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Zur Finanzierungssituation von jungen Unternehmen - eine genderspezi-
fische Analyse
The financing situation of young businesses — a gender specific analysis

Rosemarie Kay, Sebastian Nielen, Teita Bijedi¢-Krumm, Olivier Butkowski, Annika Reiff
IfM-Materialien Nr. 309

Zusammenfassung

Die Nutzung einiger Finanzierungsquellen wird davon beeinflusst, ob der Leitung eines jungen
Unternehmens Frauen angehoéren. So zeigen Analysen auf Basis des IAB/ZEW Grindungs-
panels und erganzende Expertinneninterviews, dass rein frauengefiuihrte Unternehmen Bank-
kredite seltener nutzen als rein manner- und gemischtgeschlechtlich gefihrte Unternehmen.
Demgegenuber greifen frauengefuhrte Unternehmen haufiger auf 6ffentliche Forderung sowie
Freunde und Familie zurlck, wahrend Risikokapital haufiger von mannergefihrten Unterneh-
men genutzt wird. Frauen- und mannergefiihrte junge Unternehmen haben gleich haufig Prob-
leme bei der Beschaffung von Bankkrediten. Die geringere Nutzung von Bankkrediten seitens
frauengeflhrter Unternehmen beruht vielmehr auf Selbstrationierung, das heif3t, sie verzichten
haufiger als mannergefuhrte Unternehmen von vornherein auf die Beantragung eines Kredits,
weil sie dessen Ablehnung erwarten.

Schlagwérter: Finanzierung, Finanzierungsschwierigkeiten, Selbstrationierung, frauenge-
flihrte Unternehmen

Abstract

The use of some sources of financing depends on whether the management of a young busi-
ness is female. Analyses based on the IAB/ZEW Start-up Panel and supplementary interviews
with female experts show that purely female-led businesses use bank loans less frequently
than purely male-led and mixed-gender led businesses. In contrast, women-led businesses
more frequently draw on public funding as well as friends and family, while venture capital is
used more frequently by male-led businesses. Women-led young businesses undergo as often
as men-led young businesses problems in obtaining bank loans. Thus, women-led businesses
using bank loans less often is rather due to self-rationing, i.e., they are more likely than men-
led businesses to refrain from applying for a loan from the outset because they expect it to be
rejected.

JEL: D22, G30, J16

Keywords: Financing, financing difficulties, self-rationing, women-led businesses
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Kurzfassung

Die internationale Forschung zeichnet ein vielschichtiges und zum Teil wider-
spruchliches Bild von der Finanzierungssituation frauengefuhrter Unternehmen.
Da kaum aktuelle Befunde fur Deutschland vorliegen, ist es Ziel dieser Studie,
die Finanzierungssituation frauen- und mannergefuhrter junger Unternehmen in
Deutschland zu untersuchen. Unter Verwendung des IAB/ZEW Grundungspa-
nel richtet sich der Blick auf die Nutzung verschiedener Finanzierungsquellen,
auftretende Finanzierungsschwierigkeiten sowie das Phanomen der Selbstrati-
onierung, bei dem Kreditantrage aufgrund der Erwartung einer Ablehnung nicht
gestellt werden. Erganzend wurden vier Expertinneninterviews durchgefuhrt.

AusschlieBlich frauengefiihrte junge Unternehmen nutzen seltener Bank-
kredite

Im Gegensatz zu den Ergebnissen internationaler Studien zeigt unsere Analyse
zunachst keinen Unterschied in der Nutzung von Bankkrediten zwischen frau-
engefuhrten und mannergefuhrten jungen Unternehmen. Eine differenzierte Be-
trachtung der Geschlechterzusammensetzung der Fuhrungsteams offenbart je-
doch, dass ausschlie3lich von Frauen gefuhrte Unternehmen, insbesondere von
einzelnen Personen gefuhrte, seltener Bankkredite nutzen als mannergefuhrte
Unternehmen. In mehrheitlich von Frauen gefuhrten Teamgrindungen unter-
scheidet sich die Nutzung von Bankkrediten zu rein mannergefuhrten Teams
jedoch nicht.

Frauengefiihrte junge Unternehmen nutzen deutlich seltener Risikokapital
als mannergefiihrte

Frauengefuhrte junge Unternehmen nutzen Beteiligungskapital seltener als
mannergefuhrte Unternehmen. Dies liegt weniger an einer strukturellen Benach-
teiligung als vielmehr an Finanzierungspraferenzen. Frauen streben haufig klei-
nere Finanzierungsvolumina an, was ihre Attraktivitat fur externe Eigenkapital-
geber reduziert. Frauengefuhrte Unternehmen nutzen hingegen haufiger finan-
zielle Unterstltzung aus dem privaten Umfeld (Familie und Freunde) und 6ffent-
liche Fordermittel als mannergefuhrte Unternehmen.

Frauengefiihrte junge Unternehmen betreiben haufiger Selbstrationierung

Die Erfolgschancen von frauen- und mannergefuhrten junge Unternehmen bei
der Kreditantragstellung sind insgesamt gleich gro3. Rein frauengefuhrte Unter-
nehmen sind sogar seltener mit Problemen bei der Kreditbeschaffung konfron-
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tiert als mannergefuhrte. Dies ist unter anderem darauf zurtickzufuhren, dass
frauengefuhrte Unternehmen seltener Kreditantrage stellen, weil sie deren Ab-
lehnung befurchten. Sie setzen sich somit einer potenziellen Ablehnung erst gar
nicht aus. Frauengefuhrte Unternehmen zeigen also eine deutlich starkere Nei-
gung zur Selbstrationierung als mannergefuhrte.

Realistischere Einschatzung der Finanzierungschancen als langfristige
Aufgabe

Die Finanzierungsituation von frauengefuhrten jungen Unternehmen liel3e sich
durch den Abbau von Selbstrationierung verbessern. Hierzu ware es erforder-
lich, offentlich nicht weiter den Eindruck zu vermitteln, dass Unternehmerinnen
generell groRere Schwierigkeiten haben, an Bankkredite zu gelangen. Dies
durfte auf mittlere Sicht bei den Unternehmerinnen zu einer realistischeren Ein-
schatzung ihrer Finanzierungschancen und damit auch zu einer realistischeren
Selbstwahrnehmung ihrer unternehmerischen Fahigkeiten beitragen. Zugleich
ware bei denjenigen anzusetzen, die externe Finanzierungsmittel bereitstellen,
indem sie immer wieder fur einen moglichen Gender Bias in ihrem Handeln sen-
sibilisiert werden. Dies konnte nicht nur vereinzelt noch auftretender Benachtei-
ligung von Frauen entgegenwirken, sondern auch dafur sorgen, dass nicht un-
absichtlich Signale gesandt werden, die von den Frauen missverstanden wer-
den konnen.



1 Einleitung

Eine auskdmmliche Finanzierung ist in jeder Phase des unternehmerischen
Prozesses von entscheidender Bedeutung. Deswegen lag im Hinblick auf die
Erforschung von Geschlechterunterschieden im unternehmerischen Verhalten
bereits frihzeitig ein Augenmerk auf dem Zugang von Frauen zur Finanzierung
(vgl. Brush 1992). Vermutet wurde in der frihen Literatur zu Griundungen von
Frauen oftmals, dass Frauen — u.a. aufgrund einer geringeren Risiko-neigung,
fehlender Sicherheiten und geringerer Betriebsgrofde einerseits und moglichen
diskriminierenden Verhaltens von Kapitalgebern andererseits — besondere
Schwierigkeiten beim Zugang zu Kapital haben (vgl. u.a. Brush 1992, S. 14f,;
Carter/Rosa 1998, S. 225f.; Coleman 2000, S. 39).

Doch bereits in der Fruhphase dieser Forschung bestatigten die empirischen
Befunde diese Vermutung nicht einhellig. Mittlerweile herrscht weitgehend Ei-
nigkeit daruber, dass Unternehmerinnen zwar geringere Finanzierungsbetrage
erhalten als Unternehmer, sich dies jedoch u.a. durch Grof3en- und Branchen-
unterschiede zwischen den von Frauen und Mannern gefuhrten Unternehmen
erklaren lasst (vgl. u.a. Cowling et al. 2020; De Andrés et al. 2021; Geiger 2020;
Stefani/Vacca 2017). Zudem fragen Unternehmerinnen nicht nur geringere Be-
trage nach als ihre mannlichen Pendants, sie beantragen Uberhaupt seltener
Kredite (vgl. u.a. Basiglio et al. 2023; Galli et al. 2020; Kwapisz/Hechavarria
2018), auch aus der Erwartung heraus, dass ihr Kreditantrag abgelehnt wird
(vgl. u.a. Galli et al. 2020; Mijid 2015).

Im Hinblick auf den Erfolg der Finanzierungsbemuhungen muss zwischen den
verschiedenen Finanzierungsformen unterschieden werden. Im Hinblick auf
Bankkredite Uberwiegen die Studien, die zeigen, dass Kreditantrage von Unter-
nehmerinnen haufiger abgelehnt werden als die von Unternehmern (vgl. Geiger
2020; Malmstrom et al. 2024). Hinzukommt, dass frauengefuhrte Unternehmen
zu tendenziell schlechteren Konditionen Kredite erhalten als mannergefuhrte,
d.h. zu héheren Finanzierungskosten (vgl. u.a. Alesina et al. 2013; Malmstrom
et al. 2024; Mascia/Rossi 2017) oder wegen der Stellung von Sicherheiten (vgl.
Calcagnini et al. 2015). Im Hinblick auf Venture Capital-Finanzierung deutet die
Mehrzahl der Studien darauf hin, dass frauengefuhrte Grindungsteams keine
Nachteile haben. Beim Crowdfunding schlieBlich scheinen Finanzierungsanfra-
gen von Frauen groReren Erfolg zu haben als die von Mannern (vgl. u.a. Geiger
2020; Serwaah 2022; Wang et al. 2023).



Die internationale Forschung zeichnet ein vielschichtiges und zum Teil wider-
spruchliches Bild von der Finanzierungssituation frauengefuhrter Unternehmen.
Dabei muss beachtet werden, dass in der Mehrzahl der Studien nicht die Finan-
zierungssituation in Deutschland untersucht wurde. Jedoch konnte sich diese
von der in anderen Landern unterscheiden. So zeigen Stefani/Vacca (2017) in
ihrem internationalen Vergleich beispielsweise, dass die Kreditantrage von
Frauen gefuhrten Unternehmen in Deutschland haufiger abgelehnt wurden als
die von mannergefuhrten, wahrend dies in anderen europaischen Landern nicht
immer der Fall ist. Dies deutet darauf hin, dass sich die Finanzierungssituation
in Deutschland tatsachlich von den prasentierten Befunden unterscheiden
konnte.

