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Willy Spieler

Zeichen der Zeit

«Verdrangt der Partizipationsschein die Aktie?»

Der Titel, der unter diesen «Zeichen der
Zeit» steht, ist der NZZ (19./20. Juli)
entnommen. Was hat er in den «Neuen
Wegen» zu suchen, deren Leserinnen
und Leser sich ja wohl kaum den Kopf
dariiber zerbrechen, ob sie ihr Geld in
Partizipationsscheinen (PS) oder in Ak-
tien anlegen sollen? Schon eher aufhor-
chen lasst uns der Titel, den «Die Welt-
woche» (29. Mai) fiir einen Artikel iiber
den «Partizipationsschein» gewahlt hat:
«Finanzierungskunstgriff, der zu einer
klammheimlichen  Systemverdinderung
fiihren konnte». Das ist Klartext. Die
«Systemveranderung» kommt allerdings
nicht von links, sie wird (einmal mehr)
vom Grosskapital selbst besorgt: Veran-
dert wird das System des biirgerlichen
Privateigentums, das seine Verfiigungs-
gewalt liber die Produktionsmittel end-
gultig verliert. An seine Stelle tritt eine
neue, oligarchische, ja diktatorische
Qualitat von Kapitalherrschaft, welche
die Verfugungsgewalt iiber die Produk-
tionsmittel in immer weniger Hinden
konzentriert. Die Alternative zu dieser —
sich selbst entlarvenden — Form des Spiit-
kapitalismus kann daher nur noch in ei-
ner grundlegenden Demokratisierung
der Wirtschaft liegen. Insofern sagt das
Grosskapital am Ast, auf dem es sitzt,

Ein Schein von Partizipation

Anders als der Name nahelegt, enthalt
der Partizipationsschein nur noch einen
Schein von Partizipation. Dieser Partizi-
pations-«Schein» erschopft sich in einem
vermogensrechtlichen Anteil am Reinge-
winn, am Liquiditdtserlés und an den Be-

zugsrechten einer Kapitalgesellschaft
(aber auch das nicht immer). Im Gegen-
satz zum Aktionar hat der Inhaber eines
PS jedoch keinerlei Stimmrecht, ja iiber-
haupt keine Mitwirkungsrechte, nicht
einmal das Recht zur Anfechtung von
Beschliissen der Generalversammlung.
Die biurgerliche Eigentumsfreiheit, die
immer auch Verfiigungsmacht iiber das
Eigentumsobjekt meinte, reduziert sich
hier auf die Entgegennahme des Ertrags
aus der Form nach eigenem, in Wahrheit
fremdbestimmtem und erst noch un-
kiindbarem Wagniskapital.

