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Business Angels oder Crowdfunding? Zur
Ungleichbehandlung von Griinderinnen in der
Startup-Finanzierung

Einleitung

Die Gleichberechtigung der Geschlechter ist ein allgegenwirtiges Thema —
so auch im Bereich des Unternehmertums (Yacus 2019; Balachandra 2021).
Obwohl Manner nach wie vor die meisten Unternehmen grinden, steigt die
Zahl weiblicher Grinderinnen seit Jahrzehnten kontinuierlich an (Metzger
2022). Bei Startups wiederum sind nach wie vor nicht einmal 209% der
Grinder:innen weiblich (Kollmann 2021).

Mogliche Ursachen fiir diese Unterreprasentation finden sich in einer
strukturellen, geschlechtsspezifischen Ungleichbehandlung in der Finanzie-
rung von Startups (Fackelmann und De Concini 2020). So fanden Bellucci
et al. (2022) heraus, dass durch Frauen gegriindete Startups unabhingig
von der zur Verfiigung gestellten Information im Durchschnitt geringere
Finanzierungen durch Business Angels erhielten, als dies bei méannlichen
Grindern der Fall war. Eine Alternative zur Finanzierung kann das Crowd-
funding darstellen, da es fiir ein breiteres Publikum von ,Amateur“-Inves-
tor:innen zuginglich ist, wodurch eine diversere Spanne an Interessen,
Meinungen und Uberzeugungen vertreten wird (Groza, Groza und Barral
2020; Cicchiello, Kazemikhasragh und Monferra 2021; Seigner, Milanov
und McKenny 2022). Dies bereitet eine Moglichkeit, Ungleichbehandlun-
gen aufgrund des Geschlechts zu tberwinden. Ziel dieses Beitrags ist es,
einen Uberblick tber die bisherige Forschung zur geschlechtsspezifischen
Ungleichbehandlung von Startup-Griinder:innen zu bieten und herauszu-
finden, ob und inwiefern diese bei der Business-Angel-Finanzierung und im
Crowdfunding variiert. Im Jahr 2020 wurden acht Prozent der européischen
Startups durchs Crowdfunding finanziert und sogar 24 % durch Business
Angels (Bormans 2020).

Konzeptionell erfolgt eine Riickbindung an verschiedene Theorien zu
Rollenerwartungen. Mithilfe der Role Congruity Theory fanden bspw. Fol-
berg et al. (2023) heraus, dass Manner und Frauen sich bei der Wahl
einer Branche zur Unternehmensgriindung aufgrund von gesellschaftlichem
Druck an ihrer Geschlechterrolle orientieren, um eine Rollenkongruenz
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und damit auch eine Zielkongruenz herzustellen. Buttice et al. (2023) hin-
gegen untersuchten den Einfluss von Rolleninkongruenz auf die Finanzie-
rung durch Venture-Capital-Gesellschaften und stellten fest, dass die erhalte-
ne Investition fiir Grinderinnen geringer ausfiel als fir Griinder. Die Expec-
tancy Violations Theory wiederum wandten Seigner, Milanov und McKenny
(2022) im Crowdfunding-Kontext an und fanden heraus, dass Frauen vor
allem in mannlich-typisierten Branchen davon profitierten, ihre Kampagne
als ,innovativ® zu betiteln. Oo, Creek und Sheppard (2022) untersuchten
auflerdem, wie die von Crowdfunder:innen wahrgenommene Kombination
aus Herzlichkeit und Kompetenz den Erfolg einer Kampagne beeinflusst.
Sie stellten fest, dass Griinderinnen von dieser Kombination besonders pro-
fitierten.

Methodik

Uber eine Literaturanalyse wurde akademische Fachliteratur mittels Recher-
che in den Datenbanken Google Scholar, Scopus, EconBiz und Springer-
Link zusammengetragen. Des Weiteren wurden die wissenschaftlichen Zeit-
schriften Journal of Business Ethics, Journal of Management, Journal of
Business Venturing Insights und International Journal of Gender and En-
trepreneurship nach thematisch passenden Verdffentlichungen durchsucht.
Handlungsleitend waren dabei die Stichworte ,Business Angels Women
Start Up’, ,Business Angel Gender Start Up’ ,,Should Women pitch more
like Men” ,Weibliche Griinderinnen Start Up? ,Female Start Up Crowdfun-
ding” und ,Female Startup Business Angel® Die ausgewihlten Veroffent-
lichungen konzentrieren sich entweder exklusiv auf Business Angels bzw.
Crowdfunding oder schliefen diese Finanzierungsquellen ausdriicklich in
ihren Untersuchungen ein, sodass ein valider Vergleich dieser beiden unter-
schiedlichen Finanzierungsquellen erfolgen kann. Die Datenbasis bilden
schlieflich 21 Studien aus den Jahren 2014 bis 2023, elf davon konzen-
trieren sich auf die Business-Angel-Finanzierung und zehn davon auf das
Crowdfunding.

Business Angels sind Privatinvestor:innen, die Kapital, Expertise und ihr
Netzwerk in junge Unternehmen investieren. Im Austausch fiir ihre Investi-
tion erhalten die Business Angels Anteile an den Unternehmen und deren
Gewinnen. Die Unternehmen befinden sich hiufig noch in der Anfangs-
phase ihrer Entwicklung und es besteht ein relativ hohes Risiko des Schei-
terns. Haufig weisen die angebotenen Produkte und Dienstleitungen eine
hohe Skalierbarkeit auf, sodass bei entsprechender Nachfrage die Produkti-
on schnell gesteigert werden kann. Dies ist fir Business Angels besonders
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interessant, da durch solche Investitionen hohe Renditen erwirtschaftet wer-
den kénnen (Ramadani 2009; White und Dumay 2017; Mason 2008).

Das Crowdfunding ist eine Form der Finanzierung, bei der eine grofere
Anzahl von Personen kleinere Geldbetrige in Unternehmen, Projekte, sozia-
le Vorhaben oder auch Ideen investieren, um dadurch deren Umsetzung zu
ermoglichen (Moritz und Block, 2014). Der Vorteil vom Crowdfun931ding
liegt darin, dass durch die direkte Verbindung von Projektinitiator:innen
und Unterstitzer:innen die Hiirden der klassischen Finanzierungsmethoden
gesenkt werden. Dadurch entsteht ein erleichterter Zugang zu Kapital und
gleichzeitig wird Privatpersonen die Finanzierung von Vorhaben ermog-
licht, die sie unterstiitzen wollen (Valanciene und Jegeleviciute 2013).

Die weitere Vorgehensweise dieses Beitrags ist wie folgt: Zunichst wer-
den die Role Congruity Theory und die Expectancy Violations Theory aus-
fuhrlich erlautert, um dadurch das theoretische Rahmenwerk zu bilden.
Anschliefend werden anhand der 21 ausgewahlten Artikel Ungleichbehand-
lungen, die Startup-Griinderinnen im Rahmen der Unternehmensfinanzie-
rung erfahren, identifiziert und mithilfe der beiden Theorien zu Rollener-
wartungen diskutiert.

