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as Bronzemddchen stemmt

die Arme in die Seiten, breit-

beinig steht sie da, den Blick

mutig und direkt. Die Statue

,Fearless Girl", die sich erst
dem maéchtigen Bronzebullen bei der Wall
Street und jetzt dem alten Gebdude der
New Yorker Bérse entgegenstellt, ist ein be-
liebtes Motiv fiir Touristen. Anfangs muss-
te man Schlange stehen fiir ein Selfie.

Girlpower! Die Menschen mégen die
Symbolik: Ein kleines Médchen rebelliert
gegen den brutalen Kapitalismus. Doch
was wirkt wie eine Guerilla-Kunstaktion,
war in Wirklichkeit Guerilla-Marketing ei-
nes Unternehmens, das mit Kapitalismus-
kritik nichts am Hut hat. State Street Glo-
bal Advisors ist einer der gréfiten Finanzin-
vestoren der Welt. Das Unternehmen will
den Kapitalismus ganz bestimmt nicht auf-
halten, esist eine Triebfeder. Die Statue ist
Symbol seiner Forderung, mehr Frauen in
Fithrungspositionen zu bringen.

Man kann diesen Finanzfeminismus &t-
zend finden, dem es nicht um Moral, son-
dern um Public Relations geht. Doch die
Aktion mit dem Fearless Girl entbehrt
nicht einer gewissen marktwirtschaftli-
chen Logik. Denn anders, als es die Statue
suggeriert, die das mutige Madchen dem
Bullen mit den gldnzend gerubbelten Ho-
den entgegensetzt, passen Kapitalismu,
und Frauenférderung eigentlich zusam-
men. Zumindest ist es so, dass Frauen dem
Kapitalismus dienen - selbst wenn der Ka-
pitalismus den Frauen oft nicht dient.

Gemischte Teams arbeiten besser, Un-
ternehmen mit vielfaltiger Fithrung ver-
dienen mehr, das ist seit Jahren bekannt
und bestens erforscht. Doch die Behar-
rungskréfte in der Wirtschaft sind starker
als die wirtschaftliche Vernunft, darum sit-
zeninden Chefetagen immer noch die glei-
chen Gesichter: weifle, mittelalte Ménner
mit BWL-Abschluss von einer guten Uni.
In Deutschland heifen sie meistens Tho-
mas. Ohne Druck tut sich da nichts.

Verwaltungsrat ist man gerne.
Es ist eintriglich
und prestigetrichtig

Wie gut also, dassjetzt Druck von méch-
tiger Stelle kommt. Die drei grofien Finanz-
investoren Vanguard, Blackrock und State
Street wollen es Unternehmen, denen sie
Geld geben, nicht mehr durchgehen las-
sen, wenn sie nur Thomasse in den wich-
tigsten Fithrungsjobs haben. Wenn ,die
grofen Drei“ das verkiinden, dann hat es
Gewicht. Zusammen verwalten sie mehr
als 15 Billionen Dollar, halten Anteile an
fast jedem groflen Unternehmen in den
USA, bei 88 Prozent der Firmen im Leitin-
dex S&P 500 ist einer der drei Investoren
der dominierende Anteilseigner.

Und bei den Big Three hort es nicht auf.
Goldman Sachs kiindigte zu Beginn des
Jahres 2020 an, keine rein Thomas-gefiihr-
ten Unternehmen mehr an die Bérse be-
gleiten zu wollen. Der milliardenschwere
US-Fonds Federated Hermes, der norwegi-
sche Staatsfonds Norges und grofie franzo-
sische Investoren wie Amundi, Axa Invest-
ments oder BNP Paribas verpflichten Un-
ternehmen, die ihr Geld wollen, mittlerwei-
le ebenfalls zu mehr Diversitét. Die meis-
tenvonihnen geben nicht nur leere Forde-
rungen ab, sondern verkniipfen sie mit
Konsequenzen: Wenn die Directors, also
die Verwaltungsréte der Firmen, nicht ftr
mehr Diversitét sorgen, wollen die Anteils-
eigner auf den Hauptversammlungen ihre
Posten nicht verlangern. So etwas wirkt,
denn Directorist man gern — esist eintrég-
lich und prestigetrachtig.

»Die ,Big Three‘ haben die Diskussion
tiber Geschlechterverteilung in den Vor-
standsetagen der Unternehmen verdn-
dert*, sagt David Matsa, Professor an der
Kellogg School of Management der Nor-
thwestern University, der gerade eine Stu-
die zum Thema angefertigt hat. ,, Wenn ih-
re grofiten Aktionére einen Aufstand ma-
chen, horen sie zu“ Je mehr Anteile die Gro-
fen Drei an Unternehmen hielten, desto
mehr Frauen beriefen sie seit 2017 in den
Verwaltungsrat, hat Matsa ermittelt. Die
Zahl der neuen weiblichen Mitglieder
stieg um 76 Prozent fiir jede zusétzlichen
acht Prozent Anteile, die Vanguard, Black-
rock oder State Street besafien.