Vor diesem Hintergrund verfolgt die vorliegende Studie das Ziel, die aktuelle
Finanzierungssituation von frauen- und mannergefluhrten Unternehmen in
Deutschland zu analysieren und damit zu Uberprufen, ob die internationalen Be-
funde auch fur Deutschland Gultigkeit haben. Konkret richtet sich der Blick dabei
auf die Nutzung verschiedener Finanzierungsquellen, auf Finanzierungsschwie-
rigkeiten sowie auf die sogenannte Selbstrationierung, also den Verzicht auf die
Kreditantragstellung in der Annahme, der Kreditantrag werde ohnehin abge-
lehnt. Falls erforderlich, sollen Uberdies Anhaltspunkte identifiziert werden, wie
die Finanzierungssituation der von Frauen gefuhrten Unternehmen in Deutsch-
land verbessert werden kann.

Als Datengrundlage dient das IAB/ZEW-Grundungspanel. Dieses erlaubt die
empirische Analyse der Finanzierungssituation von jungen Unternehmen, die
sowohl von einzelnen Personen als auch von Teams gefuhrt werden. Es stellt
uberdies Informationen zur geschlechtlichen Zusammensetzung der Teams be-
reit. In Folge dessen kann auch Uberpruft werden, ob die Analyseergebnisse
davon beeinflusst werden, wie die Geschlechterstruktur empirisch abgebildet
wird. Erganzend haben wir Interviews mit vier Expertinnen gefuhrt, um praxis-
bezogene Einblicke in die Finanzierungssituation von frauengefuhrten Unter-
nehmen und den Kreditvergabeprozess zu erhalten.



2 Stand der Forschung

In den rund 40 Jahren der genderorientierten Forschung zur Grindungs- und
Unternehmensfinanzierung wurde eine Vielzahl an Studien veroffentlicht, die
nicht immer ohne Weiteres ein klares Bild ergeben. Die widerspruchlichen Be-
funde sind unter anderem darin begrindet, dass sich die gesellschaftlichen,
wirtschaftlichen oder kulturellen Rahmenbedingungen in den jeweils untersuch-
ten Landern unterscheiden und damit den Zugang zu Finanzierung beeinflussen
(vgl. u.a. Malmstrom et al. 2024; Ongena/Popov 2016). Eine weitere Ursache
liegt in unterschiedlichen Definitionen dessen, was ein frauengefuhrtes Unter-
nehmen ist (vgl. u.a. Arcuri et al. 2024; Presbitero et al. 2014). Nicht zuletzt gibt
es auch methodische Unterschiede, die die Gultigkeit der Befunde in einem je-
weils anderen Licht erscheinen lassen konnen.

2.1 Finanzierungsbetrage

Weitgehend Einigkeit herrscht in der Forschung darlber, dass Unternehmerin-
nen geringere Finanzierungsbetrage erhalten als Unternehmer, sich dies jedoch
u.a. durch GrofRen- und Branchenunterschiede zwischen den von Frauen und
den von Mannern gefuhrten Unternehmen erklaren Iasst (vgl. u.a. Cowling et al.
2020; De Andrés et al. 2021; Geiger 2020; Mijid/Bernasek 2013; Stefani/Vacca
2017; Watson et al. 2017). Mit anderen Worten: Unternehmerinnen benotigen
weniger Kapital, weil sie im Durchschnitt kleinere Unternehmen in weniger ka-
pitalintensiven Branchen fuhren als Unternehmer, fragen deshalb geringere Fi-
nanzierungsbetrage nach als Unternehmer und erhalten infolgedessen niedri-
gere Betrage.

Arcuri et al. (2024) weisen auf die Bedeutung der Geschlechterzusammenset-
zung der Geschaftsfuhrung fur die Hohe der erhaltenen kurz- und langfristigen
Kredite hin. Je hoher der Frauenanteil an der Geschaftsfuhrung, desto hoher
der erhaltene kurzfristige Kredit. Beim langfristigen Kredit zeigt sich ein u-formi-
ger Zusammenhang.

1 Das heift, ausgehend von einem Frauenanteil von 0 % sinkt die Hohe des Kreditbetrags
zunachst mit steigendem Frauenanteil, ab einem Frauenanteil von 41,9 % steigt die Kre-
dithéhe mit steigendem Frauenanteil. Zugespitzt bedeutet dies, dass reine Manner- und
reine Frauenteams hdhere langfristige Kredite erhalten als Teams mit einem ausgewoge-
nen Geschlechterverhaltnis.



2.2 Kredite

Ein weitgehend konsistentes Bild ergeben auch die Studien, die sich mit der
Kredithachfrage befassen. Die Mehrheit der Studien zeigt, dass frauengefuhrte
Unternehmen unter sonst gleichen Bedingungen seltener Kredite beantragen
als mannergefuhrte (vgl. u.a. Aristei/Gallo 2022; Basiglio et al. 2023; Galli et al.
2020; Geiger 2020; Kwapisz/Hechavarria 2018; Mijid/Bernasek 2013;
Wellalage/Thrikawala 2021). Vereinzelte Studien kommen jedoch zu gegentei-
ligen Befunden: Orser et al. (2006) und Cole/Dietrich (2017) stellen fest, dass
frauen- und mannergefuhrte Unternehmen c. p. mit der gleichen Wahrschein-
lichkeit Kredite beantragen, wahrend Thébaud/Sharkey (2016) zeigen, dass
frauengefuhrte Unternehmen unter sonst gleichen Bedingungen haufiger Kre-
dite beantragen als mannergefuhrte.

Ein wesentlicher Grund fur die Zurtckhaltung von Unternehmerinnen wird in de-
ren Erwartung gesehen, dass ihr Kreditantrag abgelehnt wird (vgl. u.a. De
Andrés et al. 2021; Ferrando/Mulier 2015; Galli et al. 2020; Gama et al. 2017;
Mijid/Bernasek 2013; Mijid 2015; Ongena/Popov 2016). Sie waren damit haufi-
ger sogenannte Selbstrationierer. Freel et al. (2012), Presbitero et al. (2014),
Cowling et al. (2016) und Brown et al. (2018) hingegen finden keine Belege da-
fur, dass Unternehmerinnen haufiger als Unternehmer dazu neigen, auf die Stel-
lung eines Kreditantrags zu verzichten, weil sie mit einer Ablehnung rechnen.
Aristei et al. (2024) und Goldfayn/Vellekoop (2018) zeigen sogar, dass Unter-
nehmerinnen seltener zur Selbstrationierung neigen als Unternehmer. All diese
Befunde zusammengenommen muss der Zusammenhang zwischen dem Ge-
schlecht der Unternehmerperson und Selbstrationierung als noch nicht vollstan-
dig geklart betrachtet werden.

Ob Unternehmerinnen von Kreditinstituten benachteiligt werden, lasst sich da-
ran ablesen, ob ihre Kreditantrage haufiger abgelehnt werden als die ihrer
mannlichen Pendants. Auch die Befunde hierzu sind nicht eindeutig. So kom-
men die Metaanalysen von Geiger (2020) und Malmstrom et al. (2024), die Pub-
likationen bis zum Jahr 2020 einschliel3en, einerseits zu dem Ergebnis, dass
Unternehmerinnen seltener als Unternehmer einen Kredit (in gewdlnschter
Hohe) erhalten haben. Andererseits gibt es mittlerweile mehr Studien, die zei-
gen, dass es unter sonst gleichen Bedingungen keinen Geschlechterunter-
schied beim Zugang zu Bankkrediten gibt (vgl. u.a. Asiedu et al. 2012; Aterido
et al. 2013; Basiglio et al. 2023; Blanchard et al. 2008; Calcagnini et al. 2015;
Chundakkadan/Sasidharan 2022; Cole/Dietrich 2017; Dai et al. 2017; Galli et al.



2020; Garwe/Fatoki 2012; Moro et al. 2017; Ongena/Popov 2016; Orser et al.
2006; Seck et al. 2015; Stefani/Vacca 2017; Thébaud/Sharkey 2016) als Stu-
dien, die feststellen, dass Unternehmerinnen seltener einen Kredit erhalten als
Unternehmer (vgl. u.a. Aristei/Gallo 2022; Blanchflower 2009; Mijid 2017;
Muravyev et al. 2009; Wellalage/Thrikawala 2021).

De Andres et al. (2021) stellen zwar ebenfalls keinen generellen Geschlechter-
unterschied beim Zugang zu Bankkrediten fest. Dies gilt allerdings nicht fur die
Grundungsfinanzierung, zu der Frauen schwerer Zugang fanden. Differenzier-
tere Befunde ergeben sich auch dann, wenn aus methodischer Sicht nicht nur
direkte, sondern auch indirekte Effekte betrachtet werden. Eddleston et al.
(2016) weisen beispielsweise darauf hin, dass Frauen zwar den gleichen Zu-
gang zu Bankkrediten haben, dass von ihnen ausgesandte Qualitatssignale
(z.B. UnternehmensgrolRe, -alter, -performance) sich jedoch nicht in gleicher
Weise gunstig auf den Kreditbetrag auswirken wie die von Mannern ausgesand-
ten und sie damit schlechter behandelt werden als Manner. Qi et al. (2022) wei-
sen schliel3lich auf die Bedeutung der Geschlechterzusammensetzung in der
Geschaftsfuhrung und unter den Eigentimern hin: Unternehmen, die Frauen
gehdren und von Frauen gefuhrt werden, erhalten seltener Kredite als Unter-
nehmen, die Mannern gehoren und von diesen gefuhrt werden. Ist jedoch ein
Mann entweder in der Unternehmensflihrung oder unter den Eigentumern ver-
treten, gibt es keinen Unterschied mehr zu reinen Mannerunternehmen.

2.3 Venture Capital und Business Angel-Finanzierung

Neben klassischen Fremd- und Eigenkapitalfinanzierungsformen, die die Haupt-
finanzierungsquellen insbesondere fur KMU darstellen (vgl. u.a. Butkowski et al.
2019; Stefani/Vacca 2017), treten Finanzierungsformen wie Venture Capital
(VC) oder Angel-Finanzierung, die lediglich fur eine kleine Gruppe von innova-
tiven und damit stark risikobehafteten neu gegrundeten Unternehmen von Be-
deutung sind. Auch fur diese Finanzierungsformen zeigt sich, dass sie von Frau-
en(teams) gegrundeten Unternehmen seltener genutzt werden als von Man-
ner(teams) gegrundeten (vgl. u.a. Brush et al. 2018; Guzman/Kacperczyk 2019;
Hirschfeld et al. 2020). Hebert (2023) weist jedoch nach, dass dies im Hinblick
auf VC nur dann gilt, wenn die von Frauen gegrundeten Unternehmen in von
Mannern dominierten Branchen tatig sind. Ist ihr Unternehmen in einer von
Frauen dominierten Branche angesiedelt, nutzen sie genauso haufig externes
Eigenkapital wie von Mannern gegrundete.