Theorie
Role Congruity Theory

Die Role Congruity Theory (RCT) nach Eagly und Karau (2002) postuliert
Zusammenhinge zwischen der Erfiillung von sozialen Rollenerwartungen
und der Evaluation der Personen, an die Rollenerwartungen gestellt wer-
den. Stehen Attribute und Charakteristika einer Person im Einklang mit
den Erwartungen an ihre Rolle, so spricht man von Rollenkongruenz.
Stehen ihre Attribute hingegen im Konflikt mit den Rollenerwartungen,
liegt eine Rolleninkongruenz vor. Rollenerwartungen fithren gemif§ RCT
zu Vorurteilen. Wenn eine Person eine bestimmte Rolle einnimmt, wird
anhand der Rollenerwartung, ohne tatsichliche Kenntnis tiber die Person,
vorweggenommen, welche Fahigkeiten diese hat oder wie sie in bestimmten
Situationen agieren wurde.

Attribute, die mit dem weiblichen Geschlecht verbunden werden, sind
in der Regel ,kommunale“ Eigenschaften wie Firsorglichkeit, Mitgefiihl
und Sanftheit (Fiske et al. 2002). ,,Agentische“ Attribute wie Dominanz, Un-
abhangigkeit und Fihrungsneigung sind hingegen eher mit der méannlichen
Geschlechterrolle assoziiert (Koenig et al. 2011). Solche Gender Biases resul-
tieren am Arbeitsplatz darin, dass die weibliche Geschlechterrolle und die
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damit assoziierten kommunalen Attribute als inkongruent mit Fihrungsrol-
len und den damit verbundenen agentischen Attributen wahrgenommen
werden.

Triana del Carmen, Song und Huang (2023) geben eine umfassende
Ubersicht iiber den Stand der Forschung zur RCT im Kontext von Fiithrung
in der Arbeitswelt. Sie schlussfolgern, dass sich die Auswirkungen von Rol-
len(in)kongruenz vorrangig in drei Bereichen bemerkbar machen:

- Target Evaluations: Bewertung weiblicher Kandidatinnen fiir Fihrungs-
positionen, z. B. wahrgenommene Fihrungsqualititen, Unterstiitzung
durch CEOs, Investorenpriferenzen,

- Target Outcomes: tatsichliche Konsequenzen der Rolleninkongruenz in
Organisationen, z. B. Diskriminierung bei der Besetzung von Stellen,
Gehalt, Chance auf Beférderungen, und

— Target Adaptation: Anpassung von weiblichen Fithrungskriften auf-
grund von Rollenkonflikten, z. B. Kiindigungsabsichten, Stress, Burn-
out.

In der Literatur finden sich jedoch auch Faktoren, welche die durch Rollen-
inkongruenz bedingten wahrnehmungsverzerrten Vorurteile abschwichen.
So scheint es, dass die Charakterisierung bestimmter Fihrungspositionen
oder ganzer Branchen als eher minner- oder frauentypisch Auswirkungen
auf die wahrgenommene Kongruenz mit einer weiblichen Besetzung hat,
wodurch Frauen an bestimmte Fihrungspositionen sogar wahrscheinlicher
gelangen als Manner (Davison und Burke 2000). Garcia-Retamero und
Lopez-Zafra (2006) fanden etwa, dass Frauen weniger Benachteiligung er-
fahren, wenn Fithrungspositionen besonders ,kommunale® Attribute erfor-
dern. Ahnliche Schlisse lassen sich aus der Arbeit von Anglin, Courtney
und Allison (2022) ziehen, die theoretisieren, dass Frauen im Sozialunter-
nehmertum mehr Kapital von Geldgeber:innen erhalten konnen, weil ihre
Geschlechterrollenerwartung eher mit der Rollenerwartung von sozialen
Vorhaben tbereinstimmen.

Expectancy Violations Theory

Eine weitere Theorie, die zur Erklirung der ungleichen Finanzierung von
frauengegriindeten Startups herangezogen werden kann, ist die Expectancy
Violations Theory (EVT) nach Burgoon (1993). Die EVT erklart den Zusam-
menhang zwischen der (Nicht-)Erfillung von Erwartungen durch Kommu-
nikator:innen und der resultierenden Wahrnehmung und Bewertung einer
solchen (Nicht-)Erfillung durch Empfinger:innen.
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Burgoon (2015) nennt die Verletzung von Erwartungen Expectancy Vio-
lations und deren Erfillung Expectancy Confirmations. Eine ausreichend
starke Abweichung vom erwarteten Verhalten der kommunizierenden Per-
son sorgt fir Arousal (also: Aufregung) bei der empfangenden Person (Afifi
und Metts 1998). Das fuhrt dazu, dass die Aufmerksamkeit vom Inhalt
der Kommunikation auf die Erwartungsverletzung gelenkt wird (Burgoon
2005). Eine Verletzung wird von den Empfinger:innen durch einen zwei-
stufigen Prozess zunichst interpretiert und dann evaluiert (Burgoon und
Hale 1988), wobei die letztliche Evaluation auf der empfundenen Lohnens-
wertigkeit der kommunizierenden Person basiert. Burgoon (1993) nennt
diese Lohnenswertigkeit ,Communicator Reward Valence®, welche positiv
oder negativ ausfallen (Burgoon 1993). Bei einem positiven Wert empfinden
die Empfinger:innen den Eintritt in die Interaktion als lohnenswert. Rele-
vante Faktoren der Kommunizierenden sind hierbei etwa physische Attrakti-
vitit, Aufgabenexpertise, sozio-6konomischer Status oder Bekanntheitsgrad
(Bettencourt et al. 1997). Bei positiven Erwartungsverletzungen wird das
tatsichliche Verhalten positiver bewertet als das erwartete. Bei negativen
Erwartungsverletzungen wird das tatsichliche Verhalten negativer gewertet
als das erwartete, was zu nachteiligen Interaktionsergebnissen fiir die Kom-
munikator:innen fithrt (Jussim et al. 1987; Burgoon 1993).

