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RÜCKBLENDE: IM WOCHENBERICHT VOR 50 JAHREN 

Die Wirtschaft Mitteldeutschlands 
im 1. Halbjahr 1965
Mit dem Volkswirtschaftsplan 1965 soll die mitteldeutsche Volkswirtschaft auf 
die Zeile des langfristigen „Perspektivplanes 1964 bis 1970“ ausgerichtet werden. 
Der Öffentlichkeit sind von diesem langfristigen Plan bisher jedoch nur ganz 
wenige unzusammenhängende Details mitgeteilt worden; der Grund dafür ist, daß 
bis heute, fast zwei Jahre nach Beginn seiner Laufzeit, das Plandokument nicht 
fertig ausgearbeitet worden ist. Wohl scheint bei den Zentralinstanzen Klarheit 
über die qualitativen Merkmale des langfristig zu verfolgenden Entwicklungspfades 
zu bestehen, die Umsetzung dieser Vorstellungen in quantitative, systematisch 
aufeinander abgestimmte Größen ist aber offenbar noch nicht voll gelungen.

Für den Beobachter des Wirtschaftsablaufes in Mitteldeutschland ergeben 
sich aus diesen Unklarheiten vor allem zwei Schwierigkeiten. Einmal ist eine 
Deutung des vorliegenden Volkswirtschaftsplanes für 1965 im Sinne eines in den 
langfristigen Plan integrierten Teilplanes kaum möglich. Die bei den Planinstanzen 
selbst noch bestehenden Unsicherheiten haben zum anderen dazu geführt, im 
laufenden Volkswirtschaftsplan die Planziele weniger detailliert festzulegen, als 
das früher regelmäßig geschah. Außerdem können die Ergebnisse der offiziellen 
Statistik in vielen Fällen nicht an den Zielen des Volkswirtschaftsplans gemessen 
werden, da die Unterschiede der Abgrenzung und Systematik festzustellen sind.  

aus dem Wochenbericht Nr. 40 vom 1. Oktober 1965 

„

“

Der DIW Wochenbericht wirft einen unabhängigen Blick auf 
die Wirtschaftsentwicklung in Deutschland und der Welt. Er richtet sich an 
die Medien sowie an Führungskräfte in Politik, Wirtschaft und Gesellschaft. 
Wenn Sie sich für ein Abonnement interessieren, können Sie zwischen den 
folgenden Optionen wählen: 

Standard-Abo: 179,90 Euro im Jahr (inkl. MwSt. und Versand).
Studenten-Abo: 49,90 Euro.
Probe-Abo: 14,90 Euro für sechs Hefte.

Bestellungen richten Sie bitte an leserservice @ diw.de oder den DIW Berlin Leserservice, 
Postfach 74, 77649 Offenburg; Tel. (01806)  14 00 50 25, 
20 Cent /Anruf aus dem dt. Festnetz, 60 Cent maximal/Anruf aus dem Mobilnetz. 
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GESCHLECHTERQUOTE

Zum Potential 
einer festen Geschlechterquote
Von Norma Schmitt

Ab dem Jahr 2016 wird in Deutschland eine feste Geschlechter
quote für die Aufsichtsräte von paritätisch mitbestimmungspflich
tigen und gleichzeitig börsennotierten Unternehmen gelten.1 
Die Festlegung einer selbstverpflichtenden Quote für die weiteren 
oberen Führungsebenen verlangt der Gesetzgeber bereits bis zum 
30. September 2015 – auch für die Unternehmen, bei denen nur 
eines der beiden Kriterien erfüllt ist. Im Zuge der Implementie-
rung dieses Gesetzes wurden vielfach Befürchtungen geäußert, 
die von einer Einschränkung der Unternehmensperformance über 
die Diskriminierung von Männern, einer Einschränkung der Quali-
tät des Talentpools bis hin zu einer Stigmatisierung von Frauen 
durch die Quote reichten. Der vorliegende Bericht prüft auf der 
Basis von wissenschaftlichen Erkenntnissen diese zentralen Kritik-
punkte. Im Ergebnis dürften die Vorteile einer Geschlechterquote 
die Befürchtungen entkräften, da die Quote langfristig zum Abbau 
von Geschlechterstereotypen beiträgt und sich somit deren nega-
tiver Einfluss bei der Auswahl der Besten für Führungspositionen 
reduzieren lässt.

1	 Das Gesetz für die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Männern an Führungspositionen in der 
Privatwirtschaft und im öffentlichen Dienst ist seit dem 1. Mai 2015 in Kraft. Im Wesentlichen verpflichtet 
es alle Unternehmen, die paritätisch mitbestimmungspflichtig und börsennotiert sind, ab dem Jahr 2016 
die unterrepräsentierte Gruppe im Aufsichtsrat mit mindestens 30 Prozent zu beteiligen. Diese Quote gilt 
im gesamten Gremium; aus Gründen der Rechtssicherheit wird empfohlen, diese jeweils gesondert auf 
Anteilseigner- und Arbeitnehmervertreterseite zu erreichen. Werden die Bedingungen nicht erfüllt, hat das 
eine Nicht-Besetzung des betreffenden Sitzes zur Konsequenz. Für die Vorstands- und die oberen zwei 
Managementebenen müssen sich diese Unternehmen außerdem eigenverantwortlich Zielquoten bereits 
bis zum 30. September 2015 setzen. Dies gilt auch für Unternehmen, die entweder mitbestimmungspflich-
tig oder börsennotiert sind. Diese unterliegen zwar nicht der festen Quote für den Aufsichtsrat, aber auch 
hier müssen sie eigenverantwortlich zu erreichende Zielgrößen zu den Geschlechteranteilen festlegen. Bei 
Nichterfüllung greifen jedoch für diese Form der flexiblen Zielquoten keine staatlichen Sanktionen.

Um eine gleichberechtige Beteiligung von Frauen und 
Männern an Führungspositionen in Wirtschaft und 
Verwaltung zu erreichen, wird ab dem Jahr 2016 in 
Deutschland eine Geschlechterquote sowohl in der Pri-
vatwirtschaft für alle börsennotierten und mitbestim-
mungspflichtigen Unternehmen als auch im Öffentli-
chen Dienst gelten. Ausschlaggebend war die erhebliche 
Unterrepräsentanz von Frauen eben genau in diesen Do-
mänen. Der nur langsame Anstieg der Zahl von Frau-
en in Führungspositionen stand in keinem Verhältnis 
zum rasanten Anstieg ihrer Bildungsabschlüsse; seit 
Jahren haben Frauen zu den Männern aufgeschlossen 
und diese zum Teil sogar überholt.2 Vor diesem Hinter-
grund wurden Forderungen nach staatlichen Eingrif-
fen immer lauter.3 Gleichzeitig wurde vielfach kritisiert, 
dass durch eine Quotenregelung weniger die Leistung 
als vielmehr das Geschlecht für Aufstiege in Top-Posi-
tionen entscheidend sei. 

Doch diese Sichtweise lässt einen möglichen Einfluss 
geschlechtsbezogener Stereotypen auf ökonomische 
Entscheidungen und die damit einhergehende unbe-
wusste Verzerrung des individuellen Verhaltens zu-
gunsten oder auf Kosten jeweils eines Geschlechts (un-
conscious gender bias) außer Acht.4 Diese Verzerrung 
führt etwa dazu, dass bei Personalentscheidungen ge-
eignete Kandidaten und Kandidatinnen auf Grundla-
ge ihres Geschlechts diskriminiert werden könnten, 

2	 Brenke, K. (2015): Wachsende Bedeutung der Frauen auf dem 
Arbeitsmarkt. DIW Wochenbericht Nr. 5/2015, 75–86.

3	 Holst, E., Kirsch, A. (2015): Managerinnen-Barometer 2015. 
DIW Wochenbericht  Nr. 4/2015, 47–71; Holst, E. et al. (2015): Führungs
kräfte-Monitor 2015: Update 2001–2013. DIW Berlin: Politikberatung kompakt 
100, Berlin.

4	 Goldin, C., Rouse, C. (2000): Orchestrating Impartiality: The Impact of 
“Blind” Auditions on Female Musicians. The American Economic Review, 4, 
715–741, Bagues, M. F., Esteve-Volart, B. (2010): Can Gender Parity Break the 
Glass Ceiling? Evidence from a Repeated Randomized Experiment. Review of 
Economic Studies, 4, 1301–1328; de Paola, M., Scoppa, V. (2015): Gender 
Discrimination and Evaluators’ Gender: Evidence from Italian Academia. 
Economica, 325, 162–188.
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ohne dass das mit rationalem Entscheidungskalkül be-
gründbar wäre.5 

Mit der Geschlechterquote bietet sich die Chance, neben 
einem rein mechanischen Effekt, also dass die Zahl der 
Frauen in Führungspositionen steigt, der Wirkung von 
Stereotypen entgegen zu treten. Der folgende Bericht 
ist deshalb ein Ansatz, das Potential einer Geschlechter-
quote hinsichtlich einer langfristigen Reduktion von ge-
schlechtsbezogenen Stereotypen zu prüfen. Angeknüpft 
wird dabei vor allem an Erkenntnisse aus verhaltensöko-
nomischen Studien. 

Geschlechterstereotype – 
ein Problem bei der Auswahl der Besten

Psychologische Studien haben bereits aufzeigen kön-
nen, dass Geschlechterstereotype bezogen auf Beru-
fe6 aber auch auf Führungspositionen und -stile7 exis-
tieren und einige unerwünschte Auswirkungen haben. 

Auch ökonomische Studien demonstrieren die Effekte 
von Geschlechterstereotypen sowohl für die Arbeitsan-
gebots-8 als auch Arbeitsnachfrageseite. Für die Nach-
frageseite wurde eine unterbewusste auf das Geschlecht 
bezogene Verzerrung in Einstellungsprozessen,9 im In-
vestitionsverhalten10 und in der Einschätzung bezüglich 
bestimmter Eigenschaften von Frauen (Risikopräferen-
zen11, soziale Präferenzen12) nachgewiesen. Dass diese 
Beurteilungen geschlechtsunabhängig sind, unterbe-

5	 Dasgupta, N., Asgari, S. (2004): Seeing is Believing: Exposure to 
Counterstereotypic Women Leaders and its Effect on the Malleability of 
Automatic Gender Stereotyping. Journal of Experimental Social Psychology, 5, 
642–658, Bohnet, I. et al. (im Erscheinen): When Performance Trumps Gender 
Bias: Joint versus Separate Evaluation. Management Science.

6	 Cejka, M. A., Eagly, A. H. (1999): Gender-Stereotypic Images of Occupations 
Correspond to the Sex Segregation of Employment. Personality and Social 
Psychology Bulletin, 4, 413–423.

7	 Eagly, A. H., Karau, S. J. (2002): Role Congruity Theory of Prejudice Toward 
Female Leaders. Psychological Review, 3, 573–598; Ellemers, N. et al. (2012): 
Women in High Places: When and Why Promoting Women into Top Positions 
Can Harm Them Individually or as a Group (and How to Prevent this). Research 
in Organizational Behavior, 163–187.

8	 Gupta, V. K. et al. (2013): Differences Between Men and Women in 
Opportunity Evaluation as a Function of Gender Stereotypes and Stereotype 
Activation. Entrepreneurship: Theory & Practice, 4, 771–788, Davies, P. G. et al. 
(2005): Clearing the Air: Identity Safety Moderates the Effects of Stereotype 
Threat on Women's Leadership Aspirations. Journal of Personality and Social 
Psychology, 2, 276–287.

9	 Goldin, C., Rouse, C. (2000), a. a. O, Bagues, M. F., Esteve-Volart, B. (2010), 
a. a. O, de Paola, M., Scoppa, V. (2015), a. a. O.

10	 Niessen-Ruenzi, A., Ruenzi, S. (2015): Sex Matters: Gender Bias in the 
Mutual Fund Industry. SSRN Electronic Journal. 

11	 Eckel, C. C., Grossman, P. J. (2008): Forecasting Risk Attitudes: An Experi-
mental Study Using Actual and Forecast Gamble Choices. Journal of Economic 
Behavior and Organization, 1, 1–17. Grossman, P. J. (2013): Holding Fast: The 
Persistence and Dominance of Gender Stereotypes. Economic Inquiry, 1, 747–763.

12	 Andreoni, J., Petrie, R. (2008): Beauty, Gender and Stereotypes: Evidence 
from Laboratory Experiments. Journal of Economic Psychology, 1, 73–93.

Kasten 1

Hintergründe zu Lohnlücke und Diskriminierung

Ob nun präferenzengetrieben wie bei Becker (1957) oder 

aufgrund statistischer Merkmale wie bei Phelps (1972) 

und Arrow (1973), Diskriminierung gilt in der ökono-

mischen Literatur als der wichtigste erklärende Faktor 

der Unterrepräsentanz von Frauen.1 Allerdings ist unter 

Wettbewerbsbedingungen zunächst fraglich, ob Diskrimi-

nierung auf der Nachfrageseite fortbestehen kann. Die 

diskriminierten Akteure und Akteurinnen, denen etwa die 

Top-Positionen in einem Unternehmen verwehrt werden, 

könnten nämlich ihre Leistungen zu einem geringeren 

Preis anbieten. Oder sie könnten bei gleichem Preis eine 

bessere Leistung denjenigen Nachfragenden offerieren, 

die weniger oder keine Diskriminierung betreiben. Dies 

könnte somit langfristig zu Wettbewerbsvorteilen für 

nichtdiskriminierende Nachfragende führen, weshalb dis-

kriminierende Nachfragende systematisch aus dem Markt 

gedrängt würden, unter der Annahme uneingeschränkten 

Wettbewerbs.2 Die empirische Forschung kann jedoch 

aufzeigen, dass geschlechtsbezogene Diskriminierung 

definitiv existiert.