Gemischtgeschlechtliche oder reine Frauenteams erhalten genauso haufig VC
(sofern sie bereits mindestens 1 Million US-$ an Startkapital eingeworben ha-
ben)2 oder Angel-Finanzierung wie reine Mannerteams (vgl. Astebro et al. 2022;
Poczter/Shapsis 2018; Seigner et al. 2022). Sofern bereits 1 Million US-$ an
Startkapital vorhanden ist, werben gemischtgeschlechtliche oder reine Frau-
enteams die gleichen VC-Betrage ein wie reine Mannerteams (vgl. Astebro et
al. 2022). Ist dies nicht der Fall, erhalten Grunderteams mit weiblichem CEO
geringere VC-Betrage als Teams mit mannlichem CEO (vgl. Kanze et al. 2020).
Dies gilt jedoch nur, wenn das Unternehmen in einer mannerdominierten Bran-
che gegrundet wird. Die von Frauenteams eingeworbenen Angel-Finanzie-
rungsbetrage sind niedriger als die von Mannerteams, was wie bei der Fremdfi-
nanzierung u.a. daran liegt, dass sie geringere Betrage nachfragen (vgl.
Poczter/Shapsis 2018). Ungeachtet dessen deuten Studien zugleich darauf hin,
dass Geldgeber beiderlei Geschlechts dazu neigen, bevorzugt Unternehmen
des gleichen Geschlechts zu finanzieren (vgl. Cicchiello/Kazemikhasragh 2022;
Ewens/Townsend 2020; Gafni et al. 2020; Geiger 2020; Wang/Prokop 2024).

In den bisher betrachteten, eher fortgeschrittenen Phasen der VC-Finanzierung
treten offenbar nur unter spezifischen Bedingungen Geschlechterunterschiede
auf. In der Fruhphase der VC-Finanzierung konnten solche bisher nicht identifi-
ziert werden. Sowohl Gornall/Strebulaev (2024) als auch Zhang (2020) zeigen,
dass von Frauen versandte E-Mails an VC-Firmen und Business Angels, in de-
nen fiktive, vielversprechende Start-ups vorgestellt wurden, haufiger interes-
sierte Antworten erhalten haben als von Mannern versandte E-Mails. Sofern
Diskriminierung in der VC-Finanzierung auftritt, ist dies in bisher nicht betrach-
teten Phasen des Finanzierungsprozesses der Fall.

2.4 Finanzierungskonditionen

Auch im Hinblick auf Finanzierungskonditionen zeigt sich zunachst ein gemisch-
tes Bild. Eine Reihe von Studien liefert empirische Belege dafur, dass frauenge-
fuhrten Unternehmen eine hohere Wahrscheinlichkeit haben, mit hdheren

2 Auch Hathaway (2019) zeigt, dass von Frauen gegrindete Unternehmen, die eine erstma-
lige VC-Finanzierung sichern konnten, genauso haufig Anschlussfinanzierungen erhielten
wie von Mannern gegriindete Unternehmen. Allerdings scheint dabei das Geschlecht des
Investors insofern eine Rolle zu spielen, als von Frauen gegriindete Unternehmen, die ihr
VC von Frauen erhalten haben, eine zweimal geringere Wahrscheinlichkeit haben, weite-
res Kapital zu akquirieren als von Frauen gegrindete Unternehmen, die von Mannern fi-
nanziert wurden. Fir von Mannern gegrindete Unternehmen besteht ein solcher Gender-
effekt nicht (vgl. Snellman/Solal 2023).



Finanzierungskosten (das heil3t, mit hoheren Zinssatzen) konfrontiert zu sein
als mannergefuhrte (vgl. Alesina et al. 2013; Aristei/Gallo 2022; Asiedu et al.
2012; Blanchflower 2009; Mascia/Rossi 2017; Muravyev et al. 2009). Andere
wiederum kommen zu dem Ergebnis, dass frauen- und mannergefuhrte Unter-
nehmen derselbe Zinssatz fur Kredite eingeraumt wird (vgl. Arenius/Autio 2006;
Asiedu et al. 2012; Bellucci et al. 2010; Cavalluzzo/Cavalluzzo 1998; Cavalluzzo
et al. 2002; Ongena/Popov 2016). Blanchard et al. (2008) zeigen, dass weile
Frauen einen geringeren Zinssatz zahlen mussen als weile Manner. Die Me-
taanalyse von Malmstrom et al. (2024), die im Wesentlichen die genannten Stu-
dien einschloss und damit deren Ergebnisse zusammenfasst, ergibt, dass frau-
engefuhrte Unternehmen einen hoheren Zinssatz fur Kredite zahlen mussen.

Die Studien von Arcuri et al. (2024), Qi et al. (2022) und Wu/Chua (2012) liefern
eine mogliche Erklarung fur die gegensatzlichen Befunde, indem sie zeigen,
dass es darauf ankommt, was unter einem frauengefuhrten Unternehmen ver-
standen wird. Sind in der GeschaftsfUhrung und unter den Eigentumern aus-
schlieRlich Frauen? Oder genugt es, dass eine Frau involviert ist? Oder mussen
Frauen einen bestimmten Anteil an den Geschaftsfuhrern und Eigentimern stel-
len? Arcuri et al. (2024) finden einen u-formigen Zusammenhang zwischen dem
Frauenanteil an der Geschaftsfuhrung und den Finanzierungskosten. Ausge-
hend von einem Frauenanteil von 0 % sinken die Finanzierungskosten mit stei-
gendem Frauenanteil, ab einem Frauenanteil von 43,9 % steigen die Finanzie-
rungskosten mit steigendem Frauenanteil. Qi et al. (2022) stellen fest, dass Un-
ternehmen, die Frauen gehodren und von Frauen gefuhrt werden, hohere Zins-
satze zahlen als Unternehmen, die Mannern gehoren und von diesen gefuhrt
werden. Sobald ein Mann entweder in der Geschaftsfuhrung oder unter den Ei-
gentumern vertreten ist, unterscheiden sich die Zinssatze nicht von jenen, die
Unternehmen gewahrt werden, die Mannern gehoéren und von ihnen gefuhrt
werden. Wu/Chua (2012) finden keinen Einfluss des Geschlechts auf die Kre-
ditkosten eines Unternehmens, solange dessen Rechtsform nicht bertcksichtigt
wird. Ist dies jedoch der Fall, haben Einzelunternehmen, die Frauen gehdren,
hohere Kreditkosten als Einzelunternehmen, die Mannern gehoren — weil dann
eindeutig zu identifizieren ist, welchem Geschlecht ein Unternehmen gehort,
was gemal Wu/Chua (2012) eine Voraussetzung fur eine Ungleichbehandlung
seitens des Kreditgebers ist. Bei anderen Rechtsformen, in denen mehrere Per-
sonen in die Unternehmensflihrung oder das Eigentum involviert sind, ist diese
Voraussetzung nicht gegeben.



Inwieweit das Stellen von Sicherheiten vom Geschlecht beeinflusst wird, ist un-
klar: Calcagnini et al. (2015) und Bellucci et al. (2010) zeigen, dass Unterneh-
merinnen mit groRerer Wahrscheinlichkeit Sicherheiten fur einen Kredit stellen
mussen als Unternehmer, Ongena/Popov (2016) finden keine Unterschiede zwi-
schen den Geschlechtern und Dai et al. (2017) stellen fest, dass Unternehmer
mit hoherer Wahrscheinlichkeit Sicherheiten stellen mussen.

2.5 Zwischenfazit

Trotz der vielschichtigen und zugleich widerspruchlichen Befunde lassen sich
einige Schlusse ziehen: Die Finanzierung der von Frauen gegrindeten und ge-
fuhrten Unternehmen unterscheidet sich von der von Mannern gegrindeten und
gefuhrten Unternehmen. Erstere beantragen selbst unter sonst gleichen Bedin-
gungen seltener Kredite. Dies liegt einerseits daran, dass ihre Kreditantrage sel-
tener Erfolg haben, und andererseits daran, dass sie haufiger von vorneherein
auf die Beantragung von Krediten verzichten, weil sie sich keine Chancen auf
Erfolg ausrechnen (Selbstrationierung). Angesichts der Heterogenitat der Be-
funde muss jedoch konstatiert werden, dass sich dieses Bild mit weiteren Stu-
dien verandern kann, auch deshalb, weil sich die Finanzierungssituation von
Frauenunternehmen im Zeitverlauf verandert. Von Frauen gefuhrte Unterneh-
men nutzen aullerdem seltener externes Eigenkapital. Wenn sie dieses nutzen,
erhalten sie wie bei der Kreditfinanzierung geringere Betrage, was allerdings
darauf zuruckzufuhren ist, dass sie von vornherein geringe Betrage anstreben.

Festzuhalten ist Uberdies, dass, selbst wenn die von Frauen beantragten Kre-
dite mit derselben Wahrscheinlichkeit bewilligt werden wie die von Mannern,
Unternehmerinnen damit rechnen mussen, dass sie diese Bankkredite zu ten-
denziell ungunstigeren Finanzierungsbedingungen erhalten als Unternehmer.

In der Mehrzahl der vorgestellten Studien wurde nicht die Finanzierungssitua-
tion in Deutschland untersucht. Ob die prasentierten Befunde auch fur Deutsch-
land Gultigkeit haben, soll im Folgenden anhand der Daten des IAB/ZEW-Grun-
dungspanels untersucht werden. Aufgrund der Datenverfugbarkeit richtet sich
der Blick dabei vorrangig auf die Frage, ob von Frauen gegrindete Unterneh-
men haufiger Finanzierungsschwierigkeiten haben als von Mannern gegriundete
Unternehmen und ob erstere sich haufiger selbstrationieren. Zugleich soll ge-
klart werden, inwieweit in der Person oder im Unternehmen liegende Merkmale
etwaige Unterschiede erklaren. Auf diese Weise soll beleuchtet werden, ob und
in welcher Form das Geschlecht der Grunder- bzw. Unternehmerperson auf die
Unternehmensfinanzierung einwirkt.



3 Datengrundlage und Vorgehensweise
3.1 Das IAB/ZEW-Griindungspanel

Als Datenbasis dient das IAB/ZEW-Grundungspanel. Das Panel verfolgt seit
dem Jahr 2008 das Ziel, Unternehmensgrindungen kontinuierlich iber mehrere
Jahre hinweg zu beobachten. Dafur werden jahrlich zwischen 5.000 und 6.000
Grundungen mittels einer computergestutzten Telefonbefragung befragt. In das
IAB/ZEW-Grundungspanels gelangen nur sogenannte wirtschaftsaktive Unter-
nehmensgrundungen. Das sind Grundungen, die entweder in das Handelsre-
gister eingetragen sind, die fur die Grundung auf Fremdkapital, Handelskredite
oder Ahnliches zuriickgegriffen haben oder die auf sonstige Weise aktiv in den
Wirtschaftsprozess eingebunden sind (vgl. Gottschalk/Rodepeter 2024). Das
Panel schliel3t alle wesentlichen Branchen im Verarbeitenden Gewerbe und im
Dienstleistungssektor ein. Die Griundungen werden bis zu einem Alter von ma-
ximal sieben Jahren befragt.

Aus Grunden der Datenverfugbarkeit umfasst die von uns genutzte Stichprobe
des IAB/ZEW-Grundungspanels die Befragungswellen der Jahre 2011 bis ein-
schlieRlich 2022.3 Da die vorliegende Studie auf junge Unternehmen abstellt,
die sich noch am Markt etablieren mussen, werden nur Unternehmen betrach-
tet, die hochstens funf Jahre alt sind. Nach allen Datenaufbereitungsschritten
verbleiben fur die Analyse 46.368 Beobachtungen.