Der Gesetzgeber spricht iibrigens
nicht von Partizipations-, sondern — ehr-
licher — von Genusscheinen (OR 657).
Diese wollte er Personen vorbehalten,
die mit einer Gesellschaft schon durch ei-
ne andere Kapitalleistung (Aktienbesitz,
Glaubigeranspruch etc.) verbunden sind.
Doch die «Praxis» hat sich iiber solche
Auflagen hinweggesetzt. Seit den sechzi-
ger Jahren sind immer mehr Aktienge-
sellschaften dazu iibergegangen, ihren
Kapitalbedarf nicht mehr durch Aktien
oder Obligationen, sondern eben durch
PS zu decken. Mit der Kreierung dieses
neuartigen Finanzierungsmittels haben
findige Juristen einerseits die gesetzliche
Regelung des Genusscheins umgangen
und anderseits die «Nachteile» der Obli-
gation und der Aktie vermieden: Im Ge-
gensatz zu den Obligationenanleihen er-
wachsen der Gesellschaft keine Riick-
zahlungspflichten, und im Gegensatz zu
den Aktiondren sind die neuen Kapital-
geber nicht in der Lage, die Verwaltung
durch irgendwelche Mitwirkungsrechte
zu kontrollieren.
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Die NZZ stellt im erwahnten Artikel
fest, Aktien und PS hatten es im vergan-
genen Halbjahr am hiesigen Kapital-
markt auf ein Emissionstotal von je 5,3
Milliarden Franken gebracht. Sie spricht
von einem «sturmisch zu nennenden
Vormarsch des PS zum gleichwertigen
oder momentan gar dominierenden In-
strument der Beschaffung unternehmeri-
schen Risikokapitals» und von «Ent-
wicklungslinien», «die ans Wesen und an
den Kern der Aktiengesellschaft riih-
ren». Das Blatt unterstiitzt daher den
Bundesrat, der diese Entwicklung wenig-
stens begrenzen will: «Es diirfe nicht zu-
gelassen werden, lautet die plausible
bundesritliche Argumentation, dass
Personen mit ihrem Stimmrecht die Ge-
sellschaft beherrschten, ohne sich we-
sentlich an der Aufbringung des Wagnis-
kapitals zu beteiligen; niemals diirfe das
PS-Kapital das Aktienkapital tberstei-
gen.» Doch der Nationalrat hat in der
vergangenen Herbstsession diese Limite
aus dem Revisionsentwurf zum Aktien-
recht gestrichen. In einem Leserbrief an
die NZZ (29. Juli) meint Nationalrat
Blocher, es lasse sich eine «gesetzliche
Beschrankung des PS-Kapitals» nicht
mehr verwirklichen, da «bereits heute
grosse Publikumsgesellschaften in unse-
rem Land ein PS-Kapital geschaffen ha-
ben, das das Aktienkapital bei weitem
tibersteigt».

Funktionsverlust des Privateigentums

Aus sozialistischer Sicht besteht natiir-
lich kein Anlass, die Aktie vor dem PS zu
«retten». Der Funktionsverlust des Pri-
vateigentums folgt einer kapitalistischen
Logik, die zwar gewiss zu iiberwinden ist,
aber gewiss nicht mit kapitalistischen
Methoden. Die Aktie steht denn auch
schon am Anfang dieser Logik.

Vor dem Aufkommen der Aktienge-
sellschaft im Industriekapitalismus des
19. Jahrhunderts unterschied sich der Ei-
gentiimer der Produktionsmittel nicht
vom Unternehmer. Oft war er dariiber
hinaus als erster Vorarbeiter titig. Je-
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denfalls setzte er in seinem Betrieb nicht
nur Kapital, sondern fast mehr noch ei-
gene Arbeit ein. Aber auch als Eigentii-
mer trug er ein hohes Risiko: Er haftete
fiir seinen Betrieb personlich und unbe-
schrankt. Anders verhalt es sich in der
Aktiengesellschaft. Hier geht nicht nur
die Einheit von Produktionsmitteleigen-
tum und Unternehmensleitung (Manage-
ment) verloren, auch der Eigentiimer
haftet nur noch mit seiner Kapitaleinlage
und nicht mehr mit seinem ganzen Ver-
mogen. Er bleibt daher weitgehend an-
onym. Wie weit diese Entpersonlichung
des Privateigentums geht, zeigt die fol-
gende Stelle aus einem Kommentar biir-
gerlicher Rechtsprofessoren: «Im Vor-
dergrund steht bei der AG die Kapitalbe-
zogenheit. Das Kapital ist vorab Kredit-
grundlage. Die Beziehungen der Gesell-
schafter untereinander und zur Gesell-
schaft sind sozusagen mediatisiert durch
das sie verbindende Kapital. Daher
schulden die Gesellschafter weder sich
noch der Gesellschaft Treue . . . Person-
liche Mitarbeit ist systemwidrig, weil
nichts gefordert ist als Kapitalhingabe.
Dieser beziehungslose Akt der Kapital-
hingabe ist denn auch die Quelle der Mit-
gliedschaft. Das Mass der Beteiligung ist
das Mass aller Dinge.»!