Wie wird Diskriminierung gemessen? 

Diskriminierung wird zum Beispiel im geschlechtsspe-

zifischen Lohngefälle auf der Grundlage von Befra-

gungsdatensätzen abgelesen. In Deutschland liegt 

ein erhebliches Lohngefälle vor, das über die gesamte 

Lohnverteilung3 substantiell ist und auch in Führungseta-

1	 Altonji, J. G., Blank, R. M. (1999): Race and Gender in the Labor 
Market. In: Ashenfelter, O. (Hrsg.): Handbook of Labor Economics. 
Amsterdam u. a., 3, 3143–3259. Bertrand, M. (2011): New 
Perspectives on Gender. In: Ashenfelter, O., Card, D. E. (Hrsg.): 
Handbook of Labor Economics. Amsterdam, 1545–1592, macht 
zudem klar, dass vor allem in jüngerer Zeit soziale Normen verstärkt 
Beachtung finden, aber auch vermeintliche Geschlechterdifferenzen 
in Präferenzen bezüglich Risiko oder Wettbewerb liegen.

2	 Weber, A., Zulehner, C. (2014): Competition and Gender 
Prejudice: Are Discriminatory Employers Doomed to Fail? Journal of 
the European Economic Association, 2, 492–521, Altonji, J. G., Blank, 
R. M. (1999), a. a. O. Der Arbeitsmarkt ist kein perfekter Markt, weil 
beispielsweise unvollständige Informationen, Such- und Anpassungs-
kosten den Wettbewerb einschränken. 

3	 Black, S. E., Spitz-Oener, A. (2010): Explaining Women's Success: 
Technological Change and the Skill Content of Women's Work. Review 
of Economics and Statistics, 1, 187–194; Antonczyk, D. et al. (2010): 
Rising Wage Inequality, the Decline of Collective Bargaining, and the 
Gender Wage Gap. Labour Economics, 5, 835–847.
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gen deutscher Unternehmen beobachtet wird.4 Auch im euro-

päischen Vergleich steht Deutschland mit einer Lohnlücke von 

22 Prozent im Vergleich zu 16 Prozent in der EU insgesamt am 

unteren Ende des Länder-Rankings.5

Der Teil der Lohnlücke, der nicht durch beobachtbare Merk-

male wie Bildung, Alter, Berufserfahrung et cetera erklärt 

werden kann, wird als unerklärbarer Rest bezeichnet und oft 

als Diskriminierung gedeutet. Hierüber wird jedoch kontrovers 

diskutiert. Eine Herausforderung besteht zum Beispiel darin, 

dass manche Merkmale einfach nicht beobachtbar sind, wie 

zum Beispiel die tatsächliche individuenspezifische Produk-

tivität. Andere Merkmale wiederum sind zwar beobachtbar, 

sie sind jedoch vielleicht schon beeinflusst durch antizipierte 

Diskriminierung, wie zum Beispiel die Selbst-Selektion in be-

stimmte Arten von Jobs.6

Geschlechtsbezogene Diskriminierung wird bestätigt mittels 

ökonomischer Feldexperimente. Neben Audit oder Correspon-

dence Studien,7 die Diskriminierung anhand des Rückruf- oder 

Einstellungserfolgs von bis auf die Angabe des Geschlechts 

identischen Bewerbungen auf identische Jobs vergleichen,8 

4	 Busch, A., Holst, E. (2011): Gender-Specific Occupational Segregation, 
Glass Ceiling Effects, and Earnings in Managerial Positions: Results of a 
Fixed Effects Model. SOEPpapers on Multidisciplinary Panel Data 
Research 357, Berlin; Oehmichen, J. et al. (2014): Beyond Human Capital 
Explanations for the Gender Pay Gap Among Executives: Investigating 
Board Embeddedness Effects on Discrimination. Business Research, 2, 
351–380. Für europäische Unternehmen siehe Arulampalam, W. et al. 
(2007): Is There a Glass Ceiling over Europe? Exploring the Gender Pay 
Gap across the Wage Distribution. Industrial and Labor Relations Review, 
2, 163–186. Für amerikanische Unternehmen: Bertrand, M., Hallock, K. F. 
(2001): The Gender Gap in Top Corporate Jobs. Industrial and Labor 
Relations Review, 1, 3–21.

5	 Antonczyk, D. et al., a. a. O.; Eurostat Pressemitteilung (05.03.2015): 
Frauen verdienten 2013 in der EU im Schnitt 16 Prozent weniger als 
Männer, 41, ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/6730002/​
3-05032015-AP-DE.pdf/14f99850-1ce8-4f38-ac82-2692c07ca3c7 
(abgerufen 08.09.2015).

6	 Azmat, G., Petrongolo, B. (2014): Gender and the Labor Market: What 
Have we Learned from Field and Lab Experiments? Labour Economics, 
32–40; Beblo, M. et al. (2003): Methodological Issues Related to the 
Analysis of Gender Gaps in Employment, Earnings and Career Progression: 
Final Report. Project carried out for the European Commission 
Employment and Social Affairs DG, Mannheim.

7	 Weichselbaumer, D. (2004): Is It Sex or Personality? The Impact of Sex 
Stereotypes on Discrimination in Applicant Selection. Eastern Economic 
Journal, 2, 159–186; Guryan, J., Charles, K. K. (2013): Taste-based or 
Statistical Discrimination: The Economics of Discrimination Returns to its 
Roots. The Economic Journal, 572, F417–F432.

8	 Siehe für einen Überblick Azmat, G., Petrongolo, B. (2014), a. a. O.

gibt es noch „blinde“ Studien, wie die von Goldin/Rouse 

(2000).9 Sie weisen eindeutige geschlechtsbezogene Diskrimi-

nierung bei Einstellungsentscheidungen in Orchestern nach. 

Nur ein Vorhang zwischen Bewerber und Entscheider, der eine 

blinde Audition ermöglicht, hat dazu verholfen, den Anteil von 

Musikerinnern in Orchestern deutlich zu erhöhen. 

Imperfekte Informationen auf dem Arbeitsmarkt 

Nicht anders als ganz generell auf dem Arbeitsmarkt liegen 

auch am Markt für Führungspersonen nur imperfekte Infor-

mationen über Produktivität beziehungsweise die Qualität 

der angebotenen Leistung vor. Die Nachfrageseite versucht 

ex ante Informationen zu generieren, die Rückschlüsse auf 

die Qualität der Kandidaten und Kandidatinnen ermöglichen. 

Die Entscheidung für einen Kandidaten oder eine Kandidatin 

selbst sendet zudem ex post entsprechend Signale, die von 

Stakeholdern und Shareholdern empfangen werden und mögli-

cherweise auch hinsichtlich der Unternehmensperformance 

beziehungsweise -strategie in Bezug gesetzt werden.

Einige sinnvolle Informationen über die Qualität von Kandida-

ten und Kandidatinnen können aus ihrer Bildungsgeschichte 

und Arbeitsmarkterfahrung abgelesen werden. Zum Sammeln 

weiterer individuenspezifischer produktivitätsbezogener 

Informationen können Screenings dienen, die allerdings mit 

erheblichen Ausgaben (Geld, Zeit, Energie) verbunden sind. 

Außerdem werden weit weniger kostenintensive gruppenspe-

zifische Informationen verwendet, die auf dem vermeintlichen 

Wissen über die Mitglieder der sozialen Gruppe basieren, der 

die in Frage Kommenden nach leicht zugänglichen persön-

lichen Merkmalen urteilend (wie etwa dem Geschlecht) zu-

geordnet werden.10 Gruppenspezifische Informationen an sich 

jedoch sind problematisch, weil sie vom Gruppendurchschnitt 

des Indikators Produktivität auf das Individuum schließen 

und somit auf der Basis von vermeintlich statistischen Er-

kenntnissen ausgehend Entscheidungen beeinflussen und 

somit stereotypisieren.

9	 Goldin, C., Rouse, C. (2000): Orchestrating Impartiality: The Impact of 
“Blind” Auditions on Female Musicians. The American Economic Review, 4, 
715–741.

10	 Altonji, J. G., Blank, R. M. (1999), a. a. O; Vendrik, M. M., Schwieren, C. 
(2010): Identification, Screening and Stereotyping in Labour market 
Discrimination: Journal of Economics. Journal of Economics, 2, 141–171.
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Kausalaussagen ableiten zu können.15 Vermehrt wer-
den Stereotype auch über implizite Messverfahren er-
mittelt16, die Hinweise auf verzerrte Entscheidungen lie-
fern.17 Die ermittelten Geschlechterdifferenzen in Ri-
sikopräferenzen und der Wettbewerbsneigung werden 

15	 Fryer, R. G. et al. (2008): Exploring the Impact of Financial Incentives on 
Stereotype Threat: Evidence from a Pilot Study. The American Economic Review, 
2, 370–375; Dee, T. S. (2014): Stereotype Threat and the Student-Athlete. 
Economic Inquiry, 1, 173–182; Boschini, A. et al. (2012): Constructing Gender 
Differences in the Economics Lab. Journal of Economic Behavior and 
Organization, 741–752; Gupta, V. K. et al. (2013), a. a. O.

16	 Unter anderem den Implicit Association Test (IAT); für eine Übersicht zu 
Messverfahren siehe Dietrich, J. et al. (2013): Internalized Gender Stereotypes 
Vary across Socioeconomic Indicators. SOEPpapers on Multidisciplinary Panel 
Data Research 558, Berlin.

17	 Beaman, L. et al. (2009): Powerful Women: Does Exposure Reduce Bias? 
The Quarterly Journal of Economics, 4, 1497–1540.

wusst und automatisch erfolgen, zeigen sie ebenfalls.13 
Ökonomische Studien untersuchen auch auf der Ange-
botsseite die Wirkung von Stereotypen experimentell. 
Das hat den Vorteil, Ergebnisse im Lichte sozialpsycho-
logischer Erkenntnisse interpretieren14 und mögliche 

13	 Bagues, M. F., Esteve-Volart, B. (2010), a. a. O.; Reuben, E. et al. (2014): 
How Stereotypes Impair Women's Careers in Science. Proceedings of the 
National Academy of Sciences, 12, 4403–4408.

14	 Müller, J., Schwieren, C. (2012): Can Personality Explain What is 
Underlying Women’s Unwillingness to Compete? Journal of Economic 
Psychology, 3, 448–460; Iriberri, N., Rey-Biel, P. (2011): Let’s (not) Talk about 
Sex: The Effect of Information Provision on Gender Differences in Performance 
under Competition. Barcelona GSE Working Paper Series. Grossman, P. J. et al. 
(2012): Leadership and Gender: An Experiment. Discussion Paper. Coffman, 
K. B. (2014): Evidence on Self-Stereotyping and the Contribution of Ideas. The 
Quarterly Journal of Economics, 4, 1625–1660.

Kasten 2

Verzerrte Entscheidungen durch Stereotype

Bereits die Verhaltensökonomik bestätigt, dass menschliches 

Verhalten durch verzerrte Wahrnehmungen oder inkorrekte Über-

zeugungen beeinflusst ist. Menschen wählen Informationen aus, 

ignorieren sie oder interpretieren sie basierend auf ihren indivi-

duellen inhärenten Überzeugungen und Erfahrungshorizonten, 

unbewusst oder bewusst. Möglicherweise entscheiden sie sogar 

auf der Grundlage von Heuristiken, lassen sich beeinflussen 

durch die Rahmung der Entscheidungssituation, durch Emotio-

nen oder sozialen Druck.1 Unerheblich in welcher Ausprägung: 

Verzerrungen führen zu unbeabsichtigter, impliziter Diskriminie-

rung, die nicht auf rationalem Entscheidungskalkül basiert.2 

Was sind Stereotype?

Stereotype haben die wichtige Funktion, komplexe Zusammen-

hänge zu vereinfachen. Als Teil unserer Überzeugungen sind sie 

kulturell anerkannt und verbreitet. Sie ordnen die soziale Welt 

in Kategorien (wie zum Beispiel Frau/Mann, Einheimische/

Ausländer) und bergen somit die Gefahr, wahre Tatsachen über 

Individuen zu beschreiben, obwohl sie eigentlich auf Basis 

einer vermeintlichen Gruppenzugehörigkeit pauschalisieren. 

So ergibt sich eben das „typisch Weibliche“ (Schuhfaible) 

oder „typisch Männliche“ (Fußballfan). Persönlichkeits- oder 

physische Eigenschaften, Verhaltensformen oder auch Fähig-

keiten können so als positiver oder auch als negativer Ausdruck 

auftreten. Stereotype etablieren sich als simplifizierte Abbilder 

1	 DellaVigna, S. (2009): Psychology and Economics: Evidence from the 
Field. Journal of Economic Literature, 2, 315–372.