Brescoll und Uhlmann (2008) fanden Hinweise, dass Frauen in der
Arbeitswelt aufgrund des Geschlechterstereotyps bei unerwarteten Regelver-
stoflen, wie bspw. dem Ausdruck von Wut schlechter evaluiert werden als
Minner bei gleichen Verstofen. Eine Benachteiligung von Frauen ist jedoch
nicht verallgemeinerbar, da Erwartungsverletzungen eben auch zu positiven
Bewertungen fihren konnen. So fanden Blakley et al. (2021) im Kontext
des Crowdfundings, dass sich abhingig vom Geschlecht des Entrepreneurs
Gesichtsausdriicke, die dem Gender Bias widersprechen (Frauen mit wiiten-
den oder angeekelten Gesichtsausdriicken; Manner mit glicklichen oder
traurigen Gesichtsausdriicken), positiv auf die Finanzierung auswirken.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass die EVT, dhnlich wie die RCT,
davon ausgeht, dass Verstoffe im Rahmen zwischenmenschlicher Kommu-
nikation zu einer Bewertung der Kommunikator:innen durch die Empfin-
ger:innen fihren. Im Gegensatz zur RCT geht die EVT jedoch davon aus,
dass eine Nicht-Erfillung von Erwartungen auch zu einer positiveren Be-
wertung der Kommunikator:innen fithren kann, wenn das tatsichlich ge-
zeigte Verhalten auf positive Weise vom erwarteten abweicht.
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Geschlechtsspezifische Rollenerwartungen bei der Startup-
Finanzierung

Das folgende Kapitel beschreibt die im Rahmen der Literaturanalyse identi-
fizierten Ungleichbehandlungen von Startup-Griinderinnen durch Business
Angels und Crowdfunding. Zudem werden potenzielle Entstehungsmecha-
nismen dieser Ungleichbehandlungen untersucht und es wird gepriift, ob
und inwiefern diese auf die Role Congruity Theory oder auf die Expectancy
Violations Theory zuriickgefihrt werden konnen. Zunichst erfolgt eine
Auseinandersetzung mit elf Studien zur Business-Angels-Finanzierung, an-
schliefend mit zehn Studien zum Crowdfunding.

Business Angels

Brooks et al. (2014) priften anhand von drei Studien, welche Kriterien
die Investmententscheidungen von Investor:innen beeinflussen und stellten
dabei fest, dass die physische Attraktivitit sowie das Geschlecht der Entre-
preneure eine grofle Rolle spielen. Die Mehrheit der Investor:innen fand
die im Rahmen einer Finanzierungsrunde von Mannern vorgetragenen Pit-
ches tiberzeugender als inhaltlich identische Inhalte von Frauen. Am tber-
zeugendsten wurden die Pitches von attraktiven Mannern wahrgenommen,
wihrend die Attraktivitit der Frauen keinen Einfluss auf die Investmentent-
scheidung der Kapitalgeber:innen hatte. Ein moglicher Erklarungsansatz fiir
die schlechtere Beurteilung der von Frauen vorgetragenen Pitches konnte
darin bestehen, dass diese aufgrund von (bewusst oder unbewusst bestehen-
den) Vorurteilen basierend auf den mit ihnen assoziierten kommunalen
Eigenschaften als weniger geeignet wahrgenommen wurden, ein Startup zu
fihren. Somit konnte die von Brooks et al. (2014) festgestellte geringere
Investitionsbereitschaft in von Frauen prisentierten Geschaftsideen auf die
Role Congruity Theory zuriickgefithrt werden.

In ihrer Studie nutzten Poctzer und Shapsis (2017) Daten aus einem
im Fernsehen ausgestrahlten Wettbewerb von Entrepreneuren, die ihre Ge-
schaftsideen vor Business Angels pitchten. Griindungsteams aus ausschliefs-
lich minnlichen Entrepreneuren wurden dabei Griinderinnenteams gegen-
tbergestellt, die sich aus mannlichen und weiblichen oder nur aus weibli-
chen Teammitgliedern zusammensetzen konnten. Beide Arten von Teams
erhielten zwar gleichermaffen haufig Finanzierungen, die Hohe der Finan-
zierung bei weiblichen Teams fiel jedoch geringer aus. Zugleich stellen
die Autor:innen fest, dass die finanzierten Unternehmen weiblicher Teams
schlechter bewertet wurden, was darauf zurtickgefiihrt wurde, dass sie den
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Investor:innen hohere Unternehmensanteile zu geringen Investitionssumme
boten als die médnnlichen Teams. Solche Angebote, die auf den ersten Blick
nachteilig scheinen, wurden von den weiblichen Teams woméglich als be-
wusste Strategie eingesetzt, um den negativen Auswirkungen inkongruenter
Rollenerwartungen seitens der Business Angels zuvorzukommen und um
dadurch zu verhindern, dass ihnen kein Finanzierungsangebot gemacht
wird. Die Ungleichbehandlung kénnte in diesem Fall auf die Role Congrui-
ty Theory zuriickgefithrt werden und das Resultat der Target Adaptation
sein (Triana del Carmen et al. 2023), also der Anpassung der weiblichen
Fihrungskraft an eine erwartete Rolleninkongruenz, um dadurch mégliche
Sanktionierungen zu umgehen.

Kanze et al. (2018) hinterfragten wiederum, welche Mechanismen dafiir
sorgen, dass weibliche Entrepreneure regelmifig geringere Finanzierungen
erhalten als Mianner. Dafiir untersuchten sie, inwiefern Frauen im Rahmen
eines Pitchs andere Fragen gestellt werden. Hierzu nutzten sie eine Feldstu-
die, die im Rahmen eines Finanzierungwettbewerbs im Zeitraum von 2010
bis 2016 durchgefiihrt wurde. Dabei fanden sie heraus, dass Griinderinnen
eher solche Fragen gestellt werden, die sich auf Vorbeugungsmaffnahmen
konzentrieren (prevention questions), wihrend die Fragen, die Griindern
gestellt wurden, einen stirkeren Bezug auf Forderungsmaffnahmen nahmen
(promotion questions). Die Auswirkungen dieser unterschiedlichen Befra-
gungsrichtungen duferten sich in der Hohe der erhaltenen Finanzierung,
wobei Startup-Griinderinnen eine geringere Summe erhielten als Startup-
Grinder, obwohl die Unternehmen ein ahnliches Potential aufwiesen und
von ahnlicher Qualitat waren. Dies lasst auf einen Gender Bias schliefsen,
der sich in der Befragungsrichtung aufert, welche anschliefend die Finan-
zierungshohe beeinflusst. Aus der Perspektive der Role Congruity Theory
konnte die Benachteiligung der weiblichen Entreprencure daherkommen,
dass Investor:innen ihre Befragungsrichtung abhingig vom Geschlecht der
befragten Person anpassten, weil sie diesen gegeniiber unterschiedliche Er-
wartungshaltungen hatten. Um das mogliche Potential eines Investments
abzuwigen, stellen sie solche Fragen, die sie fiir das jeweilige Startup als
relevant einschatzten. Moglicherweise hat die Inkongruenz der Frauen- und
Fihrungsrolle dafiir sorgt, dass Griinderinnen von vorneherein als weniger
geeignet evaluiert wurden. Damit konnte auch das Eintreten negativer Er-
gebnisse als wahrscheinlicher betrachtet werden, weshalb eher nach Vermei-
dungsstrategien gefragt wurde.