Gemessen an den Kriterien kapitalisti-
scher Effizienz, hat sich die AG durchaus
«bewadhrt». Dank der Risikominderung
fur ihre Mitglieder wurde sie zur attrakti-
ven «Publikumsgesellschaft» vieler klei-
ner Kapitalanleger. Sie erwies sich als
mdchtige Kapitalpumpe und wurde zum
zugkréftigsten Vehikel der Industriali-
sierung, aber auch der Ausbeutung von
Mensch und Natur. Der Erfolg war so
durchschlagend, dass der damit verbun-
dene Funktionsverlust des Privateigen-
tums von der birgerlichen Ideologie
kaum zur Kenntnis genommen oder je-
denfalls leicht verschmerzt wurde.

Sensibler registrierte hingegen die
«christliche Soziallehre» diese Entwick-
lung. Vor allem die 1931 erschienene
Enzyklika «Quadragesimo Anno» Pius’



XI. verurteilte die «stark verminderte
Verantwortungspflicht» des Eigentums
im modernen Aktienrecht: «Die gesetzli-
chen Bestimmungen zur Forderung von
Erwerbsgesellschaften haben durch die
Aufteilung und Beschriankung des Ge-
sellschaftsrisikos Anlass gegeben zu den
abscheulichsten Missbrauchen. Wir se-
hen niamlich, dass diese stark verminder-
te Verantwortungspflicht auf die Gewis-
sen nur einen geringen Eindruck macht.
Wir sehen, wie die schlimmsten Unge-
rechtigkeiten und Betriigereien began-
gen werden, indem man sich hinter dem
Schild irgend einer anonymen Firma ver-
birgt» (Nr. 132). So sei «eine vom wah-
ren Sittengesetz losgeloste Wirtschafts-
lehre» (Nr. 133) entstanden.

Immerhin, das Stimmrecht des Aktio-
nédrs verheisst noch so etwas wie demo-
kratische Kontrolle der Unternehmens-
fihrung, wenngleich nur nach Massgabe
der Kapitalinteressen. Dass es zu dieser
«Aktionarsdemokratie» nie wirklich ge-
kommen, dass sie bestenfalls ideologi-
scher Schein geblieben ist, hidngt aller-
dings auch mit dem System der AG, der
Aufsplitterung und Anonymitat des Ka-
pitalbesitzes, zusammen. Die zahllosen
Renten- und Spekulationsaktionare sind
ohnehin nicht an ihrem Stimmrecht, son-
dern nur an der Dividende bzw. am Ak-
tienkurs interessiert. Eigentum bedeutet
fiir sie nicht Verfiigungsgewalt iiber Pro-
duktionsmittel, sondern moglichs renta-
bles Leihkapital. Der PS ist das vorlaufi-
ge und durchaus logische Ende dieser
Entwicklung. Er kann, wie Blocher in
seinem Leserbrief schreibt, «interes-
sant» sein «fiir jemanden, der sich ledig-
lich am finanziellen Erfolg einer Gesell-
schaft (Dividende oder Kursgewinn) be-
teiligen will».

Selbstentmachtung des Biirgertums

Mit diesem Funktionsverlust des Privat-
eigentums. geht eine eigentliche Selbst-
entmachtung des Birgertums als Klasse
einher. Nach gadngigem Klassenmodell
zerfillt die kapitalistische Gesellschaft

gemass den Produktionsfaktoren «Kapi-
tal» und «Arbeit» in zwei soziologisch
unterscheidbare Bevolkerungskreise: ei-
ne Minderheit von Kapitalgebern und ei-
ne Mehrheit von Arbeitnehmern. Die
Kapitalgeber legitimieren die unterneh-
merischen Entscheidungen, denen die
Arbeitnehmer unterworfen sind. Die
Mehrheit der Bevolkerung, die nur ihre
Arbeitskraft anbieten kann, tritt dadurch
in den Dienst einer Minderheit, die tliber
das Produktionsmitteleigentum verfiigt.
«Kapital» und «Arbeit» konstituieren so
einen Klassengegensatz.