3.2 Forschungsrahmen

Im Zentrum der Studie steht die Frage, inwiefern das Geschlecht des Grunders
bzw. der Grunderin eines Unternehmens Auswirkungen auf die Nutzung ver-
schiedener Finanzierungsquellen, das Auftreten von Finanzierungsschwierig-
keiten und die sogenannte Selbstrationierung hat. Fur die Beantwortung dieser
Frage genugt es nicht, das Geschlecht der Grindungspersonen in den Blick zu
nehmen. Vielmehr ist auch zu berlcksichtigen, dass sich die Grinderpersonen
nicht nur in ihrem Geschlecht, sondern auch in weiteren Merkmalen unterschei-
den, die selbst wiederum Einfluss auf die betrachteten Finanzierungsaspekte
haben konnen. Zugleich ist bekannt, dass sich von Frauen und Mannern ge-
grundete Unternehmen beispielsweise in ihrer Grolke oder Branchenzugehorig-
keit unterscheiden. Auch diese Unternehmensmerkmale wirken sich auf die

3 Inden vorhergehenden Wellen sind die von uns in die Analyse einbezogenen Merkmale
nicht durchgehend vollstandig vorhanden.



10

betrachteten Finanzierungsaspekte aus. Das Geschlecht der Grunderperson
kann demnach einen sogenannten direkten oder vermittelt Uber weitere Merk-
male indirekte Effekte auf die Finanzierung von neu gegrundeten Unternehmen
haben. Dieses zweistufige Pfadmodell ist Abbildung 1 zu entnehmen.

Abbildung 1: Forschungsrahmen

Personenebene

= Erfahrung

= Berufliche Bildung

Geschlecht Finanzierung

Unternehmens-
ebene

= Umsatze
= Beschaftigte
= Teamgrofie

= Branche

© IfM Bonn 24 982306 06 ===

Die gepunktete Linie symbolisiert den direkten Effekt des Geschlechts, die durchgezogenen
Linien die indirekten Effekte des Geschlechts.

Quelle: Eigene Darstellung

Wir unterscheiden also im Folgenden zwischen Merkmalen auf der Personen-
und auf der Unternehmensebene. Auf der Personenebene bertcksichtigen wir
verschiedene Aspekte der grundungsrelevanten Erfahrungen und der berufli-
chen Qualifikation, auf der Unternehmensebene den Umsatz, die Anzahl der
Beschaftigten, die Teamgroflie und die Branche, in der das jeweilige Unterneh-
men tatig ist. Das zweistufige Pfadmodell wird in Form eines sogenannten Struk-
turgleichungsmodells geschatzt. In der ersten Stufe wird untersucht, inwiefern
das Geschlecht die einzelnen Merkmale auf Personen- und Unternehmens-
ebene beeinflusst, d.h. inwiefern sich die Geschlechter hinsichtlich dieser Merk-
male unterscheiden. In der zweiten Stufe wird analysiert, wie sich diese Merk-
male auf die Finanzierung der jungen Unternehmen auswirken. Um festzustel-
len, ob das Geschlecht einen indirekten Effekt auf den betrachteten
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Finanzierungsaspekt hat, mussen beide Stufen zusammen betrachtet werden.
Hat das Geschlecht einen Einfluss auf ein Merkmal und hat dieses Merkmal
zugleich einen Einfluss auf den Finanzierungsaspekt, dann hat das Geschlecht
einen indirekten Einfluss auf den betrachteten Finanzierungseffekt vermittels
des betrachteten Merkmals.

3.3 Variablen

Tabelle 1 gibt wieder, wie die abhangigen Variablen ,genutzte Finanzierung®,
.Finanzierungsschwierigkeiten“ und ,Selbstrationierung” und die interessie-
rende Variable ,Geschlecht” gemessen werden. Hervorzuheben ist, dass sich
das Auftreten von Finanzierungsschwierigkeiten ausschlieRlich auf die Beschaf-
fung von Bankkrediten und nicht auf weitere Finanzierungsarten bezieht. Im Hin-
blick auf die interessierende Variable ,Geschlecht® ist zu bedenken, dass nur
dann ohne Weiteres auf das Geschlecht der Grunderperson bzw. der Person in
der Unternehmensleitung geschlossen werden kann, wenn es sich um soge-
nannte Sologrundungen handelt, das Unternehmen also von einer Person ge-
grundet und gefuhrt wird. Ist jedoch ein Grunder- oder Fuhrungsteam gegeben,
kommt es auf die Geschlechterzusammensetzung dieses Teams an. Wie die
Literaturtbersicht deutlich gemacht hat, hangen die Studienergebnisse teilweise
davon ab, wie diese Geschlechterzusammensetzung erfasst wird. Wir haben
uns deshalb fur zwei Varianten entschieden. In einer ersten, etwas groberen
Variante werden die Unternehmen anhand des Frauenanteils im Grundungs-
bzw. Fuhrungsteam in zwei Gruppen, frauengefuhrte und mannergefuhrte Un-
ternehmen, eingeteilt. In einer etwas feineren Variante werden die Unternehmen
in vier Gruppen eingeteilt. Im Unterschied zur ersten Varianten werden hier reine
Frauen- und reine Mannerteams gesondert ausgewiesen. Sie ergeben jedoch
zusammen mit den dbrigen mehrheitlich frauen- und mehrheitlich mannerge-
fuhrten Unternehmen die frauen- bzw. mannergefuhrten Unternehmen der ers-
ten Variante.



Tabelle 1:
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Abhangige und interessierende Variablen

Variable

Definition

Abhéangige Variablen

Genutzte Finanzierung:
Bankkredite

Dummyvariablen, die den Wert 1 annehmen,
wenn die jeweilige Finanzierung genutzt wurde,

Beteiligungskapital ansonsten 0.

Familie, Freunde und Verwandte
Offentliche Férderung

Finanzierungsschwierigkeiten Dummyvariable, die den Wert 1 annimmt, wenn
die befragte Person angibt, Probleme bei der
Beschaffung von Bankkrediten zu haben, an-

sonsten 0.

Selbstrationierung Dummyvariable, die den Wert 1 annimmt, wenn
auf die Beantragung eines Bankkredites auf-
grund einer erwarteten Ablehnung verzichtet
wurde. Wenn ein Kredit beantragt wurde, nimmt

die Variable den Wert O an.

Interessierende Variable

Frauengefihrtes Unternehmen Dummyvariable, die den Wert 1 annimmt, wenn
mindestens die Halfte der Unternehmensfiihrung
weiblichen Geschlechts ist. Bei einem Frauen-
anteil von weniger als 50 % nimmt sie den Wert

0 an.

Frauenanteil an der Unternehmensfiih-
rung

Kategoriale Variable:
1 = reines Mannerteam (Frauenanteil = 0 %)

2 = Uberwiegendes Mannerteam (Frauenanteil
uber 0 % und unter 50 %)

3 = Uberwiegendes Frauenteam (Frauenanteil
zwischen 50 % und unter 100 %)

4 = reines Frauenteam (Frauenanteil = 100 %)

© IfM Bonn

Aus Abbildung 2 geht hervor, dass mehr als vier von funf Unternehmen aus-
schliel3lich von Mannern gefuhrt werden, seien es solo- oder teamgefuhrte Un-
ternehmen. Lediglich etwas mehr als jedes zehnte Unternehmen ist ausschliel3-
lich frauengefuhrt. Unter den gemischten Teams sind mehrheitlich frauenge-
fuhrte Unternehmen haufiger vertreten als mehrheitlich mannergefuhrte Unter-
nehmen. Dies ist jedoch vor allem dem Umstand geschuldet, dass Teams mit
einem Frauenanteil von 50 % als mehrheitlich frauengefuhrt eingestuft werden.
Trotz dieser Vorgehensweise kann nur jedes sechste Unternehmen den frauen-
gefuhrten Unternehmen zugerechnet werden.
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Abbildung 2: Geschlechtliche Teamzusammensetzung junger Unternehmen

Mannergefihrt Frauengefihrt

\ \

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

® Nur Manner  mMehrheitlich Manner Mehrheitlich Frauen Nur Frauen

© IfM Bonn 24 982306 09 ===

Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

Tabelle 2 sind die in den Pfadmodellen einbezogenen erklarenden Variablen auf
Personen- und Unternehmensebene sowie die Kontrollvariablen zu entnehmen.
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Tabelle 2: Erklarende und Kontrollvariablen

Variable Definition

Erklarende Variablen
Personenmerkmale:

Grindungserfahrung Dummyvariable, die den Wert 1 annimmt, wenn min-
destens eine Person im Team Uber Grindungserfah-
rung verfugt, ansonsten 0.

Berufserfahrung (in Jahren) Metrische Variablen, die misst, Uber wie viele Jahre
Branchenerfahrung (in Jahren) | Berufs- bzw. Branchenerfahrung die Griinderperson
verfugt. Bei Teamgrindungen werden die Angaben
derjenigen Person herangezogen, die lUber die jeweils
langste Erfahrung verflgt.

Beruflicher Bildungsabschluss Kategoriale Variable:

1 = kein Abschluss

2 = Lehre, Fachschule

3 = Meister, Berufsakademie

4 = Hochschulabschluss

Bei Teamgrindungen werden die Angaben derjenigen
Person herangezogen, dass Uber den hochsten Ab-
schluss verflgt.

Unternehmensmerkmale:

Umsatz (in Mio. Euro) Jahresumsatz (metrische Variable)
Beschaftigte Anzahl der Beschaftigten (metrische Variable)
Teamgroéle Anzahl der Teammitglieder (metrische Variable)
Branchenzugehdrigkeit Dummyvariablen fur die jeweiligen Branchen

Kontrollvariablen

Unternehmensalter Dummyvariable fir jedes Unternehmensalter

Jahr der Befragung Dummyvariable fiir das jeweilige Befragungsjahr

© IfM Bonn

3.4 Expertinnenbefragung

Erganzend zur quantitativen Analyse haben wir die Finanzierungssituation von
frauengefuhrten Unternehmen mit Expertinnen aus der Praxis erortert. Dazu ha-
ben wir Expertinnen aus Kammern und der Forschung befragt, die Uber ihre
Beratungs- und Forschungstatigkeit regelmaligen Kontakt mit Unternehmerin-
nen haben (vgl. Tabelle A1 im Anhang). Die Expertinnen wurden mittels eines
halbstandardisierten Leitfadens befragt. Der Schwerpunkt der Gesprache lag
auf dem Finanzierungsprozess, den Herausforderungen und Optimierungs-
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potenzialen. Die Gesprache wurden per Videotelefonat gefuhrt, aufgezeichnet
und transkribiert. Die Auswertung erfolgt anonymisiert.
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4 Geschlechterunterschiede in der Unternehmensfinanzierung
4.1 Genutzte Finanzierung

Einen ersten Uberblick Uber die genutzten Finanzierungsquellen und mdgliche
Geschlechterunterschiede gibt Abbildung 3. Demnach nutzen frauengefuhrte
Unternehmen von Freunden, Familienmitgliedern oder Verwandten bereitge-
stellte Mittel sowie offentliche Forderung etwas haufiger als mannergefihrte Un-
ternehmen. Umgekehrt nutzen mannergefuhrte Unternehmen etwas haufiger
Beteiligungskapital als frauengefuhrte Unternehmen. Angesichts des insgesamt
kleinen Anteils derer, die Beteiligungskapital nutzen, ist der Geschlechterunter-
schied von 1,3 Prozentpunkten grof3. Bankkredite werden in etwa gleich haufig
von frauen- und von mannergefuhrten Unternehmen genutzt.