2	 Bohnet, I. et al. (im Erscheinen): When Performance Trumps Gender 
Bias: Joint versus Separate Evaluation. Management Science.

der Welt in den Köpfen der Menschen bereits in früher Kindheit 

und bilden eine wichtige Form sozialen Wissens, das es er-

möglicht, blitzschnelle Assoziationen zu einer sozialen Gruppe 

abzurufen, unterbewusst und automatisch. 

Konsequenzen von Stereotypen

Nicht immer müssen Stereotype falsch sein. Dadurch jedoch, 

dass Individuen in gemeinsame Haft auf der Basis einer ver-

meintlichen Gruppenzugehörigkeit genommen werden, wird 

das einzelne Individuum marginalisiert und die individuellen 

Eigenschaften, Kontexte, Fähigkeiten ignoriert.3 

Außerdem können sie eine Art Bedrohung (Stereotype Threat) 

auslösen für diejenigen, die sich mit der sozialen Gruppe, für 

die der Stereotyp existiert, identifizieren.4 Stereotype bergen 

demnach eine implizite Gefahr in sich, bestätigt zu werden, 

die sich beispielsweise auch in einem Rückzug aus bestimmten 

beruflichen Domänen äußert, wie Studien zeigen konnten.5 

3	 Stangor, C. (2009): The Study of Sterotyping, Prejudice, and 
Discrimination Within Social Psychology: A Quick History of Theory and Re-
search. In: Nelson, D. T. (Hrsg.): Handbook of Prejudice, Stereotyping, and 
Discrimination, 1–22; Shih, M. et al. (2002): Stereotype Performance 
Boosts: The Impact of Self-Relevance and the Manner of Stereotype 
Activation. Journal of Personality and Social Psychology, 3, 638–647; 
Cook, R. J., Cusack, S. (2010): Gender Stereotyping: Transnational Legal 
Perspectives. Pennsylvania studies in human rights. Philadelphia, PA.

4	 Carr, P. B. S., Claude M. (2010): Stereotype Threat Affects Financial 
Decision Making. Psychological Science, 10, 1411–1416.

5	 Davies, P. G. et al. (2005):Clearing the Air: Identity Safety Moderates 
the Effects of Stereotype Threat on Women's Leadership Aspirations. 
Journal of Personality and Social Psychology, 2, 276–287; Gupta, V. K. et 
al. (2013): Differences Between Men and Women in Opportunity 
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pen.21 Geschlechterstereotype stellen also ein Problem 
dar – auch bei der Auswahl der Besten. Wenn Vor- und 
Nachteile der Geschlechterquote diskutiert werden, soll-
te der Effekt von Geschlechterstereotypen nicht unbe-
rücksichtigt bleiben.

Befürchtungen

Die Einführung der Geschlechterquote löste in Teilen 
der Gesellschaft Entrüstung aus.22 So wurde beklagt, 
dass diese Form einer staatlichen Regelung ein erheb-
licher Eingriff in die unternehmerische Freiheit sei und 
somit die Unternehmensprofitabilität leide; Frauen wür-
den als „Quotenfrauen“ stigmatisiert und Männer dis-
kriminiert, und ohnehin seien zu wenige Frauen im 
Talentpool verfügbar. 

Kann eine Geschlechterquote 
die Unternehmensperformance beeinträchtigen?

Die wissenschaftliche Erkenntnislandschaft hinsicht-
lich der Effekte einer geschlechterdiverseren Zusam-
mensetzung von Führungsetagen ist weit aufgefächert. 
Es wird nach wie vor kontrovers diskutiert, und weit-
aus mehr Fragen sind ungeklärt, als dass gar eindeuti-
ge kausale Beziehungen identifiziert werden könnten.23 
Üblicherweise nutzt die ökonomische Literatur Effi-
zienz- und Performancekriterien, um die Effekte von 
Quotenregelungen abzuleiten.24 Trotz fehlender kon-
sistenter Evidenz dominiert dieser Zweig in der Litera-
tur wohl auch deswegen, weil Performanceindikatoren 
relativ leicht beobachtbar sind und sich damit die Hoff-
nung verbindet, hierin fände man Hinweise auf zum 
Beispiel die Effizienz von sonst unbeobachtbaren Ent-
scheidungsprozessen von Gremien.25 

Um die Effekte einer erhöhten Frauenrepräsentanz in 
den Führungsetagen auf die Unternehmensperformance 
herauszuarbeiten, werden markt- oder rechnungsle-
gungsbasierte Indikatoren wie beispielsweise Tobin’s Q 
oder Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE) 

21	 Bordalo, P. et al. (2014): Stereotypes. NBER Working Paper 20106.

22	 Spiegel Online vom 25.11.2014: Pressekompass: Streit über die 
Frauenquote - das sagen die Medien, www.spiegel.de/politik/deutschland/
pressekompass-zur-geplanten-frauenquote-fuer-aufsichtsraete-a-1004986.html 
(abgerufen 26.8.2015)

23	 Hillman, A. J. (2015): Board Diversity: Beginning to Unpeel the Onion. 
Corporate Governance: An International Review, 2, 104–107.

24	 Siehe z. B. Holzer, H., Neumark, D. (2000): Assessing Affirmative Action. 
Journal of Economic Literature, 3, 483–568; Fang, H., Moro, A. (2011): Theories 
of Statistical Discrimination and Affirmative Action: A Survey. In: Benhabib, J. 
et al. (Hrsg.): Handbook of Social Economics. Amsterdam, 133–200.

25	 Carter, D. A. et al. (2010): The Gender and Ethnic Diversity of US Boards 
and Board Committees and Firm Financial Performance. Corporate Governance: 
An International Review, 5, 396–414; Kirsch, A. (2014): The Gender 
Composition of Corporate Boards in Europe: Explanations, Findings and Future 
Directions; Hillman, A. J. (2015), a. a. O.

in diesen Studien als Ursache der Unterrepräsentanz 
von Frauen in Führungsetagen gezählt.18 Erst jüngere 
Studien betonen, dass diese Differenzen geringer sind 
als gemeinhin angenommen19 und dass davon ausge-
gangen werden kann, sie seien sozial bedingt20 bezie-
hungsweise ihre Persistenz läge begründet in Stereoty-

18	 Siehe den Überblick in Bertrand, M. (2011): New Perspectives on Gender. In: 
Ashenfelter, O., Card, D. E. (Hrsg.): Handbook of Labor Economics. Amsterdam, 
1545–1592 und Niederle, M.: Gender. In: Kagel, J. H., Roth, A. E. (Hrsg.): 
Handbook of Experimental Economics Results. Amsterdam, 2 (im Erscheinen).

19	 Nelson, J. A. (2015): Not-So-Strong Evidence for Gender Differences in Risk 
Taking. Feminist Economics, 1–29; Nelson, J. A. (2014): Are Women Really More 
Risk-Averse than Men? A Re-Analysis of the Literature Using Expanded 
Methods. Journal of Economic Surveys, 1–20.

20	 Gneezy, U. et al. (2009): Gender Differences in Competition: Evidence 
From a Matrilineal and a Patriarchal Society. Econometrica, 5, 1637–1664.

Zusätzlich muss in Betracht gezogen werden, dass ein Ge-

schlechterstereotyp gleichzeitig Konsequenzen für beide 

Geschlechter hat. Solange Männern beispielsweise stereo-

typisch die Fähigkeit abgesprochen wird, Sorgearbeit leis-

ten zu können für Kinder oder zu pflegende Ältere, werden 

Frauen eben in dieser Rolle unterstützt und Männer darin 

behindert, ihre Versorgerrolle zu verlassen.6

Stereotype und ihre Wirkung 
in der ökonomischen Theorie

Modell-theoretische Überlegungen in der Ökonomik findet 

man in den folgenden Studien: Während Dee (2014) die 

Effekte eines Stereotype Threat auf die individuellen Fähig-

keiten und Anstrengungen als Disnutzen in der Bildungs-

produktionsfunktion herleitet, argumentieren Bordalo 

et al. (2014) anhand eines umfassenderen Ansatzes, dass 

Geschlechterstereotype die individuellen Überzeugungen 

hinsichtlich Geschlechterdifferenzen determinieren und wie 

sie überleben.7 Sie zeigen auf, dass Geschlechterstereotype 

und – damit verbunden die persönliche Selbsteinschätzung – 

verantwortlich gemacht werden können für den Rückzug 

von Frauen aus typisch männlichen Domänen.

Evaluation as a Function of Gender Stereotypes and Stereotype 
Activation. Entrepreneurship: Theory & Practice, 4, 771–788.

6	 Schmitt, N. (2014): Gender Stereotypes and Individual Economic 
Decision-Making. Dissertationsschrift, Frankfurt (Oder). Cook, R. J., 
Cusack, S. (2010), a. a. O.

7	 Dee, T. S. (2014): Stereotype Threat and the Student-Athlete. 
Economic Inquiry, 1, 173–182., Bordalo, P. et al. (2014): Stereotypes. 
NBER Working Paper 20106.
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herangezogen.26 Die dominanten internationalen Stu-
dien in dem Feld sind Ahern/Dittmar (2012) und Matsa/
Miller (2013), die die Einführung einer verbindlichen Ge-
schlechterquote in Norwegen ab dem Jahr 2006 als na-
türliches Experiment behandeln.27 Beide Studien arbei-
ten einen Erfolg hinsichtlich der Höhe des Frauenanteils 
heraus. Die von ihnen ermittelten negativen Effekte auf 
die Unternehmensperformance führen Ahern und Ditt-

26	 Für einen Überblick zu den Indikatoren, die die einzelnen Studien nutzen, 
siehe u. a. Joecks, J. et al. (2013): Gender Diversity in the Boardroom and Firm 
Performance: What Exactly Constitutes a “Critical Mass?”. Journal of Business 
Ethics, 1, 61–72.

27	 Die Quotenregelung betrifft das höchste Entscheidungsgremium und 
wurde auf freiwilliger Basis bereits im Jahr 2003 beschlossen; dieser Regelung 
folgten die Unternehmen jedoch nur unzureichend. Ahern, K. R., Dittmar, A. K. 
(2012): The Changing of the Boards: The Impact on Firm Valuation of 
Mandated Female Board Representation. The Quarterly Journal of Economics, 1, 
137–197; Matsa, D. A., Miller, A. R. (2013): A Female Style in Corporate 
Leadership? Evidence from Quotas. American Economic Journal: Applied 
Economics, 3, 136–169.

mar (2012) zurück auf das deutlich jüngere Alter und 
die damit einhergehende geringere Erfahrung der neu 
berufenen Frauen und Matsa und Miller (2013) auf hö-
here Arbeitskosten aufgrund einer geringeren Zahl an 
Entlassungen im Untersuchungszeitraum. Diese Ergeb-
nisse stehen im Gegensatz zu jenen von Dale-Olsen et al. 
(2013), nach denen die Effekte auf die Unternehmensper-
formance zu vernachlässigen sind.28 Zudem wird auf die 
geringe Zeit hingewiesen, die seit der Einführung der 
Quote vergangen ist, was mittel- und langfristige Aus-
sagen nicht möglich macht. Nicht auszuschließen sei 
außerdem, dass die Finanzkrise im Jahre 2008 verunrei-
nigende Effekte haben könnte. Im Grunde seien neben 
dem mechanischen Effekt, also einem höheren Frauen-
anteil im betreffenden Gremium, nur Rückschlüsse auf 
kurze Frist möglich. Eindeutig positive Effekte auf die 

28	 Dale-Olsen, H. et al. (2013): Diversity among Norwegian Boards of 
Directors: Does a Quota for Women Improve Firm Performance? Feminist 
Economics, 4, 110–135.

Kasten 3

Methodische Herausforderungen

Die wichtigsten vorliegenden Erkenntnisse zu den Effekten 

einer Geschlechterquote stammen aus Studien, die die 

Quoteneinführung in Norwegen als sogenanntes natürliches 

Experiment behandeln.

Methodologisch heißt das, dass eine Identifikation von einem 

kausalen Effekt möglich ist, wenn eine exogene Variation im 

Ausmaß der Wirkung der politischen Maßnahme vorliegt. Na-

türliche Experimente in der ökonomischen Forschung sind sehr 

etabliert, setzten aber einige Kriterien an die Daten voraus, 

die schwer zu erfüllen sind.

So sind die größten Herausforderungen, die sich auch bei den 

Studien über die Frauenquote in Norwegen zeigen und die 

verantwortlich gemacht werden können für die zum Teil sehr 

differenten Ergebnisse: (1) Die Exogenität der Variation des 

Frauenanteils in der Prä-Quoten-Ära. Sie definiert die Intensi-

tät der Wirkung der Frauenquote und erfordert, dass sich 

Unternehmen nicht systematisch in unbeobachteten Merkma-

len unterscheiden. (2) Die Definition eines Ankündigungszeit-

punktes, denn bereits eine Antizipation der Quoteneinführung 

macht Anpassungsreaktionen erwartbar. (3) Die Wahl der 

Kontrollgruppe. (4) Selektionseffekte, da die Besetzung der 

Aufsichtsräte nicht zufällig ist. (5) Effekte auf die abhängige 

Variable, die durch Veränderung anderer Rahmenbedingun-

gen eintreten. 

