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Mit Spannung wurde und wird auf die
diesjihrige Dividendensaison geblickt. Das
hat mehrere Griinde: Bereits im letzten
Jahr fielen viele Dividendenzahlungen
aufgrund der Pandemie entweder ganz aus
oder wurden betrichtlich zusammengestri-
chen. Insgesamt gingen die Gewinnbetei-
ligungen der 160 Unternehmen von DAX
bis S-DAX im Jahr 2020 um 18 Prozent
zuriick. Nicht selten wirkte sich das auch
negativ auf den Aktienkurs aus, weil viele
Investoren gerade wegen verlisslicher Di-
videnden investiert sind.

Hohe Ausschiittungen dank
der Corona-Hilfe?

Ohne Dividenden wiirden viele Papiere
ihre Attraktivitit zum grofSen Teil einbii-
3en. Anleger, die eine Dividendenstrategie
verfolgen, diirfen sich dieses Jahr freuen:
Mit einem Gesamtvolumen von 44,7 Mil-
liarden Euro steigen die Ausschiittungen
um knapp 5 Prozent. Aber noch aus einem
anderen Grund wird auf die diesjihrigen
Dividendenauszahlungen genau geschaut:
Kritiker bemiingeln, dass Unternehmen,
die im Kontext der Corona-Krise mit
offentlichen Geldern unterstiitzt wurden,
etwa im Rahmen der Kurzarbeit, und nur
dadurch glimpflich durch die Krise ge-
kommen sind, nun die dadurch entstande-
nen Gewinne an die Aktionére weiterge-
ben. Allein Daimler hat dieses Jahr 1,4
Milliarden Euro an seine Aktioniire aus-
geschiittet, wobei dieser Summe 700 Mil-
lionen an Einsparungen durch Kurzarbeit
entgegenstehen. Rechtlich ist das unum-
stritten. Trotzdem sind ethische Bedenken
an dieser Stelle naheliegend. Trifft hier die
altbekannte Formel zu, nach der Gewinne
privatisiert, Verluste oder Kosten allzu
hiiufig aber sozialisiert werden? Nun, ganz
so einfach liegt der Fall hier nicht. Was auf
den ersten Blick unmoralisch anmutet, ist
bei niiherer Betrachtung durchaus nach-
vollziehbar. Anders als bei Staatshilfen
(Lufthansa zahlt deswegen keine Dividen-
den) handelt es sich beim Kurzarbeiter-
geld um Mittel aus der Sozialversicherung,
die auch nicht den Unternehmen, sondern
den Arbeitnehmern ausgezahlt werden.
Die Gewinnbeteiligung der Aktioniire, im-
merhin Miteigenttiimer des Unternehmens,
ist die Belohnung dafiir, dass diese Kapital
zur Verfiigung stellen — auch in der Krise.
Dem Risiko des Kapitalverlustes stehen
mogliche Gewinne durch Aktienveriufie-
rungen oder eben Dividenden entgegen.
Wiirde Daimler auf eine Dividende ver-
zichten, héitte das verheerende Folgen fiir
den Aktienkurs und damit fiir die Liquidi-
tiit des Unternehmens. Die Daimler-Aktio-
nére, darunter auch zahlreiche Pensions-
fonds und Kleinanleger, mussten sich in
den letzten Jahren ohnehin ein dickes Fell
zulegen. Noch 2015 notierte die Aktie bei
tiber 90 Euro, fiel auf 40 im Sommer
2019, um auf dem Hohepunkt des Corona-
Crashs bei ca. 20 Euro anzukommen. Fiir
das Geschiiftsjahr 2018 lag die Dividende
bei 3,25 Euro, um dann fiir 2019 auf 0,90
Euro zu fallen. Die Anhebung auf jetzt
1,35 Euro ist mit Blick auf die Dividenden-
historie also eher noch moderat. Fazit zu
den Dividendenzahlungen: Rechtlich un-
strittig, symbolisch schwierig, aber in je-
dem Fall weit weg von skandalos.
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