Abbildung 3: Geschlechterunterschiede in der Nutzung verschiedener Finan-
zierungsquellen
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Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

Die Frage, ob die aufgezeigten Geschlechterunterschiede in der Nutzung der
verschiedenen Finanzierungsarten auch dann noch Bestand haben, wenn mog-
liche Geschlechterunterschiede in verschiedenen Personen- und Unterneh-
mensmerkmalen berlcksichtigt werden, beantworten die nachfolgenden, gra-
fisch wiedergegebenen Pfadmodelle.
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Wie den Abbildungen 4 bis 7 zu entnehmen ist, hat das Geschlecht direkte und
indirekte Effekte auf die Nutzung der vier Finanzierungsquellen, die sich jedoch
in Abhangigkeit der jeweils betrachteten Finanzierungsquelle in ihrer Wirkungs-
richtung unterscheiden. Deswegen ist es erforderlich, auf jede einzelne Finan-
zierungsquelle einzugehen. Der Blick richtet sich zunachst auf die Nutzung von
Bankkrediten (vgl. Abbildung 4). Es zeigt sich, dass das Geschlecht unter Be-
rucksichtigung weiterer Merkmale keinen statistisch signifikanten direkten Effekt
auf die Nutzung von Bankkrediten hat.4

Statistisch signifikante indirekte Effekte ergeben sich bei den Personenmerkma-
len Grindungs-, Branchen- und Berufserfahrung sowie Berufsabschluss. Bei-
spielsweise verfugen Frauen Uber weniger Branchenerfahrung. Eine langere
Branchenerfahrung geht jedoch mit einer hdheren Wahrscheinlichkeit einher,
Bankkredite zu nutzen. Somit nutzen die frauengefuhrten Unternehmen auf-
grund geringerer Branchenerfahrung seltener Bankkredite. Damit hat das Ge-
schlecht einen indirekten negativen Effekt auf die Nutzung von Bankkrediten
mittels des Personenmerkmals Branchenerfahrung. Ein positiver indirekter Ef-
fekt zeigt sich beispielsweise Uber den Berufsabschluss Lehre und Fachschule:
Frauen verfugen haufiger Uber diesen Abschluss als Manner. Wer einen sol-
chen Berufsabschluss hat, nutzt mit hoherer Wahrscheinlichkeit Bankkredite.
Die verschiedenen indirekten Effekte konnen leider aus methodischen Grinden
nicht zusammengefasst und damit auch nicht ihre Gberwiegende Wirkungsrich-
tung bestimmt werden. Alles in allem deuten die Befunde jedoch darauf hin,
dass sich die Einflusse, die sich aus Unterschieden in Personenmerkmalen er-
geben, gegenseitig aufheben und frauen- und mannergefihrte Unternehmen
Bankkredite gleich haufig nutzen.

4 Dies gilt nicht nur fiir die Gesamtheit der jungen Unternehmen, sondern auch fir Neugrin-
dungen, also Unternehmen im ersten Jahr (vgl. Tabelle 3, Spalte 1, letzte Zeile).
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Abbildung 4: Pfadmodell zur Nutzung von Bankkrediten
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Der Ubersichtlichkeit halber werden nur statistisch signifikante direkte und indirekte Effekte
dargestellt. Das setzt voraus, dass ein statistisch signifikanter Geschlechterunterschied bei
einem Personen- oder Unternehmensmerkmal (erste Stufe des Pfadmodells) besteht und die-
ses Personen- oder Unternehmensmerkmal gleichzeitig in einem signifikanten Zusammen-
hang mit der Nutzung der jeweiligen Finanzierungsart (zweite Stufe des Pfadmodells) steht.
Der gestrichelte Pfeil gibt den direkten Effekt des Geschlechtes auf die jeweilige Finanzie-
rungsart unter Berlcksichtigung moéglicher indirekter Effekte wieder. Zudem werden nur die
Vorzeichen der statistisch signifikanten Effekte und nicht die Effektstarke angegeben. Werden
die Vorzeichen der direkten Effekte der ersten und der zweiten Stufe gemeinsam betrachtet,
ergibt sich die Wirkungsrichtung des indirekten Effekts des jeweiligen Merkmals. Das heilf3t,
das Vorzeichen des Effekts auf der ersten Stufe wird mit dem Vorzeichen des Effekts auf der
zweiten Stufe multipliziert. Sind beide direkten Effekte positiv oder negativ, dann ist der indi-
rekte Effekt positiv. Ist der direkte Effekt der ersten Stufe negativ und der der zweiten Stufe
positiv oder umgekehrt, dann ist der indirekte Effekt negativ.

© IfM Bonn 24 982306 12 ===

Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

Welche Rolle spielt nun die Art und Weise, wie frauen- von mannergefuhrten
Unternehmen abgegrenzt werden, furr die Nutzung von Bankkrediten? Der Uber-
sichtlichkeit halber betrachten wir bei der Beantwortung dieser Frage nur den
direkten Effekt der geschlechtlichen Zusammensetzung der Unternehmensilei-
tung (vgl. Tabelle 3, Spalte 1). Bei einer differenzierteren Erfassung der Ge-
schlechterzusammensetzung zeigt sich, dass diese anders als die grobe Ab-
grenzung Einfluss auf die Nutzung von Bankkrediten hat: Im Vergleich zu rein
mannergefihrten Unternehmen nutzen rein frauengefihrte und mehrheitlich
mannergefiihrte Unternehmen seltener Bankkredite. Dass rein frauengeflhrte
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Unternehmen seltener Bankkredite nutzen als rein mannergefuhrte Unterneh-
men scheint stark durch die Gruppe der solo-gefuhrten Unternehmen getrieben
zu sein. In von einem Team gefuhrten Unternehmen besteht zwischen frauen-
und mannergefuhrten Unternehmen hingegen in der Nutzung von Bankkrediten
kein statistisch signifikanter Zusammenhang.

Tabelle 3: Direkter Effekt der Geschlechterzusammensetzung der Unterneh-
mensleitung junger Unternehmen auf die Nutzung verschiedener
Finanzierungsquellen — Gegenuberstellung verschiedener Abgren-

zungen
(1) (2) (3) L4
Freunde, Familie, Beteiligungs- Offentliche
Variablen Bank Verwandte kapital Forderung
Alle Unternehmen
Frauengefiihrt: Ja -0.0371 0.0795*** -0.0888* 0.0587***
(0.0266) (0.0294) (0.0461) (0.0185)
Alle Unternehmen
Nur Manner Referenz Referenz Referenz Referenz
Mehrheitlich Manner | -0.156** 0.192** -0.0862 0.0156
(0.0763) (0.0864) (0.0886) (0.0516)
Mehrheitlich Frauen | 0.00543 0.0674 -0.0908 -0.0103
(0.0410) (0.0483) (0.0630) (0.0289)
Nur Frauen -0.0724** 0.0957*** -0.0956 0.102***
(0.0330) (0.0351) (0.0633) (0.0227)
Solo-gefiihrte Unternehmen
Frauengefiihrt: Ja -0.0717** 0.0819** -0.0693 0.107***
(0.0352) (0.0375) (0.0706) (0.0245)
Team-gefihrte Unternehmen
Frauengeflhrt: Ja -0.0143 0.130*** -0.149** -0.000517
(0.0425) (0.0498) (0.0623) (0.0293)
Neugrindungen
Frauengefiihrt: Ja -0.0161 0.0828* -0.00646 0.0449
(0.0456) (0.0486) (0.0757) (0.0351)

© IfM Bonn

Signifikanzniveau: * 0,1, ** 0,05, *** 0,01. Der Ubersichtlichkeit halber wird auf die Darstellung
der vollstandigen Ergebnisse verzichtet. Diese werden auf Anfrage zur Verfugung gestellt.

Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

Bei der Nutzung von finanziellen Mitteln von Freunden, Familie und Verwandten
zeigt sich ein etwas anderes Bild (vgl. Abbildung 5). Frauengeflhrte Unterneh-
men nutzen diese Finanzierungsquelle auch unter Bertcksichtigung weiterer
Merkmale haufiger als mannergeflhrte. Das Geschlecht hat also einen statis-
tisch signifikanten positiven direkten Effekt.5 Zudem haben wir vier negative

5 Dies gilt auch fur die Gruppe der neu gegrindeten Unternehmen (vgl. Tabelle 3, Spalte 2,

letzte Zeile).
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(Uber die Merkmale Berufserfahrung, Lehre/Fachschule, Hochschule und
Teamgrolde) und einen positiven indirekten Effekt (Uber den Berufsabschluss
Meister/Berufsakademie) identifiziert. Der positive direkte Effekt des Ge-
schlechts scheint die negativen indirekten Effekte des Geschlechts zu Uberwie-
gen, d.h., frauengefuhrte Unternehmen nutzen die finanziellen Mittel von Freun-
den, Familie und Verwandten haufiger als mannergefiuhrte.

Abbildung 5: Pfadmodell zur Nutzung finanzieller Mittel von Freunden, Fami-

lie, Verwandten
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Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

Dieser Befund behalt im Wesentlichen auch seine Gultigkeit bei einer feineren
Untergliederung von frauen- und mannergefuhrten Unternehmen (vgl. Tabelle
3, Spalte 2). Allerdings nutzen neben rein frauengefuhrten Unternehmen auch
mehrheitlich mannergefuhrte Unternehmen diese Mittel haufiger als rein man-
nergefuhrte Unternehmen. Ob die Unternehmen solo- oder im Team gefuhrt
werden, hat keinen Einfluss darauf, dass diese Finanzierungsform haufiger von
frauengefuhrten Unternehmen genutzt wird als von mannergefuhrten.

Was die deskriptive Analyse bereits zeigte, bestatigt das Pfadmodell: Frauen-
gefuhrte Unternehmen nutzen auch unter Berucksichtigung weiterer Personen-
und Unternehmensmerkmale seltener Beteiligungskapital als mannergefuhrte
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(statistisch signifikanter negativer direkter Effekt) (vgl. Abbildung 6).6 Zugleich
lassen sich mehrere statistisch signifikante indirekte Effekte identifizieren: drei
positive Uber die Kanale Branchenerfahrung, dem Berufsabschluss Meister und
Berufsakademie sowie Uber die TeamgrofRe und zwei negative uber die Kanale
Grundungserfahrung und den Berufsabschluss Lehre und Fachschule. Insge-
samt scheinen die negativen Effekte des Geschlechts seine positiven Effekte
auf die Nutzung von Beteiligungskapital zu uberwiegen.