Für eine Vergleichbarkeit der Studien fehlt es an eindeutigen 

Mechanismen, die zur Erklärung des Wirkungskanals der Quo-

te herangezogen werden. Aber auch die Wahl der Indikatoren, 

die Effekte anzeigen, ist bislang uneinheitlich nur auf kurzfris-

tige Effekte ausgelegt. Weitere Effekte wie zum Beispiel auf 

die innerbetriebliche Lohnverteilung, die Produktionsprozesse 

oder auch die Strukturen von Investitionen und Ausgaben sind 

bislang noch gänzlich unberücksichtigt.1 

Voraussetzungen für eine systematische Evaluation

Eine systematische Evaluation erfordert eine hohe Datenquali-

tät, die derzeit nicht gegeben ist. Weiterhin fehlt ein Konzept 

zur Evaluierung der Folgen von Quoten. Dieses könnte neben 

den üblichen Indikatoren für Unternehmensperformance auch 

Indikatoren beinhalten, die weniger diskriminierungsanfäl-

lig sind.2 Beispiele hierfür wären die Wertschöpfung eines 

einzelnen Mitarbeiters oder einer einzelnen Mitarbeiterin, die 

Arbeitnehmerzufriedenheit, Krankenstände und Betriebs-

zugehörigkeit, unternehmensinterne Prozesse, Strukturen von 

1	 Siehe dazu auch Adams, R. B. et al. (2015): Board Diversity: Moving the 
Field Forward. Corporate Governance: An International Review, 2, 77–82.

2	 Flabbi, L. et al. (2014): Do Female Executives Make a Difference? The 
Impact of Female Leadership on Gender Gaps and Firm Performance. 
CEPR. Discussion Papers.
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Sie identifizieren bereits vor einer Quotenregelung für 
Deutschland, dass sich bei einem Frauenanteil von etwa 
30 Prozent eine kritische Masse herauskristallisiert, ab 
der erst eine vorteilhafte Wirkung eines divers zusam-
mengesetzten Aufsichtsrats auf die Unternehmensper-
formance eintritt. Damit bestätigen sie die Literatur zu 
Effekten von geschlechtsbezogener Gruppenzusam-
mensetzung auf die Performance in Teams, nach der 
nur eine größtmögliche geschlechtsbezogene Diversität 
zu den erwünschten positiven Effekten führt.31

Des Weiteren sollte bei der Beurteilung des Effekts einer 
Geschlechterquote auch die Perspektive von Stake- und 
Shareholdern (Analysten und Analystinnen, Investoren 
und Investorinnen, Kreditgeber und Kreditgeberinnen 
et cetera) nicht unberücksichtigt bleiben:32 Möglicher-
weise sind bei ihnen Geschlechterstereotype verankert, 
die sich auf Vorstellungen über Geschlechterdifferen-
zen im Führungsstil, Eignungen, Verhalten und auf 
Präferenzen beziehen, von denen angenommen wird, 
dass mit mehr Frauen weniger vorteilhafte Entschei-
dungen getroffen würden. Dass dadurch etwa der Kurs 
von Aktien beeinträchtigt würde und deshalb auch die 
Anleger und Anlegerinnen Geld verlieren, beobachten 
bereits einige Studien.33 Ansonsten bleibt diese Frage 
noch unbeantwortet.34

Insgesamt ist zu konstatieren, dass methodische Unwäg-
barkeiten im Zusammenhang mit kausalen Aussagen in 
einigen Studien nicht immer aus dem Weg geräumt wer-
den.35 Für eine systematische Evaluation der in Deutsch-
land implementierten Geschlechterquote sollte jetzt in 
Datenqualität und in ein Konzept investiert werden.

Werden Männer durch 
die Geschlechterquote benachteiligt?

Quotenregelungen wird nachgesagt, dass sie durch die 
bevorzugte Behandlung einer unterrepräsentierten 
Gruppe eine umgekehrte Diskriminierung der nicht 
adressierten Gruppe erzeugen.36 Das hieße, dass dort, 

31	 Apesteguia, J. et al. (2012): The Impact of Gender Composition on Team 
Performance and Decision Making: Evidence from the Field. Management 
Science, 1, 78–93.

32	 Dale-Olsen, H. et al. (2013), a. a. O, Hillman, A. J. (2015), a. a. O.

33	 Dobbin, F., Jung, J. (2011): Corporate Board Gender Diversity and Stock 
Performance: The Competence Gap or Institutional Investor Bias? North 
Carolina Law Review, 3, 809–838; Niessen-Ruenzi, A., Ruenzi, S. (2015), a. a. O. 

34	 Hillman, A. J. (2015), a. a. O.

35	 Ferreira, D. (2015): Board Diversity: Should We Trust Research to Inform 
Policy? Corporate Governance: An International Review, 2, 108–111.

36	 Leonard, J. S. (1989): Women and Affirmative Action. Journal of Economic 
Perspectives, 1, 61–75; Charness, G., Kuhn, P. (2011): Lab Labor: What Can Labor 
Economists Learn from the Lab? In: Ashenfelter, O., Card, D. E. (Hrsg.): 
Handbook of Labor Economics. Amsterdam, 229–330, Fischer, M. J., Massey, 
D. S. (2007): The Effects of Affirmative Action in Higher Education. Social 
Science Research, 2, 531–549.

Unternehmensperformance arbeitet Sabatier (2015) für 
Frankreich heraus. Die dortige Ankündigung einer fe-
sten Quotenregelung für die beiden obersten Entschei-
dungsgremien resultierte nicht nur in einem vorgezoge-
nen Anstieg des Frauenanteils, sondern steigerte zudem 
die Unternehmensperformance substantiell.29

Auch für Deutschland konnte sich bislang noch kein 
statistisch signifikanter allgemeiner Performanceeffekt 
einer erhöhten Beteiligung von Frauen in Aufsichtsrä-
ten nachweisen lassen.30 Dass undifferenzierte Effekte 
auch nicht zu erwarten seien, zeigen Joecks et al. (2013). 

29	 Sabatier, M. (2015): A Women’s Boom in the Boardroom: Effects on 
Performance? Applied Economics, 26, 2717–2727.

30	 Lindstädt, H. et al. (2011): Frauen in Führungspositionen: Auswirkungen 
auf den Unternehmenserfolg. BMFSFJ; Fehre, K. et al. (2014): Förderung von 
Frauen in Führungspositionen: Bezugsrahmen und empirische Analyse der 
unternehmerischen Maßnahmen. Schmalenbachs Zeitschrift für betriebswirt-
schaftliche Forschung: Zfbf, 1, 37–68.1, 37–68.

Investitionen und Ausgaben und betriebsinterne Erfolge, 

aber auch Frauenanteile in den verschiedenen Ebenen der 

Unternehmen sowie realisierte Aufstiege.3 

Dazu sollten länger laufende Daten auch individuenspezi-

fische Charakteristika (wie etwa Alter, Bildung, weitere 

Gremienposten) von Aufsichtsrats- und Vorstandsmitglie-

dern beziehungsweise der verschiedenen Managementebe-

nen sowie über deren Netzwerke zur Verfügung stehen. Erst 

dann wären bessere Aussagen zum längerfristigen Erfolg 

der Geschlechterquote detailliert möglich. Wie sich gezeigt 

hat, würden Feld- und Laborexperimente eine sinnvolle 

Ergänzung darstellen, da mit ihnen einerseits eine Kontrolle 

über die Zufälligkeit der Intervention garantiert werden 

kann und andererseits jenseits von strukturellen Indikatoren 

auch gezielt individuenspezifische verhaltens- und kogni-

tionsbezogene Daten4 eruiert werden können.

3	 Holzer, H., Neumark, D. (2000): Assessing Affirmative Action. 
Journal of Economic Literature, 3, 483–568; Kunze, A., Miller, A. R. 
(2014): Women Helping Women? Evidence from Private Sector Data 
on Workplace Hierarchies. IZA Discussion Paper 8725; Hillman, A. J. 
(2015): Board Diversity: Beginning to Unpeel the Onion. Corporate 
Governance: An International Review, 2, 104–107.

4	 Bezemer, P.-J. et al. (2014): Inside the Boardroom: Exploring 
Board Member Interactions. Qualitative Research in Accounting & 
Management, 3, 238–259.
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tenregelung bevorzugte Gruppe zu gering zu halten, 
weil diese darauf mit verringerten Investitionen in Hu-
mankapital reagieren könnten (patronizing equilibrium) 
und damit die bestehenden negativen Stereotype über 
sie bestätigt werden würden. Die Befürchtung ist daher, 
dass Quotenregelungen also genau dann fehlschlagen 
und bereits existente negative Stereotype untermauern 
könnten, wenn keine qualifizierten Frauen für die Auf-
sichtsratsposten gefunden werden oder weniger qualifi-
zierte Frauen mit Bedacht ausgewählt werden.41 Im glei-
chen Zusammenhang wird das Phänomen der „golden 
skirts“ neben den sowieso schon vorhandenen „golden 
trousers“ erwartet. Damit wird beschrieben, dass der 
Kandidaten- und Kandidatinnenpool für Aufsichtsrä-
te zu klein ist, so dass die Suche letztendlich in einzel-
ne Mehrfachmandatsträger und -trägerinnen mündet, 
die faktisch die erwünschte Diversität konterkarieren. 
Das hätte neben einer erhöhten Belastung nun auch 
für Frauen die allgemein kritisierten Folgen von Mehr-
fachmandaten hinsichtlich einer eingeschränkten Per-
formance der Aufsichtsräte zur Folge.42 

Den Studien von Balafoutas und Sutter (2012), Nieder-
le et al. (2013) und Calsamiglia et al. (2013) zufolge ha-
ben Quotenregelungen jedoch nachweislich positive 
Auswirkungen auf die Selbstselektion und die Leistun-
gen von Frauen: Sie sind nunmehr verstärkt bereit, in 
Wettbewerbssituationen zu treten und verbessern ihre 
Leistungen erheblich allein aufgrund der Ankündigung 
einer Quotenregelung.43 Obwohl Studien zu den Quo- 
teneffekten in Norwegen mittels Befragungsdatensät-
zen aufzeigen, dass die neu berufenen Frauen jünger 
sind und auch weniger Führungserfahrung haben,44 
stellen Bertrand et al. (2014) fest, dass die neu berufe-
nen Frauen im Vergleich zu Männern nun deutlich hö-
here Bildungsabschlüsse vorweisen. 

Dass unterm Strich die Veränderungen der gesamten 
Humankapitalinvestitionen der vormals unter- und 
überrepräsentierten Gruppen zu einem sozialen Wohl-
fahrtsverlust führen, tritt Stark und Hyll (2014) zufol-
ge nicht ein.45 Ihre modell-theoretische Argumenta-

41	 Siehe der in der Literatur als „Glass Cliff“ bezeichnete Effekt. Ellemers, N. 
et al. (2012), a. a. O.

42	 Oehmichen, J. R., Marc S., Wolff, Michael (2009): Busy Board in a Two-tier 
System: Old-boys Network or Efficient Monitoring Technology? mimeo; Ahern, 
K. R., Dittmar, A. K. (2012), a. a. O., finden in ihrer Studie Evidenz hinsichtlich 
des Anstiegs von Mehrfachmandaten für Norwegen in der Post-Quoten-Ära, die 
sie auf Zuwächse bei Frauen zurückführen.

43	 Auch Feldexperimente demonstrieren diesen Effekt auf die Selektion und 
die Leistung von Frauen. Siehe u. a. Ibañez, M. et al. (2015): Sorting Through 
Affirmative Action: Three Field Experiments in Colombia. DICE Discussion 
Paper, Düsseldorf, zu einem Feldexperiment in Kolumbien, die ihre Erkenntnisse 
zudem in Bezug zu Persönlichkeitseigenschaften setzen.

44	 Ahern, K. R., Dittmar, A. K. (2012), a. a. O.

45	 Stark, O., Hyll, W. (2014): Socially Gainful Gender Quotas. Journal of 
Economic Behavior & Organization, 173–177.

wo Frauen nun Zutritt erhalten, im gleichen Umfang hö-
her qualifizierten Männern der Zutritt verwehrt würde, 
obwohl diese wegen ihres Qualifikationsvorteils in der 
Prä-Quoten-Ära auf diesen Positionen eingesetzt wur-
den. Daraus würde nun eine ökonomische Ineffizienz 
wegen des Qualifikationsabfalls resultieren. Um die-
sen Effekt zu identifizieren, müsste bestimmt werden, 
welcher Anteil höher qualifizierter Männer übergangen 
werden müsste, um den durch die Quote geforderten 
Anteil an Frauen sicherzustellen. Dass sich das experi-
mentell klären lässt, weil Diskriminierung als kausaler 
Effekt unter Ausschluss von Interaktionen der Variablen 
„Geschlecht“ mit den Ergebnisvariablen beobachtbar ist, 
demonstrieren Balafoutas und Sutter (2012), Niederle 
et al. (2013) und Calsamiglia et al. (2013)37: Sie finden 
heraus, dass eine Quotenregelung sowohl die Motiva-
tion der Frauen, am Wettbewerb teilzunehmen, als auch 
deren Leistung signifikant erhöht. Männer werden also 
nicht von minder qualifizierten Frauen verdrängt. So-
wohl die Studien selbst als auch die Literatur interpre-
tieren diese Ergebnisse als Nachweis dafür, dass eine 
solche Intervention zu keiner umgekehrten Diskrimi-
nierung oder gar zu Ineffizienzen führt.38

Verschlechtert die Geschlechterquote 
die Qualität des Talentpools?