Endlich: Mdchtige Investoren wie

Unternehmen aus, diverser zu werden.

Was aber in den USA funktioniert,

ESSAY

GELD,
MACHT UND
FRAUEN

Blackrock iiben Druck auf

wird in Deutschland kaum

praktiziert - obwohl es sich

auch finanziell lohnen wiirde.

2021 schickt sich an, ein Rekordjahr fiir
Diversity-Initiativen von Investoren auf
Hauptversammlungen  amerikanischer
Konzerne zu werden. Gerade erst haben
94 Prozent der Aktiondre dafiir gestimmt,
IBM zur Erstellung eines jahrlichen Diver-
sitatsberichts zu zwingen. Das ist ein Aus-
reiffer nach oben, zugegeben, denn im
Schnitt stimmten in der laufenden Haupt-
versammlungssaison nur knapp 43 Pro-
zent der Anleger fiir Diversitatsantrage
bei den verschiedenen US-Unternehmen
- in den vergangenen Jahren waren es al-
lerdings stets nur ein Viertel oder weniger.

Und selbst wenn Antrége am Ende abge-
lehnt werden, haben sie Schlagkraft, weil
sich die Unternehmen mit den Vorschla-
genauseinandersetzten, sobald sie eine ge-
wisse Zahl an Unterstiitzern bekommen,
um die Peinlichkeit zu vermeiden, dass sie
eine Abstimmung verlieren. State Street
hat berechnet, dass von den 1486 Unter-
nehmen, die rein méannliche Verwaltungs-

Was jetzt zu tun ist

réte hatten und von der Firma dafiir ge-
riigt wurden, inzwischen 862 mindestens
eine Frau berufen haben.

Tatséchlich also haben die institutionel-
len Investoren ihre Macht genutzt — aller-
dings vor allem in den USA und fast gar
nicht in Deutschland. Zwar hat nun mit
Merck endlich ein Dax-Konzern eine Vor-
standschefin, Belén Garijo. Doch mehr als
die Halfte der groflen borsennotierten Kon-
zerne haben keine Frau im Vorstand und
62 planen weiterhin mit einer frauenfrei-
en  Fiihrungsetage, darunter die
Dax-30-Unternehmen Delivery Hero und
RWE. In den Aufsichtsraten sieht es dank
der gesetzlich vorgeschriebenen Quote
zwar besser aus, sie gilt allerdings fiir viele
Unternehmen nicht - und das merkt man
auch an den Zahlen. Es geht langst nicht
nur um Frauen. Es gibt auch kaum Fith-
rungskréfte, die eine Migrationsgeschich-
te oder eine dunklere Hautfarbe haben,
aus Ostdeutschland stammen oder aus ei-
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nem bildungsfernen Elternhaus. Es ist
kaum zu glauben, aber in einigen Firmen
kommen immer noch 100 Prozent der Top-
manager aus dem deutschsprachigen
Raum - obwohl die Unternehmen viel Ge-
schift im Ausland machen. Was Diversitét
angeht, hinkt die deutsche Wirtschaft hin-
ter fast allen westlichen Industrienatio-
nen zuriick.

Man sollte meinen, die deutsche Tho-
mas-Lastigkeit kénnte fiir die Unterneh-
men zu einem Risiko fiir ihren Zugang zu
Eigenkapital werden, denn schlief8lich wol-
len auch sie Geld von den grofRen institutio-
nellen Anlegern haben; diese haben auch
hierzulande Macht. Blackrock zum Bei-
spiel halt knapp 11,5 Prozent am Dax-Kon-
zern Deutsche Wohnen. Trotzdem hat sich
bisher wenig geéndert — wie kann das ein?

Einer der Griinde: Laut einer Studie der
Hochschule fiir Wirtschaft und Recht Ber-
lin (HWR) hielten die 30 einflussreichsten
institutionellen Investoren im Dax und

M-Dax Ende 2020 nur rund 23 Prozent der
Stimmrechtsanteile, weniger als zum Bei-
spiel in den USA. Von den Grofinvestoren
kniipfen zwar die Hélfte ihre Beteiligung
gemif ihren Anlagerichtlinien an eine di-
verse Zusammensetzung der Fiihrungs-
gremien. Doch sie stimmen dann oft nicht
so ab, wie sie es eigentlich sollten, und be-
statigen zum Beispiel auch Posten in Unter-
nehmen, die zu weift und rein ménnlich
sind. Bei keiner einzigen Entlastung eines
Aufsichtsrats im vergangenen Jahr hat
mangelnde Diversitét eine Rolle gespielt.