Abbildung 6: Pfadmodell zur Nutzung von Beteiligungskapital
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Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

Eine feinere Untergliederung der geschlechtlichen Zusammensetzung der Un-
ternehmensleitung legt nahe, dass die Zusammenhange moglicherweise kom-
plexer sind (vgl. Tabelle 3, Spalte 3). Es zeigt sich dann namlich, dass alle vier
Gruppen Beteiligungskapital gleich haufig nutzen und es somit insgesamt kei-
nen Geschlechterunterschied gibt. Bei einer Unterscheidung der Unternehmen
nach solo- und teamgefuhrten Unternehmen wird jedoch deutlich, dass dieses
Ergebnis von den von einer einzelnen Person gefuhrten Unternehmen getrieben
wird: Solche Manner und Frauen nutzen Beteiligungskapital gleich haufig. Von

6 Dies gilt nicht flr neu gegrindete Unternehmen. Hier nutzen frauen- und mannergefiihrte
Unternehmen Beteiligungskapital gleich haufig (vgl. Tabelle 3, Spalte 3, letzte Zeile).



22

Frauen im Team gefuhrte Unternehmen nutzen Beteiligungskapital hingegen
seltener als von Mannern im Team gefuhrte Unternehmen.

SchlieBlich richtet sich der Blick auf die Nutzung von offentlicher Forderung (vgl.
Abbildung 7). Abermals zeigt sich ein statistisch signifikanter positiver direkter
Effekt — frauengefuhrte Unternehmen nutzen offentliche Fordermittel haufiger
als mannergefiihrte.” Zudem Ubt das Geschlecht tUber die Merkmale Griin-
dungserfahrung, Abschluss einer Lehre oder Fachschule, Hochschulabschluss
und Teamgrolle einen positiven indirekten Effekt auf die Nutzung von offentli-
chen Fordermitteln aus. Negative indirekte Effekte ergeben sich uber die Wir-
kungskanale Berufserfahrung und den Berufsabschluss Meister und Berufsaka-
demie. Die positiven Effekte des Geschlechts ,Frau“ uberwiegen klar seine ne-
gativen Effekte auf die Nutzung offentlicher Forderung.

Abbildung 7: Pfadmodell zur Nutzung 6ffentlicher Férderung
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Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

In der feineren Untergliederung von frauen- und mannergefihrten Unternehmen
zeigt sich, dass Mittel der offentlichen Forderung ausschliel3lich von rein

7 Dies gilt nicht flr neu gegrindete Unternehmen. Hier nutzen frauen- und mannergefiihrte
Unternehmen o6ffentliche Forderung gleich haufig.
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frauengefuhrten Unternehmen haufiger genutzt werden (vgl. Tabelle 3, Spalte
4). Auch dieser Befund geht auf die von einer einzelnen Person gefuhrten Un-
ternehmen zurtck. Von Frauen im Team gefuhrte Unternehmen nutzen diese
Finanzierungsquelle nicht haufiger als von Mannern im Team gefuhrte Unter-
nehmen.

Die interviewten Expertinnen bestatigen die aufgezeigten Finanzierungsprafe-
renzen frauengefuhrter Unternehmen fur private Quellen und offentliche Forde-
rung. Sie erklaren sich diese Praferenz unter anderem mit mangelndem Wissen
uber andere Finanzierungsformen:

,Die wenigsten [Frauen] gehen tatséchlich darauf, dass sie sagen, sie méch-
ten einen Bankkredit oder (ber ein Business Angel griinden. Das sind eher so
Finanzierungsformen, die wir irgendwann versuchen auch mal aufzuzeigen,
dass man sich dazu mal Gedanken macht. Aber die meisten, die kommen, ge-
hen klassisch (ber eigene Ersparnisse oder halt sonst Férderprogramme wie
EXIST, die sie nutzen wollen, um den Einstieg in die Griindung langsam anzu-
gehen." (Expertin 2)

Eine andere Erklarung sehen sie darin, dass Unternehmerinnen aufgrund von
vorsichtigeren Kalkulationen und hoherer Risikoscheu einen geringeren Finan-
zierungsbedarf haben und sie deshalb in geringerem Umfang auf externes Ka-
pital zurlckgreifen mussen:

“Ich habe immer den Eindruck, dass Frauen recht sparsam sind, was
Griindungen angeht. Also die sind da wirklich sehr kapitalbewusst und
[...] wollen sich auch nicht unbedingt so doll verschulden." (Expertin 1)

,und Frauen [...] gehen an das Ganze auch realistischer ran [...], nicht so
risikoaffin vielleicht wie Ménner, eben was die Hbhe des Kredits angeht
und auch die Kalkulation ist hdufig etwas vorsichtiger. Aber das finde ich

jetzt gar nicht schlecht, ehrlich gesagt.” (Expertin 3)

4.2 Probleme bei der Beschaffung von Bankkrediten / Selbstrationie-
rung

Angesichts dessen, dass frauen- und mannergefuhrte Unternehmen Bankkre-
dite in etwa gleich haufig nutzen, erstaunt es nicht, dass sie auch in etwa gleich
haufig von Problemen bei der Beschaffung von Bankkrediten berichten (12,7 %
ggu. 12,1 %) (vgl. Abbildung 8). Weniger schlissig ist es, dass frauengefuhrte
Unternehmen mit einem Anteil von 25 % haufiger als mannergefuhrte Unterneh-
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men (21 %) angeben, bereits im Vorfeld auf einen Kreditantrag verzichtet zu
haben, weil sie annehmen, dass dieser ohnehin abgelehnt wird, d.h. Selbstrati-
onierung betreiben.

Abbildung 8: Geschlechterunterschiede hinsichtlich Finanzierungsschwierig-
keiten und Selbstrationierung
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m Frauengefihrt Nicht frauengefihrt
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Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

Wie bei der Nutzung der verschiedenen Finanzierungsquellen haben wir mittels
Pfadmodellen die Wirkung der Geschlechterzusammensetzung in der Unter-
nehmensleitung auf das Auftreten von Finanzierungsschwierigkeiten und
Selbstrationierung untersucht. Zunachst richtet sich der Blick auf das Auftreten
von Finanzierungsschwierigkeiten (vgl. Abbildung 9). Hierbei zeigt sich kein sta-
tistisch signifikanter direkter Geschlechtereffekt.8 Allerdings erhdhen oder redu-
zieren humankapitalbezogene Merkmale die Wahrscheinlichkeit des Auftretens
von Finanzierungsschwierigkeiten. So Ubt das Geschlecht Uber die Merkmale
Grundungserfahrung, Berufsabschluss, Lehre und Fachschule sowie Hoch-
schulabschluss einen negativen indirekten Effekt auf das Auftreten von Finan-
zierungsschwierigkeiten aus. Uber die Merkmale Branchenerfahrung und den

8 Dies gilt auch fur die Gruppe der neu gegrindeten Unternehmen (vgl. Tabelle 4, Spalte 1,
letzte Zeile).
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Berufsabschluss Meister oder Berufsakademie ergeben sich positive indirekte
Effekte.

Abbildung 9: Pfadmodell zum Auftreten von Problemen bei der Beschaffung
von Bankkrediten
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Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen
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Insgesamt lasst sich festhalten, dass das Geschlecht auf vielfaltige Weise —
konkret Uber Unterschiede in der Ausstattung mit Humankapital — indirekt auf
das Auftreten von Finanzierungsschwierigkeiten wirkt, sich die positiven und ne-
gativen Effekte aber im Wesentlichen ausgleichen, sodass frauengefuhrte Un-
ternehmen nicht haufiger als mannergefuhrte Unternehmen Probleme bei der
Beschaffung von Bankkrediten haben. Da das Geschlecht keinen direkten Effekt
hat, ist davon auszugehen, dass maogliche Probleme bei der Beschaffung von
Bankkrediten auf in der Person oder dem Unternehmen liegende Charakteris-
tika zurtckzufuhren sind und nicht auf das bloRe Geschlecht der Personen in
der Unternehmensleitung.

Inwiefern hangt dieser Befund von der Abgrenzung von frauen- und mannerge-
fuhrten Unternehmen ab? Mit Blick auf Tabelle 4 (Spalte 1) zeigt sich, dass
diese Abgrenzung insofern eine Rolle spielt, als rein frauengefuhrte Unterneh-
men seltener Probleme bei der Kreditbeschaffung haben als alle anderen Un-
ternehmen. Dieser Befund geht im Wesentlichen auf von einzelnen Personen
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gefuhrte Frauenunternehmen zurlck. Im Team gefuhrte Frauen- und Manner-
unternehmen haben gleich haufig Probleme bei der Kreditbeschaffung.

Tabelle 4: Direkter Effekt der Geschlechterzusammensetzung der Unterneh-
mensleitung junger Unternehmen auf das Auftreten von Problemen
bei der Beschaffung von Bankkrediten und auf Selbstrationierung —
Gegenuberstellung verschiedener Abgrenzungen

(1) 2)
Variablen Finanzierungsschwierigkeiten Selbstrationierung
Alle Unternehmen
Frauengefiihrt: Ja -0.0254 0.112***
(0.0211) (0.0382)
Alle Unternehmen
Nur Manner Referenz Referenz
Mehrheitlich Manner 0.00449 -0.0130
(0.0589) (0.118)
Mehrheitlich Frauen 0.0443 0.0793
(0.0318) (0.0594)
Nur Frauen -0.0725*** 0.132***
(0.0267) (0.0472)
Solo-gefiithrte Unternehmen
Frauengeflhrt: Ja -0.0683** 0.125**
(0.0285) (0.0506)
Team-gefiihrte Unternehmen
Frauengefiihrt: Ja 0.0355 0.104*
(0.0328) (0.0615)
Neugrindungen
Frauengeflhrt: Ja -0.00929 0.0159
(0.0399) (0.0815)
© IfM Bonn

Signifikanzniveau: * 0,1, ** 0,05, *** 0,01. Der Ubersichtlichkeit halber wird auf die Darstellung
der vollstandigen Ergebnisse verzichtet. Diese werden auf Anfrage zur Verfugung gestellt.

Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

Die Expertinnen merkten zu moglichen Problemen bei der Kreditbeschaffung
an, dass die Vergabekriterien flir Fremdkapital grundsatzlich geschlechterneu-
tral sind, dass Frauen und Mannern im Rahmen der Finanzierungsgesprache
aber teils unterschiedliche Fragen gestellt werden. So werden Frauen beispiels-
weise deutlich haufiger als Manner nach der Vereinbarkeit von Beruf und Fami-
lie gefragt.