Eine weitere, viel beschworene Aussage dreht sich um 
die Befürchtung, Frauen seien weniger qualifiziert als 
Männer, was zur Folge hätte, dass Unternehmen nun-
mehr auf einen schlechter ausgestatteten Kandidaten- 
und Kandidatinnenpool zurückgreifen müssten. Na-
türlich sind einerseits damit Feedbackeffekte ange-
sprochen, die aufgrund vorangegangener aber auch 
antizipierter Diskriminierung gemäß ökonomischer 
Theorie39 die Akquirierung von Humankapital beein-
trächtigen. Daraus ließen sich auch Differenzen in Fä-
higkeiten zukünftiger Generationen erklären.40 Ande-
rerseits jedoch zeigen Coate und Loury (1993)  auf, dass 
die mit Quotenregelungen einhergehenden verbesserten 
Aufstiegschancen sogar Anreize schaffen, in Human-
kapital zu investieren, weil die Chancen auf Amortisie-
rung gestiegen sind. Man dürfe nur nicht riskieren, die 
intellektuellen Anforderungen an die durch die Quo-

37	 Balafoutas, L., Sutter, M. (2012): Affirmative Action Policies Promote 
Women and Do Not Harm Efficiency in the Laboratory. Science, 6068, 
579–582. Niederle, M. et al. (2013): How Costly Is Diversity? Affirmative Action 
in Light of Gender Differences in Competitiveness. Management Science, 1, 
1–16; Calsamiglia, C. et al. (2013): The Incentive Effects of Affirmative Action in 
a Real-effort Tournament. Journal of Public Economics, 15–31.

38	 Villeval, M.-C. (2012): Ready, Steady, Compete. Science, 6068, 544–545.

39	 Siehe den Überblick zu Intergenerational Transmission of Inequality in 
Lundberg, S. J., Startz, R. (1998): Inequality and Race: Models and Policy. mimeo. 

40	 Altonji, J. G., Blank, R. M. (1999): Race and Gender in the Labor Market. In: 
Ashenfelter, O. (Hrsg.): Handbook of Labor Economics, Vol. 3. Amsterdam, 
3143–3259.
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konnotierte Bereiche49 vorzudringen (Angebotsseite). 
Damit würden auch nachfolgende Generationen ermu-
tigt werden, Humankapital und auch Erfahrungswissen 
zu erwerben, das sie ermächtigt, selbstbestimmt die-
se Positionen anzustreben und auszuüben. In diesem 
Sinne ermöglicht die Geschlechterquote über die nun 
realisierte Verteilung der Individuen Effizienzsteigerun-
gen, weil sie geschlechtsbezogene stereotype Annah-
men über die Qualität der Arbeitskraft unnötig macht.50

Erhöhung des Frauenanteils 
macht Frauen sichtbarer 

Die Geschlechterquote hat langfristig das Potential, durch 
den rein mechanischen Effekt positive Rollenmodelle 
zu kreieren und damit eine Signalwirkung51 zu erzeu-
gen, wodurch sich Spillover-Effekte in Form einer erhöh-
ten Repräsentanz von Frauen auch in den Management
ebenen52 oder auf den unteren Ebenen des Unterneh-
mens ergäben. Einige Studien finden Spillover-Effekte 
hinsichtlich der Beförderungschancen von Frauen in der 
gesamten Belegschaft,53 das zudem mehr hoch qualifi-
zierte Berufsanfängerinnen anzieht.54 Damit könnte auch 
dem „Queen-Bee“-Phänomen entgegen gewirkt werden. 
Es bezieht sich auf Frauen, die auf die geschlechtsbezo-
genen Verzerrungen in Unternehmen reagieren, indem 
sie ihre männlichen Eigenschaften betonen und einen 
männlichen Führungsstil pflegen. Dadurch, dass sie sich 
von anderen Frauen distanzieren und im Zuge dessen 
diese nicht fördern, schränken sich auch die Karriere-
möglichkeiten der gesamten Gruppe der Frauen ein.55 

Über die Signalwirkung von positiven Rollenmodel-
len bietet sich die Chance, nicht nur die betriebsinter-
ne Öffentlichkeit zu erreichen. Mädchen und junge 
Frauen könnten sich ermutigt fühlen, sich häufiger für 
ein Hochschulstudium vor allem auch in den MINT-
Fächern zu interessieren.56 Somit würden sich die Ge-

49	 Koenig, A. M. et al. (2011): Are Leader Stereotypes Masculine? A Meta-Ana-
lysis of three Research Paradigms. Psychological Bulletin, 4, 616–642.

50	 Coate, S., Loury, G. C. (1993): Will Affirmative-Action Policies Eliminate 
Negative Stereotypes? The American Economic Review, 5, 1220–1240.

51	 Fehre, K. et al. (2014), a. a. O.

52	 Matsa, D. A., Miller, A. R. (2011): Chipping away at the Glass Ceiling: 
Gender Spillovers in Corporate Leaderschip. The American Economic Review, 
635–639.

53	 Kunze, A., Miller, A. R. (2014): Women Helping Women? Evidence from 
Private Sector Data on Workplace Hierarchies. IZA Discussion Paper 8725.

54	 Oehmichen, J. et al. (2010): Der Einfluß der Aufsichtsratszusammenset-
zung auf die Präsenz von Frauen in Aufsichtsräten: Schmalenbachs Zeitschrift 
für betriebswirtschaftliche Forschung, 503–532. Da die Frist seit Einführung der 
Quote in Norwegen zu kurz sei, können umfassenden Spillover-Effekte nicht 
generell bestätigt werden. Bertrand, M. et al. (2014): Breaking the Glass 
Ceiling? The Effect of Board Quotas on Female Labor Market Outcomes in 
Norway. NBER Working Paper 20256.

55	 Ellemers, N. et al. (2012), a. a. O. Kunze, A., Miller, A. R. (2014), a. a. O.

56	 Ferreira, D. (2015), a. a. O.

tion, der zufolge sie einen positiven Nettoeffekt erwar-
ten, sehen sie im positiven Zusammenhang zwischen 
dem Anteil von Frauen in tertiärer Bildung in Norwe-
gen und der dortigen Einführung der Quote in Auf-
sichtsräten motiviert. 

Was ist dran am Stigma „Quotenfrau“?

In der breiten Öffentlichkeit wird zuweilen das Bild der 
„Quotenfrau“ bemüht,46 nach dem weniger qualifizier-
ten, weniger kompetenten Frauen die Plätze zugespro-
chen werden, die ohne Quotenregelung eigentlich Män-
nern oder qualifizierteren Frauen vorbehalten waren. 

Wie die Forschung zu Stereotypen, etwa zum Stereoty-
pe Threat (siehe Kasten 2), konstatiert, wären Leistungs-
beeinträchtigungen in Kontexten möglich, in denen ne-
gative Stereotype existieren. Das hätte zur Konsequenz, 
dass eigentlich kompetente Frauen in der männlich kon-
notierten Position nur deshalb nicht überzeugen, weil 
sie von sich selbst und von Dritten erwarten, als inkom-
petent und stereotypisch wahrgenommen zu werden. 
Allein die Existenz des Stereotyps „Quotenfrau“, im Sin-
ne einer Selektion inkompetenter Frauen, würde bedin-
gen, dass sich derart stigmatisierte Frauen auch inkom-
petent fühlen.47 Tatsächlich also steckt hinter der „Quo-
tenfrau“ eine geschlechtsbezogene Verzerrung auf der 
Annahme basierend, Frauen würden sich grundsätzlich 
von Männern in Verhalten, Präferenzen und Führungs-
stil unterscheiden oder deshalb für Führungspositionen 
weniger geeignet seien. Und das muss zumindest für 
die einzelne Frau und den einzelnen Mann nicht rich-
tig sein. Aus empirischer Perspektive lassen sich jeden-
falls keine Nachweise für die Inkompetenz sogenannter 
„Quotenfrauen“ finden.48 Unter anderem auch aus die-
ser Perspektive ist die Bezeichnung „Geschlechterquo-
te“ gegenüber „Frauenquote“ zu bevorzugen.

Potential hinsichtlich Reduktion Gender Bias

Die Geschlechterquote könnte vor allem langfristig posi-
tive Wirkungen erzielen, wenn sie geschlechtsbezogene 
Verzerrungen (gender bias) reduziert, einerseits dadurch, 
dass sie Personalentscheidungen zugunsten von Frau-
en verbessert (Nachfrageseite) und andererseits, weil sie 
Frauen motiviert und ermutigt, in vormals männlich 

46	 Focus Online, www.focus.de/magazin/videos/focus-titel-wir-wollen-kei-
ne-frauen-quote_vid_35185.html  (abgerufen 31.8.2015); siehe für wissenschaftli-
che Studien Whelan, J., Wood, R. (2012): Targets and Quotas for Women in 
Leadership: A Global Review of Policy, Practice and Psychological Research. Gen-
der Equality Project, Centre for Ethical Leadership, Melbourne Business School.

47	 Leslie, L. M. et al. (2014): The Stigma of Affirmative Action: A Stereoty-
ping-Based Theory and Meta-Analytic Test of the Consequences for 
Performance. Academy of Management Journal, 4, 964–989.

48	 Whelan, J., Wood, R. (2012), a. a. O., aber auch Leslie, L. M. et al. (2014), 
a. a. O., die mittels einer Metastudie negative Effekte von Stereotypen erklären.
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ten hinaus erfolgreich sein wird, hängt in erster Linie 
davon ab, ob die Vorgaben zur Erhöhung des Frauen-
anteils erreicht werden, denn das bedarf der Erfüllung 
seitens der Unternehmen.60 Inwiefern Zweitrunden-
effekte61 und auch Spillover-Effekte jenseits von leicht 
messbaren Kriterien der Unternehmensperformance 
ausgelöst werden, hängt von der Reduktion der Ge-
schlechterstereotype ab. 

Der Mechanismus dazu wäre dadurch gegeben, dass 
ein erhöhter Frauenanteil in unternehmerischen Füh-
rungsetagen die Möglichkeit eröffnet, Frauen generell 
in dieser bislang eher Männern zugeordneten Domäne62 
wahrzunehmen und ihre tatsächlichen Fähigkeiten zu 
erkennen, um Geschlechterstereotype zu hinterfragen. 
Das wird Veränderungen in der Organisationskultur 
nach sich ziehen und den sozialen und kulturellen Wan-
del unterstützen. Letztlich ergäben sich dadurch auch 
Wettbewerbsvorteile, weil bislang hochqualifizierte, je-
doch ungenutzte Talente eingesetzt würden.

Dieser Prozess kann zudem durch weitere f lankieren-
de Maßnahmen unterstützt werden, die die Vereinbar-
keit von Beruf und Privatleben sowohl für Frauen als 
auch für Männer in den Blick nimmt, um auch dort 
gleiche Ausgangsbedingungen für beide zu bieten. 
Ansätze dafür sind bereits geschaffen mit dem Eltern-
geld Plus und dem Ausbau externer Kinderbetreuung.63 
Weitere Maßnahmen, wie beispielsweise der Über-
gang eines Ehegattensplittings zu einem Familien
realsplitting müssten folgen.64 Dazu könnte ebenfalls 
gehören, das Konzept der Familienarbeitszeit weiter-
zuverfolgen65 und die Auslagerung von Haushaltsauf-
gaben zu erleichtern. 

60	 Weckes, M. (2015): 30 % Quote im Aufsichtsrat: Eine Eröffnungsbilanz. 
Mitbestimmungsförderung Report, Hans Böckler Stiftung.

61	 Dale-Olsen, H. et al. (2013), a. a. O.

62	 Koenig, A. M. et al. (2011), a. a. O.

63	 Spieß, C. K., Wrohlich, K. (2014): Elterngeld Plus: der Kurs stimmt!: 
Kommentar. DIW Wochenbericht Nr. 15/2014, 332.

64	 Spieß, C. K. (2015): Elterngeld und Ehegattensplitting: Nach der Reform ist 
vor der Reform: Kommentar. DIW Wochenbericht Nr. 26/2015, 620.

65	 Müller, K.-U. et al. (2013): Bessere Vereinbarkeit von Familie und Beruf 
durch eine neue Lohnersatzleistung bei Familienarbeitszeit. DIW Wochenbericht 
Nr. 46/2013, 3–11; Müller, K.-U., Wrohlich, K. (2014): Familienarbeitszeit: nicht 
weniger, sondern mehr Arbeitskraft: Kommentar. DIW Wochenbericht 
Nr. 4/2014, 68.

schlechter in bestimmten Branchen vielleicht stärker 
durchmischen, und die horizontale Segregation ließe 
sich reduzieren, weil bestimmte Tätigkeiten ihre männ-
liche Konnotation verlieren.

Erhöhung des Frauenanteils verringert 
die Gefahr der Abwertung als „Quotenfrau“

Studien für Deutschland konnten bereits zeigen, dass, 
je größer der Anteil derjenigen Männer ist, die bereits 
Erfahrung mit Frauen auf der Kapitalseite von Auf-
sichtsräten gemacht haben, desto eher sind auch Frau-
en im Aufsichtsrat präsent.57 Diese „Konfrontation“58 
mit Gegenstereotypen führt dementsprechend zu den 
gewünschten Korrekturen in den stereotypen Überzeu-
gungen bezüglich der Geschlechterdifferenzen in Füh-
rungsstilen sowie -fähigkeiten und insbesondere der 
Eignung von weiblichen Führungskräften.59 Dass die ge-
setzliche Ausgestaltung der Geschlechterquote 30 Pro-
zent vorsieht, steht im Einklang mit den Erkenntnissen 
von Joecks et al. (2013), die für Deutschland eine kriti-
sche Masse eben in dieser Höhe identifizieren.