Grilli (2019) analysierte eine Umfrage des italienischen Ministeriums,
welche den Zweck erfiillt, das Okosystem italienischer Startups abzubil-
den. Einerseits fand er heraus, dass Startups in Regionen, in denen nur
ein schwaches Okosystem von Unternehmensfinanzierungsmitteln besteht,
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auch durch Business Angels nur erschwert Finanzierung erhalten kénnen.
Gleichzeitig stellte er durch die Prifung verschiedenster Kriterien fest, dass
Griindungsteams mit einer grofleren Zahl an mannlichen Mitgliedern mit
hoherer Wahrscheinlichkeit Business Angels von ihrem Startup tiberzeugen
und zu dessen Finanzierung bewegen konnten. Diese Benachteiligung folgt
der Role Congruity Theory, da eine wahrgenommene Unvereinbarkeit der
kommunalen Attribute ihrer Geschlechterrolle und der agentischen Attri-
bute ihrer Fihrungsposition in einem Startup durch Business Angels als
riskantere Investitionsmoglichkeit bewertet werden koénnte. Dies konnte
dazu fiithren, dass sie bevorzugt in reine Mannerteams investieren, wo eine
Rollenkongruenz erreicht und somit eine bessere Eignung durch die Busi-
ness Angels empfunden werden koénnte.

Yacus, Esposito und Yang (2019) nutzten die Daten von 5.000 US-ame-
rikanischen Startups, um herauszufinden, wie das Wachstum von Unterneh-
men verliuft, die durch Frauen gegriindet wurden, und welchen Einfluss
verschiedene Aspekte wie die Geschlechterverteilung innerhalb einer Indus-
trie und die Wachstumserwartungen darauf haben. Sie stellten dabei unter
anderem fest, dass Grinderinnen in nicht-weiblich-typisierten Branchen
nach wie vor Schwierigkeiten haben, hohe Wachstumsraten zu erreichen.
Dies erklarten die Autor:innen durch die Role Congruity Theory und fiihr-
ten diese Erschwernis auf die Rolleninkongruenz zuriick, welche zwischen
der Frauenrolle und der Fihrungsrolle in einer mannlich-typisierten Bran-
che besteht.

Ewens und Townsend (2020) untersuchten die privaten Interaktionen
zwischen Investor:innen und Startups mithilfe eines Datensatzes der Websei-
te Angel-List, einer Plattform, auf der Investor:innen und Griinder:innen
in Kontakt treten konnen. Diesen Datensatz nutzten sie, um herauszufin-
den, ob weibliche Griinderinnen durch systematische Verzerrungseffekte
aufgrund von bestehenden Geschlechterstereotypen seitens der Investor:in-
nen weniger Interesse in ihr Unternehmen erwecken und damit in der
Finanzierung ihrer Startups benachteiligt werden. Tatsichlich fanden sie
heraus, dass mannliche Business Angels ein geringeres Interesse an den
Startups weiblicher Entrepreneure dufern. Sie ordnen ihre Ergebnisse den
bisherigen Erkenntnissen zum Gender Bias zu und bestatigen dessen Fortbe-
stehen. Die Benachteiligung der Griinderinnen aufgrund von Gender Bias
kann durch die Role Congruity Theory erklart werden, da auch in diesem
Fall bestehende Rollenerwartungen an Frau und Fithrungskraft nicht tber-
einstimmen und dies durch eine Minderfinanzierung sanktioniert wird.

Wuttig und Weber (2020) stellten die Frage, warum es in Deutschland
nur eine geringe Anzahl an weiblichen Business Angels gibt, und welche
Mafnahmen ergriffen werden konnten, um diese Zahl zu steigern und
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mehr Frauen dazu zu motivieren, als Business Angels zu agieren. Dies wiirde
dazu fihren, dass Grinderinnen es leichter hitten, eine Finanzierung fiir
ihr Unternehmen zu erhalten, da mannliche Business Angels auch eher
in mannliche Grinder investieren (Mutze 2020). Dass mannliche Business
Angels auch mannliche Grindungsteams bevorzugen, konnte eine Auswir-
kung der Rolleninkongruenz von Frau- und Fuhrungsrolle sein, welche
in einer schlechteren ,Target Evaluation® resultiert, also der nachteiligen
Bewertung weiblicher Griinderinnen aufgrund von Investorenpriferenzen.

Solal (2021) untersuchte die amerikanische Fernsehserie ,Shark Tank
in welcher Entrepreneure im Rahmen eines Wettbewerbs ihre Startups vor
Business Angels prasentieren. Sie legte den Fokus dabei auf die Investor-En-
trepreneur-Zusammenstellung und priifte hierzu vorliegende Daten auf eine
mogliche Geschlechterpriferenz der Business Angels. Sie stellte fest, dass
weibliche Angels bevorzugt in Grinderinnen investieren und ménnliche
Angels bevorzugt in Grinder, womit sie eine soziale Homophilie zum
gleichen Geschlecht bestitigte. Auch fand sie heraus, dass miannliche An-
gels mit groferer Wahrscheinlichkeit in Startups aus minnlich-typisierten
Branchen investieren, wohingegen weibliche Angels diese eher meiden. In
ihrem Fall stellte sie jedoch auch fest, dass mogliche Priferenzen aufgrund
des Geschlechts durch hohere Erfahrungswerte im Investmentbereich abge-
schwicht werden. Die soziale Homophilie ist fiir Grinderinnen nachteilig,
da weibliche Investorinnen deutlich unterreprasentiert sind (Gompers und
Wang 2017). Die Ursachen fir diese Homophilie kénnten vielfaltig sein,
jedoch schloss Solal (2021) einen méglichen Gender Bias aufgrund von
Rolleninkongruenz nicht aus. Auch bestitigte sie, dass Investor:innen lieber
in Unternehmen investieren, deren Griinder:innen und deren Geschlechter-
rolle kongruent zu der Geschlechtertypisierung einer bestimmten Branche
sind. Somit fand auch hier eine Sanktionierung der Griinderinnen statt,
die Startups in solchen Branchen griinden, deren Erfordernisse nicht mit
geschlechterstereotypen Normen tbereinstimmen. Dies entspricht den An-
nahmen der Role Congruity Theory.

Tonoyan und Strohmeyer (2021) entwickelten ein Modell, das be-
schreibt, wie und wann Investor:innen von Frauen gegrindete Startups
tber- oder unterbewerten und wann diese realititsgetreu bewertet werden.
Auch wurde berticksichtigt, inwiefern die wahrgenommene Geschlechter-
zuordnung einer Branche diese Bewertung und damit letztlich auch die
Finanzierung beeinflusst. Im Rahmen einer Literaturauswertung fanden sie
heraus, dass weibliche Griinderinnen in ménnlich-typisierten Branchen auf-
grund von mangelnden agentischen Attributen als weniger kompetent und
tur die Fihrungsrolle geeignet wahrgenommen werden. Zugleich werden
sie aufgrund ihrer Position als weniger selbstlose und warme Personlichkeit
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wahrgenommen, wodurch ihnen die typischen kommunalen Merkmale ab-
gesprochen werden, die mit der Rollenerwartung der Frau einhergehen.
Dies konnte bei einer Finanzierungsrunde zu einer schlechteren Evaluie-
rung und dadurch geringer ausfallenden Finanzierungssummen fiihren.
Die von Tonoyan und Strohmeyer festgestellte Benachteiligung kann durch
die Role Congruity Theory erlautert werden, da auch hier eine Ungleichbe-
handlung aufgrund von wahrgenommener Rolleninkongruenz der weibli-
chen Fihrungskraft vorliegt.