,Ich glaube, das ist auch so ein Punkt, wo Frauen da manchmal mehr ge-
fragt werden von Beratungsinstitutionen oder da automatisch schon Stel-
lung zu beziehen, wie die die Kinderbetreuung organisiert haben, wenn
die sich selbststdndig machen wollen oder selbststéndig sind. Das ist im-
mer wieder irgendwie ein Thema. Wie kriegen sie das denn hin? Ich



27

glaube, da werden Ménner nicht so oft nachgefragt tatséchlich.” (Expertin
1, Kammer)

Aus der noch immer traditionellen Rollenverteilung zwischen Geschlechtern bei
der Care-Arbeit ergeben sich aus Sicht der Expertinnen indirekte Nachteile fur
die Finanzierung, weil z.B. aufgrund von Erwerbsunterbrechungen und/oder
Teilzeitarbeit weniger Eigenkapital zur Verfugung steht, was es wiederum
schwieriger macht, Kredite zu erhalten.

,Das ist definitiv eine Herausforderung, der Frauen gegenliberstehen, eine
entsprechende Finanzierung zu bekommen, da sie eventuell auch auf-
grund von Berufsunterbrechungen, aufgrund von Care-Arbeit eben weni-
ger Eigenkapital haben als das vielleicht M&nner schon haben.“ (Expertin
4)

Abschlie3end richtet sich der Blick auf das Phanomen der Selbstrationierung.
Das Pfadmodell deutet darauf hin, dass frauengefuhrte Unternehmen in der Tat
haufiger dazu neigen, von vornherein auf die Beantragung von Krediten zu ver-
zichten (vgl. Abbildung 10). So Ubt das Geschlecht auch unter Berlcksichtigung
von Personen- und Unternehmensmerkmalen einen statistisch signifikanten di-
rekten positiven Effekt auf die Wahrscheinlichkeit des Auftretens von Selbstra-
tionierung aus.9 Zudem kdnnen fiinf Wirkungskanale fiir indirekte Effekte iden-
tifiziert werden. So verfugen Frauen Uber mehr Berufserfahrung, die mit einer
starkeren Neigung zur Selbstrationierung einhergeht. Dieser indirekte Effekt ist
also positiv. Ein weiterer positiver indirekter Effekt lauft Uber den Wirkungskanal
des Abschlusses Meister oder Berufsakademie. Uber die Kanéle des Berufsab-
schlusses Lehre und Fachschule, des Hochschulabschlusses und der Team-
grol3e bestehen negative indirekte Effekte. Insgesamt scheinen die positiven di-
rekten und indirekten Effekte zu Uberwiegen und somit zur hoheren Wahr-

9 Dies gilt nicht fir neu gegriindete Unternehmen (vgl. Tabelle 4, Spalte 2, letzte Zeile): Neu
gegrindete frauengefihrte Unternehmen neigen nicht haufiger als mannergefihrte neu
gegrindete Unternehmen zur Selbstrationierung. Dieser Befund legt die Vermutung nahe,
dass Erfahrungen, die Grinderinnen und Grinder im Kontakt mit Kreditinstituten machen,
dazu beitragen, sich in den Folgejahren noch starker zu Uberlegen, ob sie Bankkredite
beantragen oder nicht. Dies gilt, wie Tabelle A2 im Anhang zu entnehmen ist, grundsatzlich
fur alle jungen Unternehmen, flr frauengeflhrte Unternehmen aber wohl in besonderer
Weise. In den Pfadmodellen wurde das Alter der Unternehmen bericksichtigt. Es zeigt
sich, dass die Wahrscheinlichkeit, sich selbst zu rationieren, mit jedem weiteren Jahr der
Existenz des Unternehmens steigt.
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scheinlichkeit des Auftretens von Selbstrationierung von frauengefuhrten Unter-
nehmen beizutragen.

Eine feinere Untergliederung der Geschlechterzusammensetzung in der Unter-
nehmensleitung offenbart, dass nicht alle frauengefuhrten Unternehmen eine
hohere Wahrscheinlichkeit zur Selbstrationierung haben, sondern lediglich die
rein frauengefuhrten (vgl. Tabelle 4, Spalte 2). Ob die Unternehmen von einer
einzelnen Person oder von einem Team gefuhrt werden, hat keinen Einfluss
darauf, dass frauengefuhrte Unternehmen haufiger als mannergefuhrte dazu
neigen, von vornherein auf die Beantragung eines Kredits zu verzichten.

Abbildung 10: Selbstrationierung
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Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

Eine starkere Tendenz von Frauen zur Selbstrationierung wurde auch von allen
Expertinnen berichtet. Eine Erklarung sehen die Expertinnen in der verzerrten
negativen Wahrnehmung (angehender) Unternehmerinnen der eigenen unter-
nehmerischen Kompetenz. Diese Unterschatzung der eigenen Fahigkeiten fuhrt
zur Selbstrationierung:

,Wir haben extrem gute und sehr qualifizierte Griinderinnen dabei, wo ich
auf jeden Fall sage, dass das [Selbstbild, Anm. TBK] verzerrt ist und die
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héufig tatsachlich denken: Ist das gut genug? Bin ich dafiir gut genug?"
(Expertin 2)

Eine andere Erklarung sehen sie darin, dass sich Frauen von negativen Erfah-
rungen wie einer (gefuhlten) kritischen Beurteilung ihres Grundungsvorhabens
im Finanzierungsprozess eher entmutigen lassen als Manner. So berichtet Ex-
pertin 2, dass

.[-..] die wenigsten sich tatsachlich flir einen Kredit entschieden haben. [...]
Die meisten sind dann tatséchlich bei der Finanzierung Uber eigene Er-
sparnisse geblieben.*
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5 Fazit

Frauen- und mannergefuhrte junge Unternehmen unterscheiden sich — selbst
unter Berucksichtigung von in der Person oder dem Unternehmen liegenden
Unterschieden — in der Nutzung einiger Finanzierungsquellen. Dazu gehodren
die Finanzierungsquellen Beteiligungskapital, Freunde, Familie und Verwandte
sowie Offentliche Forderung. Wahrend Beteiligungskapital seltener von frauen-
gefuhrten jungen Unternehmen genutzt wird, werden Mittel von Freunden, Fa-
milie und Verwandten ebenso wie offentliche Fordermittel von frauengefuhrten
jungen Unternehmen haufiger genutzt. Anders als die internationale Forschung
nahelegt, besteht auf den ersten Blick kein Unterschied hinsichtlich der Nutzung
von Bankkrediten zwischen frauen- und mannergefihrten jungen Unternehmen.
Doch bei genauerer Betrachtung der Geschlechterzusammensetzung der Fuh-
rungsteams zeigt sich, dass ausschlief3lich von Frauen gefuhrte junge Unter-
nehmen, insbesondere von einzelnen Frauen gefuhrte junge Unternehmen sig-
nifikant seltener Bankkredite nutzen als mannergefihrte junge Unternehmen.

Probleme bei der Beschaffung von Bankkrediten (Finanzierungsschwierigkei-
ten) treten bei frauengefuhrten jungen Unternehmen genauso haufig auf wie bei
mannergefuhrten. Tiefergehende Analysen zeigen sogar, dass ausschlielilich
frauengefuhrte junge Unternehmen seltener mit Finanzierungsschwierigkeiten
konfrontiert sind als mannergefuhrte junge Unternehmen. Dies Uberrascht zu-
nachst, nutzen doch gerade diese Unternehmen Bankkredite seltener. Dieser
vermeintliche Widerspruch lasst sich jedoch dadurch erklaren, dass diese
Gruppe an frauengefihrten Unternehmen haufiger von vornherein auf die Be-
antragung von Bankkrediten verzichtet, weil sie mit einer Ablehnung rechnet
(Selbstrationierung): Wer keinen Kreditantrag stellt, hat auch keine Schwierig-
keiten dabei. Generell ist festzuhalten, dass frauengefuhrte junge Unternehmen
in Deutschland sich haufiger selbst rationieren als mannergefuhrte junge Unter-
nehmen. Dies liegt unter anderem an einer Neigung von Frauen zur verzerrten
Selbstwahrnehmung der eigenen unternehmerischen Fahigkeiten.

Was sich schon bei der Durchsicht der internationalen Literatur andeutete, zeigt
sich auch in der empirischen Analyse der Finanzierungssituation junger Unter-
nehmen in Deutschland: Das Bild ist komplex. Diese Komplexitat speist sich u.a.
daraus, was unter einem frauengefuhrten Unternehmen verstanden bzw. wel-
che Art von frauengefuhrtem Unternehmen betrachtet wird. Klare Hinweise auf
eine Benachteiligung von frauengefuhrten jungen Unternehmen bei der Unter-
nehmensfinanzierung lassen sich nicht finden. Zu denken geben muss
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allerdings, dass frauengefuhrte junge Unternehmen haufiger als mannerge-
fuhrte von vornherein auf die Kreditbeantragung wegen antizipierter Erfolglosig-
keit verzichten. Diese Einschatzung der Erfolgsaussichten kann zutreffend sein.
Fraser (2014) zeigt jedoch, dass ein Teil der Selbstrationierer durchaus Kredite
bekommen hatte, hatten sie diese beantragt. Und da Frauen haufiger als Man-
ner dazu neigen, die eigenen unternehmerischen Fahigkeiten zu unterschatzen
(vgl. u.a. Brush et al. 2017; Thébaud 2010), spricht manches dafur, dass Frauen
haufiger als Manner zu Unrecht auf die Kreditbeantragung verzichten.

Auch wenn unsere Analysen keine unmittelbare Benachteiligung von frauenge-
fuhrten jungen Unternehmen bei der Kreditfinanzierung aufgezeigt haben, be-
deutet dies nicht, dass Manner und Frauen im Kreditvergabeprozess immer
gleichbehandelt werden. Deswegen sollten im Hinblick auf mogliche politische
Interventionen die Gatekeeper in Finanzierungsangelegenheiten in den Blick
genommen werden. Zu denken ware an breit angelegte, niedrigschwellige Sen-
sibilisierungsmalRnahmen zum Gender Bias sowie eine geschlechterparitati-
sche Besetzung der Gremien, die Uber die Vergabe von Finanzierungsmitteln
(insbesondere Venture Capital) entscheiden. Nicht zuletzt waren die Zugangs-
voraussetzungen fur Finanzierungs- und Forderprogramme auf moglichen Gen-
der Bias kritisch zu Uberprufen, weil unter Umstanden bestimmte Lebenslagen,
die vorwiegend Frauen betreffen, zu wenig Berucksichtigung finden.