Fazit

Die Geschlechterquote in der jetzigen Ausgestaltung 
sieht die Erhöhung des Frauenanteils in Aufsichtsräten 
deutscher börsennotierter und gleichzeitig mitbestim-
mungspf lichtiger Unternehmen vor, mit der Konse-
quenz, bei Nichterfüllung eine diesem Anteil entspre-
chende Platzzahl gar nicht besetzen zu dürfen. Darü-
ber hinaus fordert das Gesetz die Unternehmen auf, 
sich Zielquoten zu setzen, die in den oberen Manage-
mentebenen erreicht werden sollen – auch für die Un-
ternehmen, bei denen nur eines der beiden Kriterien er-
füllt ist. Für deren Einhaltung sind bislang keine Sank-
tionen vorgesehen. 

Ob die Geschlechterquote über den rein mechanischen 
Effekt der Erhöhung des Frauenanteils in Aufsichtsrä-

57	 Oehmichen, J. et al. (2010), a. a. O.

58	 Kanter, R. M. (1977): Some Effects of Proportions on Group Life: Skewed Sex 
Ratios and Responses to Token Women. American Journal of Sociology, 965–990; 
Finseraas, H. et al. (2015): Exposure to Female Colleagues Breaks the Glass Cei-
ling – Evidence from a Combined Vignette and Field Experiment. mimeo.

59	 Beaman, L. et al. (2009), a. a. O. Dasgupta, N., Asgari, S. (2004), a. a. O. 
Bohnet, I. et al. (im Erscheinen), a. a. O.

Norma Schmitt ist wissenschaftliche Mitarbeiterin im Vorstandsbereich 
des DIW Berlin | nschmitt@diw.de
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TOWARDS A GENDER QUOTA

Abstract: In 2016, a fixed gender quota will come into 
force in Germany, affecting the supervisory boards of listed 
companies that also have employee representation (full co-
determination). By as early as September 30, 2015, however, 
all companies will be obliged to set a self-imposed target 
quota—even companies that meet just one of these criteria; 
i.e., either listed or subject to codetermination. A variety 
of concerns have been expressed about the implementa-
tion of this law, including fears that the quota will impair 

company performance and the quality of the talent pool, or 
the belief that it discriminates against men and stigmatizes 
women. The present article examines these key criticisms 
on the basis of research findings to date. In conclusion, the 
advantages of a gender quota should allay these concerns 
since, in the long term, it contributes to dismantling gender 
stereotypes and consequently also mitigates the negative 
impact these stereotypes have on the selection of the best 
candidates for senior management positions.

JEL: G38, J16, J20, J78, M14, M51

Keywords: Gender, quota, stereotypes, discrimination, board diversity
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Dr. Norma Schmitt, 
Wissenschaftliche Mitarbeiterin 
im Vorstandsbereich des DIW Berlin.

1.	 Frau Schmitt, ab 2016 wird es in Deutschland eine 
Geschlechterquote geben. Wie ist diese Regelung ge-
staltet? Vorgesehen ist eine feste Geschlechterquote für 
Unternehmen, die sowohl paritätisch mitbestimmungs-
pflichtig als auch börsennotiert sind. Diese Unter-
nehmen müssen im Aufsichtsrat eine 30-prozentige 
Geschlechterquote erfüllen. Auf der anderen Seite gibt 
es Unternehmen, die nur eine dieser beiden Kriterien 
erfüllen. Für die gilt, dass sie sich flexible, aber eigenver-
antwortliche Zielquoten setzen müssen, sowohl für den 
Aufsichtsrat als auch für den Vorstand. 

2.	 Wie viele Unternehmen sind ab 2016 von der festen Ge-
schlechterquote betroffen? Nach meinen Informationen 
sind das 105 Unternehmen. 

3.	 Ist das nicht insgesamt nur ein Tropfen auf den heißen 
Stein? Es scheint erst einmal nur eine kleine Zahl von 
Unternehmen betroffen zu sein und dementsprechend 
auch nur eine kleine Anzahl an Frauen. Es ist aber 
ein erster Schritt in die richtige Richtung. Die Effekte 
darüber hinaus sind interessant, aber die müssen wir 
abwarten. Die zweite Säule des Gesetzes kommt ohne 
Sanktionierungen aus. Wenn sich hier keine positiven 
Effekte einstellen, muss die Politik an dieser Stelle über 
Verbesserungen nachdenken.

4.	 Oft wird kritisiert, dass durch eine Quote nicht mehr 
die Leistung, sondern das Geschlecht entscheidend sei. 
Wie beurteilen Sie diese Kritik? Die halte ich nicht für 
gerechtfertigt, denn es geht darum, dass die Besten 
ausgewählt werden. Dass unsere Entscheidungen mög-
licherweise unterbewusst durch Geschlechterstereotype 
beeinflusst sind, zeigt die Forschung schon seit Jahren. 
Ein sehr gutes Beispiel ist jenes: In Orchestern waren 
auffällig wenige Musikerinnen vertreten. Nur durch die 
Einführung eines anonymisierten Vorspielens hinter 
einem Vorhang konnte der Anteil an Frauen erheblich 
erhöht werden. Das zeigt also, dass ohne Vorhang eher 
Geschlecht galt und nicht Leistung. Mittels der Quote 
haben wir jetzt die Chance, diesen Zusammenhang 
aufzubrechen.

5.	 Müssen Frauen in Führungspositionen künftig befürchten, 
als Quotenfrau abgestempelt zu werden? Den Begriff „Quo-
tenfrau“ halte ich für unsachlich. Er suggeriert, dass eine 
weniger qualifizierte Frau durch die Quote den Platz eines 
höher qualifizierten Mannes einnimmt. Hier wird auf eine 
vermeintliche Inkompetenz von Frauen im Allgemeinen 
abgestellt und nicht mehr unterschieden, ob eine Frau tat-
sächlich weniger qualifiziert ist als ein Mann. Also haben 
wir es mit einem Stereotyp über geschlechterbezogene Dif-
ferenzen zu tun, und somit ist es ein Totschlagargument. 

6.	 Werden Männer dadurch benachteiligt? Das ist ebenfalls 
eine sehr hartnäckige Befürchtung, denn oft wird an-
genommen, dass die Gruppe der vormals überrepräsen
tierten Männer nun verdrängt wird. Dabei wird aber unter
stellt, dass diese Aufteilung der Plätze effizient war. 

7.	 Inwieweit kann eine Geschlechterquote auch Wettbewerbs
vorteile mit sich bringen? Ein höherer Anteil an Frauen im 
Aufsichtsrat kann dazu führen, dass Frauen sichtbarer wer-
den und sich damit die Beförderungschancen von Frauen 
in der gesamten Belegschaft erhöhen und eine Signalwir-
kung auf qualifiziertere Berufsanfängerinnen haben. Letzt-
endlich haben Unternehmen deshalb eine Chance, in ihre 
eigenen Organisationsstrukturen zu identifizieren, wo auf 
dem Weg nach oben die qualifizierten Frauen verloren ge-
hen. Im Wettbewerb um hochqualifizierte Talente dürfte 
sich dann die Attraktivität von Unternehmen erhöhen, 
wenn sie Frauen auch noch echte Aufstiegschancen bieten.

8.	 Welche weiteren Maßnahmen wären nötig, um die 
Unterrepräsentanz von Frauen in Führungspositionen 
zu beenden? Unternehmen sollten ihre Organisations-
strukturen nach ‚blinden Flecken‘ durchleuchten, die 
den Aufstieg für Frauen hindern und bei identifizierten 
Schwachstellen Korrekturen vornehmen. Auch die Politik 
hat noch Potential, den Anteil an Frauen in Führungs-
positionen zu erhöhen. Denken wir an die Familien-
sphäre und die Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben. 
Es geht darum, dass gleiche Ausgangsbedingungen für 
beide Geschlechter geschaffen werden sollten.

Das Gespräch führte Erich Wittenberg.

»�Den Begriff Quotenfrau 
halte ich für unsachlich «

ACHT FRAGEN AN NORMA SCHMITT
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BANKKREDITE

Deutschland hat seit dem Ausbruch der Finanzkrise 
knapp 236 Milliarden Euro zur Rettung von Banken auf-
gewendet.1 Langfristig werden davon zwischen 30 und 
50 Milliarden Euro vom deutschen Steuerzahler getra-
gen.2 Dies entspricht dem Sechs- bis Zehnfachen der 
Steuerzahlungen des Bankensektors im Jahr 2010.3 Im 
aktuell diskutierten dritten Rettungspaket für Griechen-
land sind knapp 25 Milliarden Euro für die Rekapitali-
sierung von Banken vorgesehen.4

Diese Summen lassen sich nicht allein durch das sys-
temische Risiko5, also die Gefahr der Ansteckung der 
Banken untereinander, erklären. Vielmehr sind sie Aus-
druck der großen Bedeutung des Bankensektors für das 
Wirtschaftsgeschehen. Denn neben einem funktions-
fähigen Zahlungssystem bieten Banken Spar- und An-
lagemöglichkeiten und dienen Unternehmen und Pri-
vatpersonen als Kreditgeber.6 Weitgehend ungeklärt ist 
bislang, welche Bedeutung Bankkrediten für das In-
vestitionsverhalten von Unternehmen zukommt und 
was passiert, wenn Unternehmen keine Bankkredite 

1	 Bundesbank (2015): Staatsschulden in Deutschland 2014 leicht auf 
2,17 Billionen € gestiegen. Pressenotiz vom 1. April 2015. 
www.​bundesbank.de/​Redaktion/DE/Pressemitteilungen/BBK/2015/​
2015_04_​01_​schuldenstand.html (abgerufen am 9.9.2015).

2	 Kaserer, C. (2010): Staatliche Hilfen für Banken und ihre Kosten. In: Texte 
zur Sozialen Marktwirtschaft, Heft 2.

3	 Deutsche Bundesbank (2013): Ertragslage der deutschen Kreditinstitute 
im Jahr 2013. Monatsbericht September 2013. Die Steuerzahlung für 2010 
entspricht in etwa der durchschnittlichen Steuerzahlung des Bankensektors 
zwischen 2000 und 2011. 

4	 European Commission (2015): Greece –request for stability support in the 
form of an ESM loan. http://ec.europa.eu/economy_finance/assistance_eu_
ms/documents/2015-07-10_greece_art__13_eligibility_assessment_esm_en.
pdf (abgerufen am 9.9.2015).

5	 Siehe hierzu Klaus, B., Schäfer, D. (2013): Implizite Staatsgarantien 
verschärfen die Probleme – Trennbankensystem allein ist keine Lösung. 
DIW Wochenbericht Nr. 18/2013, sowie Beck, A., Bremus, F. (2015): Wie kann 
systemisches Risiko beschränkt werden. DIW Roundup 36.

6	 Die Auswirkungen eines Rückgangs des Kreditangebots für natürliche 
Personen analyiseren Puri, M., Rochell, J., Steffen, S. (2011): Global Retail 
Lending in the Aftermath of the US Financial Crisis: Distinguishing Between 
Supply and Demand Effects. Journal of Financial Economics 100, 556–578.

Bankkredite wichtig für 
Unternehmensinvestitionen
Von Nadja Dwenger, Frank M. Fossen und Martin Simmler

Welche Bedeutung haben Bankkredite für Unternehmens
investitionen? Eine gemeinsame Studie des DIW Berlin, der Uni-
versität Hohenheim und der Freien Universität Berlin zeigt, dass ein 
Rückgang des Kreditangebots der Hausbanken zu einer geringeren 
Fremdkapitalaufnahme von Unternehmen führt. Dies wiederum 
reduziert deren Investitionstätigkeit und Arbeitsnachfrage. Banken, 
die über ausreichend Eigenmittel für die Vergabe von Unterneh-
menskrediten verfügen, sind daher wichtig für die gesamtwirt-
schaftliche Investitionstätigkeit und das Schaffen von Arbeitsplät-
zen. Allerdings führt ein Rückgang des Bankkreditangebots nicht 
in vollem Umfang zu geringeren Investitionen, da Unternehmen 
ein verringertes Kreditangebot durch Verwendung anderer Finan-
zierungsformen teilweise ausgleichen können.
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mehr erhalten. Der folgende Bericht gibt dazu eine ers-
te Antwort.7

Bankkredite beeinflussen Investitionen 

Unternehmen nutzen unterschiedliche Formen der Fi-
nanzierung: Sie können sich über einbehaltene Gewin-
ne, durch die Ausgabe neuer Unternehmensanteile so-
wie durch die Aufnahme von Fremdkapital (in Form von 
Bankkrediten oder Unternehmensanleihen) finanzieren. 
Allerdings sind die verschiedenen Finanzierungsformen 
mit unterschiedlichen Kosten verbunden. Die Unter-
schiede in den Kosten beeinflussen neben der Finanzie-
rungswahl auch die Investitionstätigkeit der Unterneh-
men.8 Im Folgenden werden kurz zwei einander nicht 
ausschließende Theorieansätze vorgestellt, die sich mit 
der Frage beschäftigen, welche Kosten mit den einzel-
nen Finanzierungsformen verbunden sind und wie sich 
Unternehmen demnach vor allem finanzieren werden.