Farber und Klein (2021) untersuchten, inwiefern der Frauenanteil eines
Griindungsteams die erhaltene Finanzierungssumme von Startups in Euro-
pa beeinflusst. Sie fanden heraus, dass Teams mit weiblichen Mitgliedern
relativ gesehen geringere Investitionen erhielten als ausschliefliche Manner-
teams, und dass dieser Effekt auch tber verschiedene Branchen und Lander
hinweg besteht. Somit bestatigten auch sie das Fortbestehen von Gender
Bias, welche auf Vorurteilen basieren. Auch hier kann die Role Congruity
Theory als moéglicher Ansatz genutzt werden, die Benachteiligung weibli-
cher Startup-Griinderinnen zu erldutern, da die Ungleichbehandlung auf-
grund von Vorurteilen das Resultat der Rolleninkongruenz von Frauenrolle
und Fiahrungsrolle ist.

Bellucci et al. (2022) priften, ob das Geschlecht der Business Angels die
Hohe der erhaltenen Finanzierung beeinflusst. Sie konnten ihre Hypothese
bestatigen, dass Grinderinnen durchschnittlich geringere Finanzmittel von
mannlichen Business Angels zur Verfiigung gestellt werden, jedoch nicht
von weiblichen. Sie widerlegten aufferdem, dass mannliche Griinder von
weiblichen Business Angels weniger Finanzmittel erhalten. Des Weiteren
fanden sie heraus, dass auch die Verringerung von Unsicherheit die Vor-
eingenommenheit gegentber Frauen nicht reduziert. Dies konnte darauf
zurtickgefithrt werden, dass die Inkongruenz zwischen der Erwartung von
der Rolle einer Frau und der Rolle einer Fithrungskraft zu einer Benachteili-
gung auf Grundlage der Role Congruity Theory gefiihrt hat.

Crowdfunding

Mollick und Robb (2016) beschiftigten sich damit, wie das Crowdfunding
dazu beitrigt, innovative Ideen zu kommerzialisieren und fiir die die All-
gemeinheit verfigbarer zu machen. Hierzu untersuchten sie, wie Geldge-
ber:innen dartber entscheiden, welche Projekte sie finanzieren wollen und
auch, ob der Zugang zum Kapitalmarkt durch Crowdfunding fiir Gruppen
mit bislang erschwertem Zugang erleichtert wird. Zum einen konnten
Griinderinnen ihre Startups verstarkt in weiblich-typisierten Branchen grin-
den, um die Benachteiligung aufgrund von fehlender Rollenkongruenz
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zu umgehen. Umgekehrt konnten sie jedoch auch bewusst ein Startup
in minnlich-dominierten Branchen griinden, um hier die aktivistische Un-
terstiitzung weiblicher Crowdfunder zu erhalten, wodurch die Benachteili-
gung aufgrund von Rolleninkongruenz zwischen Fihrungsrollenbild und
Geschlechterrollenbild vermieden wird. Im Falle der ersten Strategie kann
die Role Congruity Theory aus Erklarungsansatz herangezogen werden, da
auch hier die vermeintliche Nichterftillung der agentischen Eigenschaften
durch eine geringere oder ausfallende Investition sanktioniert wird. Im
Falle der zweiten Strategie kann die Expectancy Violations Theory genutzt
werden. Die Rolleninkongruenz zwischen Frau und Fihrung, vor allem
in mannlich-dominierten Branchen, wird bewusst in Kauf genommen und
es wird gegen die Erwartungen der Investor:innen verstoen (,Violation®).
Dieser Verstof$ fithrt zu einer Neuevaluierung der Griinderin, welche vor
allem bei weiblichen Crowdfundern mit aktivistischer Motivation positiver
als beim erwarteten Verhalten ausfallen sollte und dazu fahrt, dass sie das
Startup finanziell unterstiitzen. Somit wird die Griinderin fiir ihre Erwar-
tungsverletzung belohnt.

Greenberg und Mollick (2017) untersuchten, wann die Angehorigen
einer unterreprasentierten Gruppe sich dazu entscheiden, einander zu un-
terstiitzen. Hierzu wurde mithilfe von Experimenten und Felddaten belegt,
dass Frauen in der Crowdfunding-Finanzierung groferen Erfolg haben als
Manner und dass Frauen vor allem in den Industrien groferen Erfolg ha-
ben, in denen sie in Fihrungspositionen unterreprisentiert sind. Anschlie-
Bend wurde dieses Phinomen durch das Konzept einer ,Activist Choice
Homophily“ erldutert, also der bewussten Unterstiitzung einer sich selbst
dhnelnden Person mit einer gemeinsamen sozialen Identitat, die auch ahnli-
che und gemeinsame strukturelle Hirden zu tiberwinden hat. Aus einer Ex-
pectancy-Violations-Perspektive betrachtet konnten die Ergebnisse allerdings
auch so erklart werden, dass Frauen in solchen Industrien, in denen sie un-
terreprasentiert sind, verstirkt geférdert werden, da sie durch ihre Fihrungs-
position Erwartungen widersprechen und durch diese Normverletzung eine
Neuevaluation ihrer Person erzeugen. Womoglich wird die Erwartungsver-
letzung durch die Geldgeber:innen als positiver als die initiale Erwartung
interpretiert und somit auch vorteilhafter evaluiert, was in einer verstirkten
Forderung der Grinderinnen resultiert.

Johnson, Stevenson und Letwin (2018) priiften, ob die Benachteiligung
von Griinderinnen aufgrund von Gender Biases auch im Crowdfunding-Be-
reich stattfindet und versuchten anhand des Stereotype Content Models
die dahinterliegenden Mechanismen nachzuvollziehen. Sie stellten fest, dass
Frauen im Crowdfunding, im Gegensatz zu traditionelleren Finanzierungs-
optionen, sogar bevorzugt finanziert werden, was unter anderem durch eine
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stiarker ausgeprigt wirkende Vertrauenswiirdigkeit erklart wird. Dieser Ein-
druck basiert auf Rollenerwartungen und daraus resultierenden Vorurteilen,
welche mit dem Geschlecht assoziiert werden. Die Autor:innen kamen zu
dem Ergebnis, dass Gender Biases nicht nur negative, sondern auch positi-
ve Auswirkungen fir Grinderinnen haben kdnnen. Einen weiteren Erkla-
rungsansatz fir dieses Phinomen bietet die Expectancy Violations Theory,
da auch hier eine Normverletzung durch die Griinderin begangen wird,
indem sie entgegen ihrer Rollenerwartung handelt.