Einen weiteren Ansatzpunkt fur politische Intervention stellt das Verhalten der
Selbstrationierung dar: In der Offentlichkeit ist der Eindruck weit verbreitet, dass
Frauen insbesondere in der Kreditfinanzierung benachteiligt wirden. Unsere
Analysen bestatigen diesen Eindruck nicht. Er beeinflusst gleichwohl offenbar
das Denken von Unternehmerinnen und verstarkt moglicherweise ohnehin be-
stehende Fehlwahrnehmungen in Bezug auf eigene unternehmerische Fahig-
keiten. Vor diesem Hintergrund liegt es nahe, das offentliche Bild von Unterneh-
merinnen und damit mittelbar die Selbstwahrnehmung (angehender) Unterneh-
merinnen mit unterschiedlichen Mitteln zu verandern. Ein solcher Wandel kann
sich allerdings nur langfristig und allmahlich vollziehen. Dafur reichen einzelne
MalRnahmen oder kurzfristige Initiativen nicht aus. Gleichwohl konnte eine ver-
anderte Kommunikation aller relevanten Akteure schrittweise zu einer realisti-
scheren Einschatzung der Finanzierungschancen von frauengefuhrten Unter-
nehmen beitragen und somit Unternehmerinnen dazu ermutigen, externe Finan-
zierungsmittel in ausreichender Hohe zu beschaffen. Dies ware auch volkswirt-
schaftlich von hohem Interesse, weil der Verzicht auf Finanzierungsmittel die
Erfolgsaussichten der jeweiligen Unternehmen reduziert.
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Tabelle A1: Ubersicht tiber die befragten Expertinnen

. Institution und Re- | Bezug zu frauengefuihr- | Netzwerkpartner bei der
Expertinnen . 2 .
gion ten Unternehmen Finanzierung
Expertin 1 Handwerkskammer | Beratung bei Grindun- Grindungsnetzwerk,
einer GroRstadt mit | gen und Ubergaben Kompetenznetzwerk fiir
landlich gepragtem | Bankensprechtage flr Bestandsunternehmen,
Einzugsgebiet individuelle Falle breites Netz an o&ffentli-
chen und privaten Ban-
ken, IHK, Wirtschaftsfor-
derer
Expertin 2 Hochschulkontext | Griindungsberatung, Offentliche Férderer und
Vorgrindungsphase, ge- | private Kreditgeber, Ei-
ringer Teil an Bestands- | genkapitalgeber
unternehmerinnen
Expertin 3 Industrie- und Han- | Vorgrindungsphase, Federfuhrend im regiona-
delskammer einer | Beratung bei Finanzie- len Griindungsnetzwerk,
Grolstadt rung inklusive Banken in der
Region
Expertin 4 Industrie- und Han- | Selbststandigenberatung | Vorwiegend 6ffentliche
delskammer einer | und -férderung, Grin- Kreditgeber
Grolstadt dungsberatung

Tabelle A2: Zweite Stufe des Pfadmodells: Finanzierungsschwierigkeiten und

Selbstrationierung

(1) 2)
Finanzierungs-
Variablen schwierigkeiten Selbstrationierung
Frauengefiihrt: Ja -0.0254 0.112***
(0.0211) (0.0382)
Grindungserfahrung: Ja 0.230*** 0.0144
(0.0163) (0.0304)
Branchenerfahrung -0.00873*** -0.000128
(0.000973) (0.00178)
Berufserfahrung 0.00104 0.00526***
(0.000917) (0.00171)
Kein Abschluss Referenz Referenz
Lehre, Fachschule -0.184*** -0.157**
(0.0405) (0.0719)
Meister, Berufsakademie -0.228*** -0.165**
(0.0416) (0.0739)
Hochschule -0.158*** -0.120*
(0.0392) (0.0696)
Teamgrole 0.00279 -0.0435**
(0.00960) (0.0201)
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Fortsetzung Tabelle A2

(1)

Finanzierungs-

()

Variablen schwierigkeiten Selbstrationierung
Umsatz in Mio. Euro -0.0413*** -0.0176
(0.00892) (0.0157)
Anzahl Beschéftigte 0.00455*** -0.0182***
(0.00107) (0.00313)
Spitzentechnik im Verarbeitenden Gewerbe Referenz Referenz
Hochwertige Technik im Verarbeitenden Gewerbe -0.0378 0.110
(0.0443) (0.0783)
Technologieintensive Dienstleister -0.307*** 0.135**
(0.0358) (0.0656)
Software -0.175*** 0.206™**
(0.0402) (0.0745)
Nicht-technologieintensive WZ im Verarbeitenden
Gewerbe -0.0884** 0.0769
(0.0379) (0.0685)
Wissensintensive Dienstleister -0.480*** 0.271***
(0.0412) (0.0772)
Ubrige unternehmensnahe Dienstleister -0.263*** 0.199***
(0.0411) (0.0751)
Kreative Konsumnahe Dienstleister -0.366*** 0.349***
(0.0455) (0.0815)
Sonstige Konsumnahe Dienstleister -0.264*** 0.183**
(0.0427) (0.0783)
Bau- und Ausbaugewerbe -0.295*** 0.156*
(0.0395) (0.0722)
Handel -0.150*** 0.273***
(0.0399) (0.0710)
Neugrindung Referenz Referenz
Ein Jahr alt -0.108*** 0.156***
(0.0211) (0.0407)
Zwei Jahre alt -0.138*** 0.190***
(0.0224) (0.0425)
Drei Jahre alt -0.176*** 0.274***
(0.0264) (0.0477)
Vier Jahre alt -0.242** 0.244***
(0.0306) (0.0556)
Finf Jahre alt -0.284*** 0.297***
(0.0349) (0.0653)
Jahresdummys Ja Ja
Beobachtungen 46,368 10,459
© IfM Bonn

Signifikanzniveau: * 0,1, ** 0,05, *** 0,01.

Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen




Tabelle A3: Zweite Stufe des Pfadmodells: Nutzung unterschiedlicher Finanzierungsquellen

(1) (2) (3) (4)
Freunde, Familie, Beteiligungs- .
Variablen Bank Verwandte kapital Offentliche Férderung
Frauengefiihrt: Ja -0.0371 0.0795*** -0.0888* 0.0587***
(0.0266) (0.0294) (0.0461) (0.0185)
Grindungserfahrung: Ja -0.0625*** -0.00797 0.178*** -0.154***
(0.0210) (0.0244) (0.0342) (0.0147)
Branchenerfahrung 0.00538*** -0.00130 -0.00472** -0.000312
(0.00122) (0.00148) (0.00198) (0.000893)
Berufserfahrung -0.00338*** -0.0148*** -0.00216 -0.00564***
(0.00118) (0.00138) (0.00187) (0.000851)
Kein Abschluss Referenz Referenz Referenz Referenz
Lehre, Fachschule 0.161*** -0.245*** -0.185** 0.213***
(0.0558) (0.0540) (0.0940) (0.0415)
Meister, Berufsakademie 0.275*** -0.335*** -0.246** 0.334***
(0.0567) (0.0560) (0.0972) (0.0421)
Hochschule 0.0247 -0.340*** 0.103 0.302***
(0.0547) (0.0525) (0.0875) (0.0405)
Teamgrole 0.00740 -0.0399*** 0.156*** 0.0574***
(0.0122) (0.0152) (0.0145) (0.00840)
Umsatz in Mio. Euro 0.000843 -0.0826*** -0.00861 -0.00734
(0.00170) (0.0207) (0.00993) (0.00591)
Anzahl Beschéftigte 0.0211*** -0.00249 0.0106*** 0.0145**
(0.00149) (0.00264) (0.00176) (0.000909)
Spitzentechnik im Verarbeitenden Gewerbe Referenz Referenz Referenz Referenz
Hochwertige Technik im Verarbeitenden
Gewerbe -0.00357 0.0626 -0.210*** -0.0990**
(0.0589) (0.0702) (0.0760) (0.0404)
Technologieintensive Dienstleister -0.0843* -0.108* -0.313*** -0.396***
(0.0487) (0.0585) (0.0630) (0.0321)
Software -0.308*** -0.196*** -0.00333 -0.335**
(0.0586) (0.0672) (0.0673) (0.0369)

0]




Fortsetzung Tabelle A3

(1) (2) (3) (4)
Freunde, Familie, Beteiligungs- .
Variablen Bank Verwandte kapital Offentliche Férderung
Nicht-technologieintensive WZ im
Verarbeitenden Gewerbe 0.273*** 0.164*** -0.342*** -0.120***
(0.0493) (0.0593) (0.0699) (0.0339)
Wissensintensive Dienstleister -0.0114 -0.206*** -0.654*** -0.497**
(0.0543) (0.0668) (0.0821) (0.0362)
Ubrige unternehmensnahe Dienstleister 0.182*** 0.0735 -0.524*** -0.465***
(0.0534) (0.0637) (0.0820) (0.0374)
Kreative Konsumnahe Dienstleister 0.0107 0.169** -0.548*** -0.314**
(0.0584) (0.0658) (0.0888) (0.0400)
Sonstige Konsumnahe Dienstleister 0.279*** 0.296*** -0.701*** -0.329***
(0.0539) (0.0626) (0.0922) (0.0383)
Bau- und Ausbaugewerbe 0.210*** 0.131* -0.620*** -0.356***
(0.0507) (0.0609) (0.0862) (0.0347)
Handel 0.0876* 0.286*** -0.615*** -0.308***
(0.0520) (0.0603) (0.0821) (0.0361)
Neugrindung Referenz Referenz Referenz Referenz
Ein Jahr alt 0.106*** 0.120*** 0.0838** -0.127***
(0.0258) (0.0285) (0.0415) (0.0181)
Zwei Jahre alt 0.157*** 0.0691** 0.0697 -0.305***
(0.0285) (0.0325) (0.0461) (0.0196)
Drei Jahre alt 0.316*** 0.0438 0.0199 -0.580***
(0.0342) (0.0414) (0.0573) (0.0249)
Vier Jahre alt 0.432*** 0.0483 -0.0120 -0.575***
(0.0403) (0.0509) (0.0718) (0.0289)
Finf Jahre alt 0.452*** -0.0519 -0.128 -0.560***
(0.0458) (0.0626) (0.0864) (0.0331)
Jahresdummys Ja Ja Ja Ja
Beobachtungen 23,103 23,102 23,106 45,011 S

Signifikanzniveau: * 0,1, ** 0,05, *** 0,01.

Quelle: IAB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen

2%



Tabelle A4: Erste Stufe des Pfadmodells: Merkmale auf Personen- und Unternehmensebene

Meister,
Grindungs- Branchen- Berufs- Lehre, Fach- Berufsakade- Hoch-  Team- Umsatz in Mio. Anzahl
erfahrung: Ja erfahrung erfahrung schule mie schule grélRe Euro Beschaftigte
Frauengefiihrt: 0.439**
Ja -0.154*** -1.407*** 0.593*** 0.544*** -0.151* * 0.104*** -0.653 -0.00202
(0.0773
(0.0160) (0.130) (0.137) (0.0791) (0.0819) ) (0.0103) (1.279) (0.0926)
Neugrindung Referenz Referenz
Ein Jahr alt -0.127 0.829***
(1.365) (0.0988)
Zwei Jahre alt 2.008 1.125***
(1.428) (0.103)
Drei Jahre alt -0.286 2.040***
(1.633) (0.118)
Vier Jahre alt -0.343 2.582***
(1.828) (0.132)
Fanf Jahre alt -0.353 2.729**
(2.025) (0.147)
Jahresdummys Ja Ja Ja Ja Ja Ja Ja Ja Ja
Beobachtungen 46,368
© IfM Bonn

Signifikanzniveau: * 0,1, ** 0,05, *** 0,01.
Quelle: 1AB/ZEW-Grundungspanel, eigene Berechnungen
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