Nach der sogenannten Pecking Order Theory („Hackord-
nungstheorie“) nutzen Unternehmen primär interne 
Mittel (zum Beispiel einbehaltene Gewinne), um Inves-
titionen durchzuführen. Sind die internen Mittel auf-
gebraucht, wird das Unternehmen zunächst versuchen, 
Fremdkapital aufzunehmen und erst dann neue Unter-
nehmensanteile ausgeben. Hintergrund ist, dass inter-
ne Mittel die günstigste und die Ausgabe neuer Unter-
nehmensanteile die teuerste Finanzierungsquelle dar-
stellen. Dies liegt daran, dass Unternehmen und ihre 
Fremd- beziehungsweise Eigenkapitalgeber unterschied-
lich gut über die Investitionsmöglichkeiten des jeweiligen 
Unternehmens informiert sind. Unternehmensinsider 
kennen die spezifischen Gewinnaussichten des Unter-
nehmens und können ihre Investitionsentscheidung da-
her auf vollständigere Informationen stützen. Externe 
Fremd- und Eigenkapitalgeber können sich bei der Be-
rechnung der Ausfallwahrscheinlichkeit hingegen nur 
auf die vom Unternehmen offenbarten Informationen 
stützen. Da Fremdkapitalgeber Sicherheiten verlangen 
können und ihre Ansprüche im Falle einer Insolvenz vor 

7	 Eine ausführliche Darstellung ist in der gemeinsamen Studie des 
DIW Berlin mit der Universität Hohenheim und der Freien Universität Berlin 
enthalten. Vgl. Dwenger, N., Fossen, F. M., Simmler, M. (2015): From Financial to 
Real Economic Crisis – Evidence from Individual Firm-Bank Relationships in 
Germany. DIW Discussion Paper 1510. 

8	 Nur unter ganz strengen Voraussetzungen sind die Finanzierungskosten 
der verschiedenen Finanzierungsformen gleich, sodass sich die Finanzierungs-
wahl nicht auf die Investitionstätigkeit von Unternehmen auswirkt. Das 
sogenannte „Irrelevanztheorem“ gilt nur, wenn alle Markteilnehmer vollständig 
informiert sind (Banken und Unternehmen verfügen über identische 
Informationen zu den Investitionsprojekten und Gewinnerwartungen des 
Unternehmens) und es keine Anreizprobleme und keine Transaktionskosten gibt 
(es entsteht kein Verwaltungsaufwand für die Bearbeitung von Kreditanträgen 
oder für die Ausgabe neuer Aktien). Siehe hierzu Modigliani, F., Miller, M. H. 
(1958): The Cost of Capital, Corporation Finance, and the Theory of 
Investment. American Economic Review 48, 261–297.

denen der Eigenkapitalgeber befriedigt werden, ist ex-
ternes Fremdkapital zwar teurer als interne Mittel, aber 
günstiger als externes Eigenkapital, das durch die Aus-
gabe von Unternehmensanteilen vereinnahmt wird.9

Dies erklärt jedoch nicht, weshalb Unternehmen Divi-
denden auszahlen und damit ihre internen Finanzie-
rungsmöglichkeiten schmälern, gleichzeitig aber auf 
Bankkredite zurückgreifen. Die DAX-Unternehmen 
zahlen im Jahr 2015 29 Milliarden Euro Dividenden.10 
Gleichzeitig haben die börsennotierten, nicht-finanzi-
ellen Unternehmen in Deutschland knapp 30 Prozent 
Finanzschulden (Bankverbindlichkeiten und andere 
Fremdkapitalfinanzierung, wie z.B. Unternehmensan-
leihen) gemessen an ihrer Bilanzsumme.11 

Dieses Phänomen lässt sich damit erklären, dass Unter-
nehmen genauso viel Fremdkapital einsetzen, dass die 
Kosten einer weiteren Einheit Fremdkapital gerade deren 
Nutzen entsprechen (sogenannte „Trade-Off-Theorie“). 
Die Kosten des Fremdkapitals bestehen in den für je-
den geliehenen Euro zu leistenden Zinszahlungen. Im 
Gegensatz zu Dividenden mindern Zinszahlungen an 
Fremdkapitalgeber jedoch die steuerliche Bemessungs-
grundlage und damit die Steuerlast der Unternehmen. 
Die Kosten des Fremdkapitals nehmen mit dem Ver-
schuldungsgrad aufgrund des zunehmenden Insolvenz-
risikos zu. Für jedes Unternehmen gibt es daher einen 
optimalen Verschuldungsgrad. 

Unternehmensfinanzierung in Deutschland 
erfolgt hauptsächlich über Bankkredite 

Die Finanzierungsverhältnisse deutscher Unterneh-
men weisen auf eine hohe Bedeutung von Bankkredi-
ten für die Unternehmensfinanzierung in Deutschland 
hin. Abbildung 1 enthält die Ergebnisse einer Umfra-
ge der Kreditanstalt für Wiederaufbau unter Unterneh-
men zur Relevanz einzelner Finanzierungsarten im 
Jahr 2012. Für durchschnittlich 75 Prozent der befrag-
ten Unternehmen stellen einbehaltene Gewinne eine 
wichtige Finanzierungsart dar. Danach folgen Bank-

9	 Das Hinterlegen von Sicherheiten reduziert das Ausfallrisiko aus Sicht der 
Bank und führt zu besseren Kreditkonditionen. Vgl. Hart, O., Moore, J. (1994): 
A Theory of Debt Based on the Inalienability of Human Capital. Quarterly 
Journal of Economics 109, 841–79, sowie Almeida, H., Campello, M. (2007): 
Financial Constraints, Asset Tangibility, and Corporate Investment. Review of 
Financial Studies 20, 1429–1460. 

10	 Deutsche Schutzvereinigung für Wertpapierbesitz (2015): Dividenden-
studie – Aktuelle Highlights und nachhaltige Investment Strategien. 
www.dsw-info.de/uploads/media/Dividendenstudie_2015_ONLINE.pdf 
(abgerufen am 9.9.2015).

11	 Bundesbank (2015): Aktiva und Passiva börsennotierter nicht-finanzieller 
Unternehmensgruppen (Tabelle 10: Kurz und langfristige Finanzschulden in 
Prozent der Bilanzsumme). www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/
Statistiken/Unternehmen_Und_Private_Haushalte/Unternehmensabschluesse/​
ix10.pdf?__blob=publicationFile (abgerufen am 9.9.2015).
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Bankfinanzierung, angewiesen sind. Die Auswertun-
gen der Finanzierungsverhältnisse deutscher Unterneh-
men durch die Bundesbank bestätigen diese Vorhersage 
(Tabelle). Kleine und mittelgroße Unternehmen haben 
gemessen an ihrer Bilanzsumme einen hohen Anteil an 
Verbindlichkeiten, insbesondere Bankverbindlichkeiten. 
Große Unternehmen nehmen gemessen an der Bilanz-
summe weniger Fremdkapital auf und nutzen verstärkt 
Unternehmensanleihen. Der Anteil der Verbindlichkei-
ten an der Bilanzsumme ist bei großen Unternehmen 
im Vergleich zu kleinen um 20 Prozentpunkte nied-
riger, der Anteil der Bankverbindlichkeiten sogar um 
25 Prozentpunkte.

Die vorstehenden Ausführungen zeigen, dass Bank-
kredite eine wichtige Finanzierungsquelle für Unter-
nehmen sind, insbesondere für kleinere Firmen. Dar-
aus kann jedoch nicht gefolgert werden, dass ein Rück-
gang der vergebenen Bankkredite auch automatisch zu 
einem Rückgang der Investitionstätigkeit der Unterneh-
men führen muss. Möglicherweise können Unterneh-
men, die aufgrund einer sogenannten Kreditklemme 
keine Bankkredite erhalten, auf andere Finanzierungs-
formen ausweichen. 

kredite mit einem Zustimmungsanteil von 44 Prozent 
für kurz- bis mittelfristige und 30 Prozent für langfris-
tige Bankkredite. Die Ausgabe von Unternehmensanlei-
hen (Zustimmung unter zwei Prozent) sowie die Neu-
ausgabe von Eigenkapital, zum Beispiel neuer Anteile 
(Zustimmung bei acht Prozent), spielen für die befrag-
ten Unternehmen lediglich eine untergeordnete Rolle.12 

Die Bedeutung der Finanzierungsformen unterscheidet 
sich zwischen Unternehmen verschiedener Größe. So 
ist die Innenfinanzierung für kleinere Unternehmen 
weniger bedeutsam als für größere (Abbildung 1). Die 
Bedeutung der Bankfinanzierung sowie der Finanzie-
rung mittels Ausgabe neuer Aktien relativ zur Innenfi-
nanzierung nehmen mit der Unternehmensgröße ten-
denziell ab (Abbildung 2). Dies stimmt mit der Beobach-
tung überein, dass kleinere Unternehmen auf weniger 
interne Finanzierungsmittel im Vergleich zu ihrem In-
vestitionsvolumen zurückgreifen können und dadurch 
stärker auf andere Finanzierungsformen, wie etwa die 

12	 Dieser Befund zeigt sich äußerst zeitstabil, siehe Tchouvakhina M., 
Zimmermann, V. (2010): Finanzierungsinstrumente im Lichte des Finanzmarkt-
wandels. Finanzierung im Mittelstand 01/2010, 13–16.

Abbildung 1

Bedeutung ausgewählter Finanzierungsformen 
für Unternehmen
Anteil der befragten Unternehmen, die eine Finanzierungs-
form als wichtig erachten, in Prozent

0

20

40

60

80

100

Bis 1 Millio
n Euro

Über 1 bis 2,5 Millio
nen Euro

Über 2,5 bis 10 Millio
nen Euro

Über 10 bis 50 Millio
nen Euro

Über 50 Millio
nen Euro

Alle Unternehmen

Umsatz der Unternehmen

Innen�nanzierung

Kurz-/mittelfristiger Bankkredit

Langfristiger Bankkredit

Beteiligungskapital

Anleihen
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Unternehmensfinanzierung trotz Eurokrise stabil, Graphik 65.
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Innenfinanzierung und Bankkredite stellen die wichtigsten Finanzie-
rungsformen für Unternehmen dar.

Abbildung 2

Relative Bedeutung ausgewählter Finanzierungs­
formen im Verhältnis zur Innenfinanzierung
Bedeutung einer Finanzierungsform im Verhältnis 
zur Innenfinanzierung in Prozent
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Bedeutung von Bankenkrediten nimmt tendenziell mit der Firmen-
größe ab.
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Die Befunde zeigen, dass Banken, die aufgrund der Fi-
nanzmarktkrise Verluste aus Finanzmarktgeschäften 
zu verzeichnen hatten, weniger Kredite vergaben. Das 
gesunkene Kreditangebot führte zu einem Rückgang 
der Fremdfinanzierung von deutschen Unternehmen. 
Diese Evidenz steht im Einklang mit Ergebnissen aus 
Befragungen zu diesem Thema: In der Unternehmens-
befragung der Kreditanstalt für Wiederaufbau vom Mai 
2009 beispielsweise gaben 35 Prozent der befragten 
Unternehmen an, erschwerten Zugang zu Krediten zu 
haben. Eine Vielzahl der Unternehmen gab sogar an, 
gar keine Kredite mehr zu erhalten, noch nicht einmal 
zu schlechteren Konditionen.15

Die Studie zeigt weiterhin, dass der Rückgang des ver-
fügbaren Bankkreditangebots zu einem Rückgang des 
von den Unternehmen genutzten Sachanlagevermö-
gens, das heißt des Kapitalstocks, geführt hat.16 Der 
Kapitalstock geht jedoch in geringerem Umfang zu-
rück als die Fremdfinanzierung. Dies bedeutet, dass 
Unternehmen in der Lage sind, den Rückgang ihrer 
Bankkredite in Teilen durch andere Finanzierungsquel-
len zu ersetzen. Darüber hinaus wird nachgewiesen, 
dass ein geringeres Kreditangebot durch die Banken zu 
einem Rückgang der Beschäftigung von Angestellten 
und Arbeitern in der Realwirtschaft führt.

Die Untersuchung bestimmter Unternehmenstypen er-
gibt zudem, dass die Bedeutung der Bankkredite von 
den Kosten der alternativen Finanzierungsformen ab-
hängt, die sich von Unternehmen zu Unternehmen 
unterscheiden. So zeigen sich besonders bei Unterneh-
men ohne großes Sicherungsvermögen starke Effek-
te einer Reduktion des Kreditangebots auf die Investi-
tionstätigkeit. Die Investitionstätigkeit von Unterneh-
men mit hohem Sicherungsvermögen scheint indes 
kaum vom Kreditangebot der Hausbanken beeinflusst 
zu sein. Dies spricht dafür, dass letztere Unternehmen 
auf andere Banken bzw. alternative Finanzierungsfor-
men ausweichen können. Die Firmengröße scheint für 
den Rückgang der Investitionstätigkeit aufgrund eines 
knappen Kreditangebots nahezu keine Rolle zu spielen.