McGuire (2020) untersuchte die Auswirkungen einer US-amerikani-
schen Legislation aus dem Jahr 2012 auf Grinderinnen (The JOBS Act),
welche die Akkreditierung vom Equity Crowdfunding legalisiert und Rege-
lungen zur 6ffentlichen Werbung von Angeboten privater Equity-Firmen
im Crowdfunding-Bereich erleichtert. Diese politische Malnahme fithrte
dazu, dass die Differenz in der Finanzierung von Griinderinnen und Grin-
dern sich im Vergleich zu vorher um drei Prozent reduziert hat. Bereits
die verstirkte und verlasslichere Wahrnehmung von Crowdfunding als sol-
ches fihrt also dazu, dass die Benachteiligung von Griinderinnen in der
Finanzierung ihres Startups — wenn auch gering — abnimmt. Die moglichen
Ursachen hierfiir kdnnen in der Expectancy Violations Theory gefunden
werden; demnach wissen Investor:innen im Crowdfunding es zu schitzen,
wenn Frauen sich bestehenden Gendernormen widersetzen, und belohnen
dieses Verhalten mit einer Finanzierung ihrer Startups.

Olteanu (2020) nutzte den Datensatz des Deutschen Startup Monitors
aus dem Jahr 2018 und stellte fest, dass rein weibliche Griindungsteams sich
im Vergleich zu gemischtgeschlechtlichen oder reinen Minnerteams mit
einer 2,7-fach héheren Chance durchs Crowdfunding finanzieren konnen.
Sie erklarte dies mithilfe des Warm-Glow-Effekts, also der Maximierung
der eigenen Nutzenfunktion von Geldgeber:innen durch die Genugtuung
aus altruistischem Handeln (vgl. auch Allison et al. 2013). Deren hohere
Finanzierung konnte jedoch auch aus einem Expectancy Violations-Ansatz
betrachtet werden. Da Griinderinnen gegen die klassische kommunale Rol-
lenerwartung der Frau verstoffen, erzeugen sie hierdurch eine Aufmerksam-
keits-Reallokation. Moglicherweise fiihrt diese Expectancy Violation bei der
»,Crowd® zu einer positiven Neuevaluierung von Grinderinnen, sodass die
Benachteiligungen aufgrund von Gender Biases anerkannt werden und be-
wusst in diese weiblich-gegriindeten Startups investiert wird.

Cowden, Creek und Maurer (2021) untersuchten mithilfe von Daten
aus iber 2.000 Crowdfunding-Projekten, ob und inwiefern ein rollenkon-
gruentes bzw. inkongruentes Verhalten im Crowdfunding durch Geldge-
ber:innen belohnt oder bestraft wird. Hierzu nutzten sie die Role Congruity
Theory und priiften, inwiefern ein typisch feminines Verhalten mit kommu-
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nalen Eigenschaften (Bescheidenheit und Vertriglichkeit) bei Mannern und
ein typisch maskulines Verhalten mit agentischen Eigenschaften bei Frau-
en (emotionale Stabilitit und Durchsetzungsvermogen) den Erfolg eines
Projekts beeinflusst. Sie stellten fest, dass Rollenkongruenz auch im Crowd-
funding bevorzugt und durch eine hohere Finanzierung belohnt wird, mit
Ausnahme vom Durchsetzungsvermogen, welches sowohl bei Grindern als
auch bei Grunderinnen geschatzt wird. Diese Erkenntnisse entsprechend
weitgehend der Role Congruity Theory.

Hellman, Mostipan und Vulkan (2021) erklirten anhand des Beispiels
von Equity Crowdfunding, warum Startup-Grinderinnen geringere Investi-
tionssummen erhalten als mannliche Griinder (Bormans et al. 2021). Hierzu
untersuchten sie die Struktur von Crowdfunding-Kampagnen und stellten
die Fragen, warum Grinderinnen geringere Kapitalsummen anfragen, war-
um Investor:innen ihnen weniger Kapital anbieten und ob die Grinderin-
nen sich tatsichlich eine hohere Kapitalsumme wiinschen wiirden als von
ihnen angefragt. Hierzu werteten sie die Daten einer Crowdfunding-Platt-
form tber den Zeitraum von 2012 bis 2017 aus und stellten fest, dass mann-
liche Investoren in viel geringerem Umfang in reine GriinderinnenTeams
investierten als in reine Griinder-Teams. Die Ursache hierfiir sahen sie darin,
dass es eine assortative Paarung gibt, die beschreibt, dass solche Individuen
zusammenfinden, die sich besonders ahnlich sind (Schwartz 2013). Mannli-
che Investoren finanzieren demnach bevorzugt in Griinder und weibliche
Investorinnen in Griinderinnen. Eine Benachteiligung erfahren Grinderin-
nen hier dadurch, dass ménnliche Investoren auch im Crowdfunding in
groferem Umfang vertreten sind (Horvat und Papamarkou 2017). Auch hier
kann durch die Role Congruity Theory ein Erlauterungsansatz geboten wer-
den: Wenn Investor:innen eine Rolleninkongruenz in der Rolle der Griinde-
rin sehen, evaluieren sie diese womoglich negativer als einen Grinder und
schitzen ihr Potential fiir diese Position als weniger geeignet ein.

Davis et al. (2021) stellten die Hypothese auf, dass auf Geschlechterste-
reotypen basierende Assoziationen von Griinderinnen angepasst werden
konnten, indem sie sich mit gegensatzlich zu ihrer Rollenerwartung emp-
fundenen Gesichtsausdriicken priasentieren. Dies sollte dazu fiihren, dass
die (mutmaflich) fehlenden Attribute kompensiert werden und einer auf
Stereotypen basierender Evaluation entgegengewirkt wird. Um dies zu tGber-
prifen, analysierte eine Software Bilder von 43.210 Entrepreneurs, die ein
Crowdfunding-Projekt eroffnet hatten. Griinderinnen kénnen tatsichlich
mithilfe von stereotypisch mannlichen Gesichtsausdriicken so kommunizie-
ren, dass sie die notigen agentischen Attribute fiir eine Fihrungsposition
aufweisen und so die Wahrscheinlichkeit einer Finanzierung erhéhen. Auch
Griinder kénnen davon profitieren, sich mit stereotypisch weiblichen Ge-
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sichtsausdriicken zu zeigen. Diese Ergebnisse widersprechen der Role Con-
gruity Theory, da ein rolleninkongruentes Handeln hier mit einer héheren
Finanzierungswahrscheinlichkeit belohnt wird. Aus diesem Grund fithrten
Davis et al. (2021) die Expectancy Violations Theory als Erklarungsansatz an,
da durch das rolleninkongruente Handeln eine Normverletzung vorliegt,
welche in diesem Kontext positiver als die Erwartung evaluiert und aus
diesem Grund belohnt wird.

Andrieu, Le Pendeven und Leboeuf (2021) analysierten die Daten von
vier franzosischen Equity Crowdfunding-Plattformen, um herauszufinden,
wie ein hoherer Frauenanteil in den Fithrungspositionen eines Startups sich
auf deren Finanzierungserfolg auswirkt. Sie stellten dabei fest, dass weibli-
che Fihrungskrafte sich nachteilig fiir die Zielerreichung einer Kampagne
auswirken, was auch nicht durch einen méglichen Homophilie-Effeke abge-
schwicht wird. Die Ursachen fir diese Benachteiligung sahen sie in einem
Gender Bias. Dieser Ansatz kann durch die Role Congruity Theory bestitigt
werden; durch die wahrgenommene Rolleninkongruenz fillt der Investiti-
onsanreiz fiir gewisse Investor:innen womoglich schwicher aus, weshalb die
Finanzierung von solchen Startups auch in geringerem Ausmaf erfolgt.