An dieser Analyse stimmt weiterhin,
dass es Lohnarbeit gibt, die von unter-
nehmerischen Entscheidungen ausge-
schlossen bleibt. Immer weniger stimmt
mehr, dass die Kapitalgeber eine Bour-
geois-Klasse bilden, denn sie werden
tendenziell von den unternehmerischen
Entscheidungen ebenfalls ausgeschlos-
sen. Kein geringerer als Marx hat diese
Entwicklung vorausgesehen: «Es ist dies
die Aufhebung der kapitalistischen Pro-
duktionsweise innerhalb der kapitalisti-
schen Produktionsweise selbst und daher
ein sich selbst aufhebender Wider-
spruch . . . Es ist Privatproduktion ohne
die Kontrolle des Privateigentums.»?
Herrschaftsbasis der neuartigen grosska-
pitalistischen Oligarchie ist einerseits das
stimmrechtlose Kapital der Inhaber von
Obligationen und PS, anderseits aber
auch das stimmberechtigte Kapital der
atomisierten Aktionédre, die durch das
Depotstimmrecht und die Investment-
fonds der Grossbanken (die selbst wieder
in den Verwaltungsrdten der bedeuten-
den Kapitalgesellschaften sitzen) sanft
entmiindigt werden. Aktionarsversamm-
lungen erstarren so zum Ritual, durch
das sich die Herrschenden selber legiti-
mieren.

Die herrschende Klasse ist somit nicht
mehr die «gute alte Bourgeoisie», son-
dern eine neue Oligarchie, die Jean Zieg-
ler schon vor zehn Jahren auf jene «unge-
fihr 26 Méinner»® beschrinkt hat, die
nicht etwa nur die grossten Unterneh-
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mungen unseres Landes lenken, sondern
auch zahllose mittlere und kleinere Un-
ternehmungen oder Betriebe in konzern-
massiger Abhangigkeit halten.

Obwohl das Eigentum dieser Oligar-
chie mit demjenigen der deklassierten
Bourgeoisie nur noch den Namen ge-
mein hat, geniigt der gemeinsame Name,
um heute noch die Solidaritit zwischen
den herrschenden und den beherrschten
Eigentiimern herzustellen. Selbst die Ge-
werbetreibenden, die wie die Frihkapi-
talisten ihren Betrieb noch selber fiihren
und dafiir personlich und unbeschrankt
haften, iibertragen ihren Eigentumsbe-
griff auf die Verfiigungsgewalt der Oli-
garchie (weshalb Leute wie Nationalrat
Blocher ungeniert als Vertreter des Ge-
werbes posieren konnen). Die politische
Linke leistet diesem Biindnis Vorschub,
indem sie viel zu wenig zwischen den ver-
schiedenen Eigentumsarten und Eigen-
tumsinteressen unterscheidet, sich dann
aber wundert, wenn ausgerechnet die
«Gewerbler» ihr mit einer besonders ag-
gressiven Eigentumsideologie gegen-
ubertreten.

Demokratisierung der Wirtschaft
als Alternative

Nochmals sei es gesagt: Aus sozialisti-
scher Sicht besteht kein Grund, diese
spatkapitalistische Entwicklung durch
eine «Refunktionalisierung des Eigen-
tums»* aufzuhalten. Indem némlich der
Kapitalismus seinen eigenen wirtschafts-
demokratischen Uberbau ad absurdum
fiihrt, macht er den Weg frei zur demo-
kratischen Kontrolle der Wirtschaft
durch die arbeitenden Menschen selbst.
Was das Eigentum an Funktion verliert,
das wichst der Arbeit an Bedeutung zu.
Das Unternehmen braucht nicht mehr
langer Eigentumsobjekt einer Kapitalge-
sellschaft zu sein, es kann endlich zum
Personenverbund der in ithm arbeitenden
Menschen werden, einschliesslich der
(von ihnen gewihlten und kontrollier-
ten) Unternehmensfiihrung.