Fazit

Deutsche Unternehmen nutzen zur Durchführung 
ihrer Investitionen in erheblichem Maße Bankkredi-
te. Ein Rückgang des Kreditangebots reduziert sowohl 

nicht jedoch die Kreditnachfrage. Siehe hierzu auch Bremus, F. (2015): The 
Debate about Financing Constraints of SME in Europe. DIW Roundup 66.

15	 Kreditanstalt für Wiederaufbau (2009): Unternehmensbefragung 2009. 
Unternehmensfinanzierung – deutliche Spuren der Krise: Keine Kreditklemme, 
aber massive Finanzierungsschwierigkeiten.

16	 Vgl. hierzu auch Bremus, F. (2013): Marktstuktur im Bankensektor. 
DIW Wochenbericht Nr. 13–14/2013.

Finanzkrise reduzierte Kreditangebot 
und Investitionen

Um den kausalen Einfluss des Kreditangebots der Haus-
banken von Unternehmen auf deren Finanzierungs- 
und Investitionsentscheidungen zu messen, analysiert 
die nun vorgelegte Studie die Folgen der Finanzmarkt-
krise in den USA, die 2008 mit dem Zusammenbruch 
von Lehman Brothers ihren Höhepunkt fand.13 Diese 
Krise wirkt als ein von einzelnen Banken und Unterneh-
men nicht beeinflussbarer Schock. Um die Wirkung des 
Kreditangebots zu identifizieren, werden Unternehmen, 
deren Hausbanken Verluste aus Finanzmarktprodukten 
erlitten, mit Unternehmen verglichen, deren Hausban-
ken keine solchen Verluste zu verzeichnen hatten. Zu-
dem werden Unterschiede im Ausmaß der Verluste der 
Banken ausgenutzt. Durch diese Strategie bleiben Än-
derungen im Kreditvolumen, die durch eine geringe-
re Kreditnachfrage seitens der Unternehmen zustande 
kommen, bewusst unberücksichtigt, und der kausale 
Einfluss des Kreditangebots auf Unternehmensinves-
titionen kann ermittelt werden.14

13	 Vgl. hierzu Dwenger, N., Fossen, F. M., Simmler, M. (2015), a. a. O.

14	 Eine wesentliche Schwierigkeit bei der Messung der kausalen Wirkung des 
Kreditangebots auf die Investitionstätigkeit von Unternehmen ist die Trennung 
von Kreditangebot und Kreditnachfrage. Beobachtet wird nur das vergebene 
Kreditvolumen, welches vom Kreditangebot und der Kreditnachfrage gleichzei-
tig bestimmt wird. Um den kausalen Effekt zu identifizieren, muss daher auf 
Ereignisse zurückgegriffen werden, die nur das Kreditangebot beeinflussen, 

Tabelle

Anteil der Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 
an der Bilanzsumme nach Firmengröße
In Prozent

Unternehmen mit Umsätzen

Weniger als 
2 Millionen 

Euro

2 bis unter 
10 Millionen 

Euro

10 bis unter 
50 Millionen 

Euro

50 Millionen 
Euro und 

mehr

Durchschnitt 31,9 23,0 16,1 6,7

Erstes Quartil 0,0 0,0 0,0 0,0

Median 13,6 12,6 6,5 1,1

Drittes Quartil 42,5 34,0 26,6 18,5

Nachrichtlich:

Durchschnittlicher Anteil der gesamten 
Verbindlichkeiten an der Bilanzsumme

68,5 59,9 52,7 49,0

Durchschnittlicher Anteil der gesamten 
Verbindlichkeiten an der Bilanzsumme 
(ohne Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
und Leistungen)

59,3 50,3 43,7 42,1

Quelle: Deutsche Bundesbank (2015): Verhältniszahlen aus Jahresabschlüssen deutscher Unternehmen von 
2011 bis 2012. Statistische Sonderveröffentlichung, Mai 2015.

© DIW Berlin 2015

Der Anteil der Bankverbindlichkeiten an der Bilanzsumme sinkt mit der Unternehmensgröße.



Bankkredite

903DIW Wochenbericht Nr. 40.2015

Banken lässt sich verringern, wenn man diese unglei-
che Behandlung von Finanzierungskosten reduziert 
beziehungsweise aufhebt. Eine weitere Möglichkeit be-
steht darin, den Unternehmen den Zugang zu ande-
ren Finanzierungsformen, wie dem Eigenkapitalmarkt 
und dem Unternehmensanleihenmarkt, zu vereinfa-
chen. Dies könnte zum Beispiel mit einer Kapitalmarkt-
union erreicht werden, wie sie kürzlich von der EU-Kom-
mission vorgeschlagen wurde.19 Hierdurch könnten be-
stehende grenzüberschreitende Hindernisse, wie etwa 
Unterschiede in nationalen Insolvenzordnungen oder 
in den Regeln für bestimmte Finanzierungsformen, 
abgebaut und der Zugang zu Eigen- und Fremdkapital 
besonders für kleine und mittlere Unternehmen unter 
anderem durch vereinfachte Publizitätspf lichten ver-
bessert werden.20

19	 Siehe hierzu Europäische Kommission (2015): Grünbuch – Schaffung einer 
Kapitalmarktunion. http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/capital-​
markets-union/docs/green-paper_de.pdf (abgerufen am 9. September 2015) 
sowie Bundesbank (2015):  Stellungnahme der Deutschen Bundesbank zum 
Grünbuch „Kapitalmarktunion” der Europäischen Kommission vom 21.05.2015. 
www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Kurzmeldungen/Stellungnahmen/​
2015_05_21_​stellungnahme_​kapitalmarktunion_​hintergrund.pdf?__blob=​
publicationFile (abgerufen am 9.9.2015).

20	 Ein weiterer Beweggrund für eine Kapitalmarktunion ist die Stärkung des 
europäischen Finanzsystems, da die derzeitige Dominanz von Bankkrediten in 
den internationalen Kapitalströmen durch eine Kapitalmarktunion reduziert 
werden könnte. Mehr grenzüberschreitende Eigenkapitalinvestitionen führen zu 
einer besseren Risikoteilung zwischen den Mitgliedsstaaten, da sie lokale 
makroökonomische Schocks international verteilen und damit ihren Einfluss auf 
den Konsum reduzieren. Vgl. hierzu Bundesbank (2015), a. a. O.

die Investitionstätigkeit als auch die Beschäftigung von 
Arbeitskräften in deutschen Unternehmen. Da Unter-
nehmen teilweise andere Finanzierungsformen nutzen 
können, fällt der Rückgang der Investitionen geringer 
aus als die Reduktion des Kreditangebots.

Kurzfristig zeigt der aufgezeigte Zusammenhang da-
her, dass funktionsfähige Banken für Unternehmen 
wichtig sind. Langfristig empfiehlt es sich aber, die Ab-
hängigkeit (deutscher) Unternehmen von Bankkrediten 
durch eine Stärkung andere Finanzierungsformen zu 
reduzieren.17 Ziel sollte es sein, Unternehmen vielfälti-
ge Finanzierungsformen zu ermöglichen. Es geht da-
her nicht um einen Systemwechsel vom kontinentalen, 
eher bankbasierten Finanzsystem hin zum angelsäch-
sischen, marktbasierten System. Vielmehr geht es da-
rum, die Abhängigkeit von Unternehmen von einzel-
nen Finanzierungsformen zu reduzieren.

Ein Grund, warum Unternehmen auf Fremdfinanzie-
rung und damit im Wesentlichen auf Bankkredite zu-
rückgreifen, ist die steuerliche Begünstigung von Zins-
zahlungen.18 Die Abhängigkeit der Unternehmen von 

17	 Siehe hierzu auch Ketzler, R., Schäfer, D. (2009): Drohende Finanzierungs-
klemme bei Innovationen. Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 45/2009.

18	 Dwenger, N., Steiner, V. (2014): Financial Leverage and Corporate Taxation: 
Evidence from German Corporate Tax Return Data. International Tax and Public 
Finance 21, 1–28.

BANK LOANS ARE IMPORTANT FOR CORPORATE INVESTMENT

Abstract: How important are bank loans for corporate invest-
ment? A joint research paper by DIW Berlin, University of 
Hohenheim and Freie Universitaet Berlin shows that the over-
all amount borrowed by firms decreases if their relationship 
banks reduce their credit supply. As a consequence, firms have 

to downsize their investment spending and labor employment. 
This way, bank distress spills over to the real economy. How-
ever, the reduction in investment is smaller than the reduction 
in banks’ credit supply as firms are able to mitigate part of the 
shortage in credit supply by using other sources of financing.
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DDR vermutlich ungewöhnlich niedrig war, da die DDR 
unbedingt Devisen verdienen musste (um Hochtechno-
logie und Luxusgüter für die Nomenklatura importieren 
zu können) und dafür auch eine niedrige Produktivität bei 
Exportgütern in Kauf nehme. Der Schluss von der Export-
Produktivität auf die Gesamt-Produktivität hätte also die 
Gesamt-Produktivität der DDR-Wirtschaft unterschätzt.

 

Dieses Problem war jedoch bei den Berechnungen berück-
sichtigt worden. 

Aber nicht nur der Bundeskanzler, auch die Mehrheit der 
DIW-Mitarbeiter wollte die Währungsunion mit einem 
Eins-zu-Eins-Umtauschkurs, und so wurde das Argument der 
niedrigen Export-Produktivität gegen die Berechnungen in 
Stellung gebracht. Folglich führte die tatsächlich verhee-
rend niedrige Produktivität der DDR-Wirtschaft rasch zum 
Zusammenbruch der Kombinate und zu gefährlich hoher 
Arbeitslosigkeit. 

Anfang des Jahres 1992 waren die Problem offenbar. 
Trotzdem wollte man noch immer gerne an die bald er-
blühenden Landschaften glauben. Und in dieser Situation 
hatte ein junger DIW-Mitarbeiter – aus Neugierde, nicht für 
eine Veröffentlichung gedacht – das inzwischen bekannte 
niedrige Produktivitätsniveau der ostdeutschen Wirtschaft 
im Vergleich zur Entwicklung in Westdeutschland mit zwei 
plausiblen Wachstumsraten für den Osten und Westen 
fortgeschrieben und graphisch dargestellt. Wolfgang 
Scheremet – heute Abteilungsleiter Industriepolitik im 
Bundesministerium für Wirtschaft und Energie – kam zu 
dem aus heutiger Sicht wenig überraschenden Ergebnis, 
dass es Jahrzehnte dauern würde, bis der Osten halbwegs 
aufgeholt haben würde. Eine Journalistin der Berliner 
Morgenpost, Birgit Marschall, sah zufällig die Graphik und 
schrieb einen Artikel, der dann rasch einen wahren Sturm 
der Entrüstung in der Bundesregierung und der Regierungs-
koalition entfachte, die von einer „unverantwortlichen 
Rechnung“ sprachen. Sie erweist sich aber im Rückblick 
noch immer als eine sehr gute Prognose.

Der 25. Jahrestag der Wiedervereinigung ist Anlass für 
vielfältigste Reflektionen. Hier soll erinnert werden, welche 
Rolle Berechnungen des DIW Berlin und ein Bericht in der 
Morgenpost gespielt haben. [Marschall, Birgit (BM) (1992): 
Wirtschaft im Osten ist desolater als befürchtet. In: Berliner 
Morgenpost, 10. Februar 1992]

Als die deutsche Vereinigung Ende des Jahres 1989 denkbar 
geworden war, ging man – DIW-Berechnungen folgend – an-
fänglich davon aus, dass die DDR-Volkswirtschaft in etwa 
die Zehntstärkste der Welt sei. Und rasch war ein Eins-zu-
eins-Umtauschkurs der Mark der DDR in die D-Mark im 
Gespräch. Insofern waren genaue Analysen der Produktivität 
der ostdeutschen Wirtschaft Anfang 1990 sehr gefragt. Das 
DIW ging, aufbauend auf der jahrzehntelangen systemati-
schen Beobachtung der DDR-Wirtschaft, von einem 50-Pro-
zent-Produktivitätsniveau der DDR im Vergleich zur BRD 
aus. Da die Nominallöhne in der DDR nur ungefähr halb so 
hoch waren wie in Westdeutschland, erschien der politisch 
angestrebte Eins-zu-eins-Umtauschkurs ökonomisch ge-
rechtfertigt. Aber diese Berechnungen, die letztlich auf von 
der DDR gefälschten Statistiken beruhten, wurden Anfang 
1990 plötzlich von einem Wirtschaftswissenschaftler der 
Akademie der Wissenschaften der DDR zusammen mit einer 
Mitarbeiterin des DIW, Renate Filip-Köhn, in Frage gestellt. 

Udo Ludwig, später Konjunkturchef des Instituts für 
Wirtschaftsforschung in Halle, hatte Zugriff auf interne 
DDR-Statistiken, die zeigten, wie hoch der Produktionsauf-
wand für Güter war, die in den Westen exportiert wurden. 
Anhand der Devisenerlöse konnte die Produktivität der 
Exportgüter errechnet werden. Das Ergebnis war in jeder 
Hinsicht verheerend: Nach diesen Berechnungen lag die 
Produktivität der DDR-Volkswirtschaft bei ungefähr 30 Pro-
zent des Westniveaus oder darunter. Der Umtauschkurs von 
Eins-zu-eins war ökonomisch nicht mehr zu rechtfertigen.

Gegen die Export-Methode konnte man allerdings ein-
wenden, dass die Produktivität der Exportindustrie der 
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