Da attraktive weibliche Entrepreneure in der klassischen Finanzierung,
vor allem in ménnlich-dominierten Branchen, aufgrund ihrer Attraktivitit
Benachteiligungen erleben konnen (Kuwabara und Thébaud 2017), nutzten
Seigner und Milanov (2023) ein Sample von 7.447 Kickstarter-Kampagnen,
um zu prifen, wie sich die Attraktivitit von Grinder:innen auf deren Fi-
nanzierungserfolg im Bereich des Crowdfunding auswirkt. Entgegen ihrer
Erwartung stellten sie fest, dass die Attraktivitit weiblicher Entrepreneure
sich fiir den Erfolg ihrer Kampagne positiv auswirkte, wobei dieser Effekt
bei mannlichen Entrepreneuren weniger stark ausfiel. Aufferdem ist dieser
positive Effekt bei Frauen vor allem in méinnlich-dominierten Branchen be-
sonders vertreten. Eine moégliche Erklarung konnte mithilfe der Expectancy
Violations Theory hergeleitet werden. Da Frauen in méannlich dominierten
Branchen eine Minderheit darstellen, sorgen sie durch ihre Position fir
»Aufsehen®; welches durch ein attraktives Aussehen die Aktivierung femini-
ner Stereotypen und damit auch die Normverletzung nochmals verstarkt.
Im Rahmen des Interpretations- und Evaluationsprozesses wird die Norm-
verletzung als positiv bewertet, da das Brechen der stereotypischen Erwar-
tung einem stereotyp-bestitigendem Verhalten gegeniber bevorzugt wird.
Aus diesem Grund wird die vorliegende Expectancy Violation mit einer
verstarkten Finanzierung belohnt.
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Diskussion
Vergleich der Ungleichbebandlungen durch Business Angels und im Crowdfunding

Dieser Beitrag priifte mithilfe von 21 wissenschaftlichen Artikel, ob und in-
wiefern Startup-Grinder:innen durch Business Angels oder im Crowdfun-
ding je nach ihrem Geschlecht ungleich behandelt werden.

Vor allem bei der Unternehmensfinanzierung durch Business Angels
kann es zu Benachteiligungen aufgrund des Geschlechts und damit assozi-
ierten Erwartungen und Vorurteilen kommen. So stellten Belucci et al.
(2022) fest, dass Startup-Grinderinnen durch mannliche Angels seltener fi-
nanziert werden und im Durchschnitt eine geringere Finanzierungssumme
erhalten, was von Ewens und Townsend (2020), Grilli (2019) und Solal
(2021) ebenfalls bestitigt wurde. Auflerdem investieren mannliche Angels
tendenziell in geringerem Umfang in weiblich-typisierte Industrien und
bevorzugen Unternehmen in méannlich-dominierten Branchen (Solal 2021;
Grilli 2019). Dies ist selbst dann der Fall, wenn die Pitches von Minnern
und Frauen inhaltlich identisch sind (Belucci et al. 2022), und auch eine
verringerte Unsicherheit des Investments fihrt zu keiner Abschwichung
dieser Benachteiligung (Brooks et al. 2014). Auch die physische Attraktivi-
tit von Grinderinnen beeinflusste die Finanzierungsentscheidung nicht,
wohingegen attraktivere Manner tatsichlich bevorzugt finanziert wurden
(Brooks et al. 2014). Kanze et al. (2018) stellten auflerdem fest, dass Grinde-
rinnen auch in der Art der Befragung durch die Business Angels ungleich
behandelt wurden und in der Folge in geringerem Umfang finanziert wur-
den. Diese Benachteiligungen basieren auf Gender Biases, welche durch
eine wahrgenommene Inkongruenz der Geschlechterrollenerwartung von
Frauen mit kommunalen Attributen (also: Fursorge, Sensibilitit, Koopera-
tionsbereitschaft, u.d.) und der Fihrungsrollenerwartung mit agentischen
Attributen (also: Selbstbewusstsein, Durchsetzungsvermogen, Aggressivitit,
Zielstrebigkeit, u.d.) entstehen konnen (Eagly und Karau 2002).

Im Crowdfunding-Bereich hingegen fiihrt die Analyse zu ambivalenten
Ergebnissen. Einerseits erleben Frauen hier Bevorzugungen und kdnnen
mit hoherer Wahrscheinlichkeit ihre Finanzierungsziele erreichen (Olteanu
2020; Davis et al. 2021; McGuire 2020; Johnson, Stevenson und Letwin
2018). Als moderierende Faktoren wirken sich hier unter anderem die
Attraktivitdt einer Grinderin (Seigner und Milanov 2023), die Zurschau-
stellung typisch-méannlicher Gesichtsausdriicke (Davis et al. 2021) und die
Unternehmensgrindung in mannlich-typisierten Branchen (Greenberg &
Mollick 2017) positiv auf die Finanzierung aus. Andererseits findet auch im
Crowdfunding eine Benachteiligung von Griinderinnen statt, wenn diese
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nicht ihrer Geschlechterrollenerwartung entsprechend agieren (Cowden,
Creek und Maurer 2021) und in ménnlich-typisierten Branchen griinden
(Hellman, Mostipan und Vulkan 2021). Somit finden sich hier widerspriich-
liche Forschungsergebnisse. Dies entspricht vermutlich auch der groeren
Diversitit der finanzierenden ,,Crowd® welche im Vergleich zu Business An-
gels heterogenere Ansichten und Meinungen zur Startup-Grindung durch
Frauen vertritt (Cowden, Creek und Maurer 2021). Das Crowdfunding wird
als eine mogliche Alternative zu klassischen Finanzierungsquellen und als
ein Ausweg aus den damit einhergehenden Benachteiligungen vorgeschla-
gen (Horvat und Papamarkou 2017; Mollick 2013; Kleinert und Mochkaba-
di 2021). Die vorliegende Analyse zeigt jedoch, dass dies nicht ausnahmslos
der Fall ist, da auch im Crowdfunding Startup-Griinderinnen aufgrund
ihres Geschlechts Benachteiligungen erfahren.