Auch die «christliche Soziallehre» hat

270

aufgehort, einfach nur die Entpersonli-
chung des Privateigentums in der kapita-
listischen Gesellschaft zu beklagen. Der
Funktionsverlust des Kapitals und der
gleichzeitige Funktionsgewinn der Ar-
beit widerspiegeln sich stattdessen im so-
zialethischen «Vorrang der Arbeit vor
dem Kapital». Bereits in der Konzilskon-
stitution «Gaudium et Spes» kommt der
Arbeit und nicht mehr dem Eigentum
der «Vorrang vor allen anderen Fakto-
ren des wirtschaftlichen Lebens» (Nr.
67) zu. In seiner Enzyklika «Laborem
Exercens» fiihrt Johannes Paul II. diese
Entwicklungslinie weiter: «Innerlich
wahr und moralisch zuldssig kann eine
Arbeitsordnung nur dann sein, wenn
sie . . . versucht, sich nach dem Prinzip
des wesenhaften und effektiven Vorran-
ges der Arbeit aufzubauen, nach dem
Prinzip des Menschen als des Subjekts
der Arbeit und seiner wirksamen Teil-
nahme am ganzen Produktionsprozess»
(Nr. 13). Das ist nicht mehr und nicht we-
niger als eine Sozialethik der Selbstver-
waltung; denn nur wenn die arbeitenden
Menschen demokratisch iiber die Pro-
duktionsmittel entscheiden, ist der Vor-
rang der Arbeit als Ordnungsprinzip der
Wirtschaft gewéhrleistet.

Weiter sagt «Laborem Exercens»:
Wer Kapital besitzt, darf es «nicht gegen
die Arbeit besitzen», «auch nicht um des
Besitzes willen besitzen», weil «das ein-
zige Motiv, das seinen Besitz rechtfertigt,
dies ist, der Arbeit zu dienen» (Nr. 14).
Daraus folgt als vielleicht iiberraschende
Pointe, dass die PS sozialethisch unbe-
denklich wiaren, wenn sie nicht mehr der
«ungeheuren Zusammenballung von
Kapital und Macht»>, sondern den arbei-
tenden Menschen in demokratisch ver-
fassten Betrieben und Unternehmungen
dienten. Die «Eigentumer» konnten ihre
PS und ihr anderweitiges Leihkapital be-
halten, wenn nur endlich die Verfi-
gungsgewalt iiber die Produktionsmittel
auf die arbeitenden Menschen iibergin-
ge.
Dass die kapitalistische Entwicklung



zum Partizipationsschein diese sozialisti-
sche Entwicklung zur Selbstverwaltung
«eskomptiert», ist nicht zu erwarten. Das
konnte aber sehr wohl die «List der Ver-
nunft» (Hegel) besorgen, wenn wir nur
so listig waren, uns (o Vernunft, oder so
verniinftig, uns dicser List zu bedienen.
Auch Marx glaubte. dass sich die oligar-
chisch gewordene «Privatproduktion»
mit Leichtigkeit in ein sozialistisches Sy-
stem iiberfiihren liesse. So einfach ist das
nicht, es sei denn, wir wiirden erkennen,
wie einfach es wire. Der Widerspruch

Aus Zuschriften

Zur Ausweisung von Bischof Vega
aus Nicaragua

Managua, Nicaragua libre, 1. August 1986

Bin seit sechs Wochen in Nicaragua und hatte
die Gelegenheit, den unmittelbaren Hinter-
grund der Ausweisung von Bischof Vega aus
der Nihe kennenzulernen. Hier das Wesentli-
che:

— Mittwoch, 2. Juli, gibt Vega ausldndischen
Presseleuten eine Pressekonferenz. Darin
rechtfertigt er (die Zitate sind der Presse ent-
nommen)

a) den Entscheid des amerikanischen Repri-
sentantenhauses, den «Contras» fiir 100 Mil-
lionen Dollar militdrische Hilfe zukommen zu
lassen, als «berechtigt und giiltig». Wochen
zuvor war er in die Vereinigten Staaten ge-
reist, um fiir diesen Entscheid zu werben. Sei-
ne Stellungnahme wurde von Reagan in einer
Rede vor der Abstimmung zitiert und hat,
nach Ansicht etlicher Leute, deren Ausgang
mitbeeinflusst.

b) den bewaffneten Angriff der «Contras»
gegen die sandinistische Regierung, unter
dusserster Verfalschung des Sachverhalts.
Sein Argument: «Ein Volk, das militdrisch
unterdriickt wird, hat das Recht, sich mit den
Waffen zu verteidigen.» Die «Contras» —
einige tausend Leute, von notorischen Somo-
zisten kontrolliert, die hauptsachlich Zivili-
sten umbringen und Gesundheits- und Bil-
dungseinrichtungen usw. zerstéren — werden
zum «unterdriickten Volk».

liegt zur Zeit noch im Bewusstsein, nicht
in der Sache selbst.

1 Meier-Hayoz/Schluep/Ott, Zur Typologie im
schweizerischen Gesellschaftsrecht, in: Zeitschrift
fiir schweizerisches Recht, 1971, I, S. 299.

2 Das Kapital III, hg. von Lieber/Kautsky, Stutt-
gart 1964, S. 217.

3 Vgl. Eine Schweiz — iiber jeden Verdacht erha-
ben, Darmstadt 1976, S. 35.

4 Diese Forderung erheben die Mitbestimmungs-
gegner innerhalb der «christlichen Soziallehre»,
z.B. Johannes Messner, in: Anton Rauscher (Hg.),
Mitbestimmung, Kéln 1968, S. 130.

5 So im Anschluss an «Quadragesimo Anno»:
Paul VI., Octogesima Adveniens, Nr. 44,

c) im voraus einen eventuellen direkten Ein-
satz nordamerikanischer Truppen: «Fiir eine
solche Invasion wiirden diejenigen die Ver-
antwortung tragen, die sich einem einzigen
Block verschrieben haben.»

Das Urteil des Internationalen Gerichtshofes
von Den Haag ist in seinen Augen «par-
teiisch», es Uibersieht, dass «der Imperialis-
mus, unter dem Nicaragua leidet, von Osten
her kommt».

— Donnerstag, 3. Juli, zerstoren die «Con-
tras», die Vega tags zuvor als «meine Leute,
mi gente» bezeichnet hatte, einen Bus. Er-
gebnis: 32 Tote, darunter 12 Kinder und 12
Frauen. Leute aus der Gegend verlangen
Massnahmen gegen Vega. Schon vor seiner
Pressekonferenz hatten Mitglieder christli-
cher Basisgemeinden einen Brief an den
papstlichen Nuntius adressiert, mit mehr als
4200 Unterschriften, worin sie ihn ersuchten,
im Falle Vega einzugreifen.

— Freitagmorgen, 4. Juli, wird Vega an die
Grenze von Honduras geflogen. Seine Beglei-
ter sagen ihm: «Sie werden sich dort sicherer
filhlen.» In seiner Pressekonferenz hatte er
behauptet, seine Sicherheit sei gefidhrdet.

— Samstag, 5. Juli, Protest des Papstes in Me-
dellin, wo er sich iiber die «traurige Nach-
richt» peinlich liberrascht gibt und der Regie-
rung von Nicaragua sogleich System unter-
stellt: Die Massnahme «widerspricht wieder-
holten Beteuerungen, man strebe mit der Kir-
che ein friedliches und ehrfiirchtiges Zusam-
menleben an».
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