Ein Problem ist, dass sie ausldndischen
Investoren, die oft Tausende Unterneh-
men aus Dutzenden Lindern im Portfolio
haben, sich mit den unterschiedlichen Auf-
gaben von Vorstand und Aufsichtsrat im
deutschen Wirtschaftssystem nicht aus-
kennen, sie sind nur mit dem angelséchsi-
schen Board of Directors vertraut. Wenn es
mehrere Aufsichtsratinnen gibt, bleibt fur
sie leicht unbemerkt, dass es an Vorstin-
dinnen fehlt.

Wenn man selbst von weifien
Minnern gefiihrt wird, macht
das die Sache nicht einfacher

Auch der Zugang zu den entsprechen-
den Daten ist schwierig, die Unternehmen
verstecken Informationen zu Diversitit an
immer anderen Stellen im Geschéftsbe-
richt. Auch die Lebensldufe der Fiihrungs-
riege sind oft schwer zu finden und wenig
aussagekraftig, beméangelt die HWR-Stu-
die. Es sei auflerdem teilweise nur nach
aufwendiger Recherche erkennbar, in wes-
sen Zustandigkeit die Nachfolgeplanung
und das Vorstandsauswahlverfahren fal-
len. Oft wissen die Investoren darum gar
nicht, gegen wen sie ihre Drohungen rich-
ten sollen. Und die Drohung, Aufsichtsrite
nicht wiederzuwéhlen, verpufft — schlief3-
lich werden sie in Deutschland nicht jéhr-
lich neu gewéhlt, sondern sind fiir viele
Jahreim Amt. Das deutsche System st tré-
ge, eben auch in Sachen Diversitit. Insge-
samt erwies sich in Deutschland keiner
der grofeninstitutionellen Investoren bis-
lang als Vorreiter.

Vor diesem Hintergrund ist es unver-
standlich, dass der deutsche Gesetzgeber
sich so sehr ziert, endlich verniinftige Di-
versitatsregeln einzufithren. Zwar soll die
Frauenquote fiir Vorsténde noch vor der
Sommerpause vom Bundestag verabschie-
det werden, sie wird aber wieder nur fur
die grofiten Unternehmen gelten. Der
Staat sollte den Investoren helfen, ihre Ar-
beit zu machen. Er sollte Unternehmen
zwingen, Diversitatsdaten besser zu verof-
fentlichen. Viele Informationen miissen
Unternehmen bereits offenlegen, es wire
aber sinnvoll, wenn sie das auch einheit-
lichund leichter nachvollziehbar tun miiss-
ten. Am besten wire ein einheitliches Re-
gister, in das alle Unternehmen Fakten zur
Diversitét eintragen miissen, auch den Ge-
haltsunterschied zwischen Méannern und
Frauen im Unternehmen und andere Viel-
faltskriterien. Der Deutsche Corporate Go-
vernance Kodex, der Empfehlungen fiir gu-
te Unternehmensfiithrung enthalt,
braucht ein Update.

Einen Wandel brauchen auch die Inves-
toren selbst, die zwar gerne {iber Diversi-
tétreden, selbst aber von weiflen Mannern
gefiihrt werden. State Street zum Beispiel
zahlte fiinf Millionen Dollar fiir einen Ver-
gleich, nachdem insgesamt 300 Frauen
und 15 schwarze Angestellte klagten, dass
sie schlechter bezahlt wiirden. Gerade ver-
kiindete die Firma allerdings stolz, dass
zum ersten Mal eine Frau, Lori Heinel,
Chief Investment Officer wurde und damit
fiir die Anlage von 3,47 Billionen Dollar zu-
standig ist.

Das New Yorker Bronzemidchen hat
die Firma in diesem Jahr zum Weltfrauen-
tag noch aufgepeppt und um die Statue
herum riesige Glassplitter auf den Boden
drapiert — als Symbol fiir all die gldsernen
Decken, die Frauen bereits durchbrochen
haben. Die gléasern Decke steht fiir die un-
sichtbaren Hiirden, die Frauen auf dem
Weg nach oben ausbremsen. Fiir Touris-
ten auf dem Weg zum Selfie mit Fearless
Girl sind die Scherben allerdings eine Stol-
perfalle. Und Frauen dienen sie als Erinne-
rung daran, dass die Uberreste der Barrie-
ren, die sie tiberwunden haben, sie immer
nochverletzen kénnen, wennsie nicht auf-
passen, wo sie hintreten.
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