Die Ungleichbehandlung von Griinderinnen im Rahmen der Startup-
Finanzierung verlduft durch Business Angels anders als im Crowdfunding,
wobei jedoch dhnliche Muster in der Entstehung der Gender Biases zu
erkennen sind und auch die moderierenden Faktoren Ubereinstimmungen
aufweisen. So deuten die in dieser Arbeit genutzten Forschungsergebnisse
darauf hin, dass Business Angels Griinderinnen stirker benachteiligen als
dies im Crowdfunding der Fall zu sein scheint. Die Attraktivitit von Entre-
preneuren wirkt sich beispielsweise bei beiden Finanzierungsmoglichkeiten
moderierend aus und nimmt Einfluss auf die Finanzierungshohe, wobei
sie sich im Crowdfunding fiir Griinderinnen vorteilhaft auswirkt (Seigner
und Milanov 2023), bei Business Angels jedoch eher fir Grinder zu posi-
tiveren Ergebnissen fithrt (Brooks et al. 2014). Ein weiterer gemeinsamer
Einflussfaktor findet sich in der Branche, in welcher gegrindet wird. Ist
diese eher mannlich-typisiert, werden Griinderinnen durch Business Angels
als weniger kompetent und zugleich auch als weniger selbstlos und hilfsbe-
reit evaluiert (Tonoyan und Strohmeyer 2021). Im Crowdfunding hingegen
konnen dieselben Rahmenbedingen dazu fiihren, dass Griinderinnen durch
aktivistisch motivierte Geldgeber:innen sogar stirker geférdert und finan-
ziert werden als in weiblich-typisierten Branchen (Greenberg und Mollick
2017). AufSerdem ist das Konzept der Homophilie, also die Tendenz, bevor-
zugt mit sich selbst dhnelnden Personen zu interagieren (Kossinets und
Watts 2009), bei beiden Finanzierungsmethoden von Relevanz. So investie-
ren mannliche Business Angels mit groerer Wahrscheinlichkeit in hdherer
Summe in minnliche Grindungsteams, als dies bei Frauen der Fall ware,
und auch weibliche Angels investieren bevorzugt in Griinderinnen(-teams)
(Solal 2021; Grilli 2019). Im Crowdfunding verhalt sich dies dhnlich, da
Griinderinnen auch hier verstirkt durch Frauen und in geringerem Umfang
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durch Miénner Finanzierungen erhalten (Hellman, Mostipan und Vulkan
2021).

Tabelle 1 bietet einen Uberblick iber die Einordnung der Studien
zur Role Congruity Theory und/oder zur Expectancy Violations Theory.
Wahrend die analysierte Literatur zur Business-Angel-Finanzierung vollstin-
dig der Role Congruity Theory zugeordnet werden konnte, ist das Bild
beim Crowdfunding deutlich diverser und in Teilen sogar widerspriichlich.
Investitionen durch klassische Business Angels scheinen stirker durch ge-
schlechterspezifische Normen und daraus resultierende nachteilige Behand-
lung von Griinderinnen geprigt zu sein. Business-Angel-Investor:innen leh-
nen demnach rolleninkongruentes Handeln von Frauen, bspw. als Griinde-
rinnen in mannlich-dominierten Branchen, eher ab, wohingegen Geldge-
ber:innen im Crowdfunding solche Normverstofe entsprechend der Expec-
tancy Violations Theory teilweise sogar mit einer Finanzierung ,,belohnen®
Die heterogene Datenlage zum Crowdfunding ist vermutlich, zumindest
in Teilen, auf die insgesamt grofere Heterogenitit der dort aktiven Geldge-
ber:innen zurtickzufithren.
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Tabelle 1: Hinweise fiir Mechanismen nach der Role Congurity Theory (RCT)
oder Expectancy Violations Theory (EVT) (eigene Darstellung)

Business-Angel-Finanzierung
Brooks et al. (2014) RCT
Poctzer und Shapsis (2017) RCT
Kanze et al. (2018) RCT
Grilli (2019) RCT
Yacus, Esposito und Yang (2019) RCT
Ewens und Townsend (2020) RCT
Wuttig und Weber (2020) RCT
Solal (2021) RCT
Tonoyan und Strohmeyer (2021) RCT
Féarber und Klein (2021) RCT
Bellucci et al. (2022) RCT
Crowdfunding
Mollick und Robb (2016) EVT und RCT
Greenberg und Mollick (2017) EVT
Johnson, Stevenson und Letwin (2018) EVT
McGuire (2020) EVT
Olteanu (2020) EVT
Davis et al. (2021) EVT
Seigner und Milanov (2023) EVT
Cowden, Creek und Maurer (2021) RCT
Hellman, Mostipan und Vulkan (2021) RCT
Andrieu, Le Pendeven und Leboeuf (2021) RCT

Folgen der Ungleichbehandlungen

Die ungleiche Behandlung von Startup-Griinderinnen durch Business An-
gels und im Crowdfunding zieht vielfiltige Folgen nach sich. Diese duffern
sich einerseits bei der Griinderin selbst, andererseits im gesamtwirtschaftli-
chen Kontext. Eine mdgliche personliche Folge fiir Griinderinnen ist, dass
sie sich selbst und ihre Kompetenzen anzweifeln, da die regelmafSige Be-
nachteiligung aufgrund ihres Geschlechts und damit zusammenhingende
Rollenerwartungen bewusst oder unbewusst internalisiert werden (Triana
del Carmen, Song und Huang 2023). Dies kdnnte sich negativ auf die psy-
chische Gesundheit und Zufriedenheit mit der eigenen Karriere auswirken.
Zudem konnte das Wissen iiber das Bestehen von Benachteiligungen davor
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abschrecken, Fihrung- und Griindungspositionen tberhaupt anzustreben
und zu besetzen. Gesamtwirtschaftlich resultiert daraus eine weitere Redu-
zierung von Diversitit in der Unternehmenslandschaft, in der innovative
Ideen, Produkte und Dienstleistungen, die von Frauen entwickelt wurden,
moglicherweise nicht realisiert werden.

Eagly und Karau (2002) stellten die Role Congruity Theory auf, nach
der Frauen aufgrund der Inkongruenz zwischen den Erfordernissen einer
Fihrungsrolle und den geschlechtertypischen Rollenerwartungen einen er-
schwerten Zugang zu Fihrungspositionen haben, bei Ausfihrung einer
solchen Position schlechter evaluiert und fir ihre Rolleninkongruenz sank-
tioniert werden. Die Benachteiligung von Frauen in Grindungs- und Fih-
rungspositionen konnte auch im Zusammenhang mit Startup-Grinderin-
nen und deren Zugang zur Unternchmensfinanzierung teilweise bestatigt
werden. Der Expectancy Violations Theory (EVT) wiederum zufolge kann
das bewusste Durchbrechen von Rollenerwartungen unter Umstinden sogar
positive Folgen fiir die Kommunkator:innen, hier also die Griinderinnen,
haben. Die analysierten Studien bestatigen diese Annahme teils empirisch
firr das Crowdfunding, was auf eine schrittweise Erh6hung der Diversitit im
Unternehmertum und eine Neudefinition bestehender Geschlechter- und
Fihrungsrollen hoffen lasst. Zudem konnte die Zunahme erfolgreicher Un-
ternehmensgriinderinnen langfristig betrachtet auch dazu fiihren, dass sie
eine Vorbildfunktion erftillen und mehr Frauen dazu motivieren, ebenfalls
diese Position anzustreben.
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