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1 Einleitung

Im 18. Jahrhundert wurde durch die Einfuhrung mechanischer Produktionsanlagen, die mit
Hilfe von Wasser- und Dampfkraft betrieben wurden, der Grundstein fiir den folgenden
nachhaltigen technischen Wandel gelegt. Diese erste einschneidende industrielle Revoluti-
on wird aus heutiger Sicht mit dem Begriff ,Industrie 1.0 bezeichnet." Daran anschlie-
Bend revolutionierte Henry Ford Anfang des 20. Jahrhunderts durch die Einfihrung der
FlieBbandarbeit die Industrie erneut. Durch diese Neuerung in der Fertigung, die entspre-
chend als ,,Industrie 2.0* betitelt wird, wurde die Produktionszeit in der gesamten Industrie
ausgehend von der Automobilbranche deutlich verringert.? In den 70er Jahren des letzten
Jahrhunderts setzte mit der Verfligbarkeit von Elektronik und Informationstechnik (IT) die
»Industrie 3.0 ein, die die zentrale Steuerung der Automatisierung in der Produktion er-

moglichte.?

Die vorliegende Arbeit setzt an der gerade beginnenden ,,Industrie 4.0“ an. Diese Entwick-
lung beschreibt die Verbindung des Internets und anderer Netzdienste mit physischen Pro-
dukten und Dienstleistungen der Umwelt, so dass an die Stelle der herkdmmlichen
Produkte neue technische Systeme mit bisher unbekannten Eigenschaften treten.* Doch
wie genau wirkt sich diese vierte industrielle Revolution auf das mittlerweile weit verbrei-
tete Internet und dessen Nutzer aus? Welche neuen Eigenschaften haben die Produkte, die
die natlrliche Umwelt mit IT-Systemen verbinden und wie wirkt sich diese Entwicklung

auf die Okonomie aus?

Der durch die ,,Industrie 4.0 ausgeloste grundlegende, weitreichende Wandel des wirt-
schaftlichen Umfeldes hat auch den Finanzsektor erfasst. Mit dem Begriff ,,Fintech* wird
die Entwicklung in der Bankenbranche betitelt. Was verbirgt sich hinter diesem Ausdruck
und welche Teile der Finanzbranche sind genau betroffen? Wie stellt sich die Entwicklung
in diesen Bereichen dar? Ist dieser Wandel in den innovationsfreudigen USA auf dem glei-
chen Stand oder gibt es fir deutsche Unternehmen, die in diesem Bereich tatig sind, Adap-
tionsmoglichkeiten? Wie konnten entsprechende Handlungsempfehlungen genau lauten?
Die vorliegende Arbeit beschéaftigt sich anhand der o0.g. Fragen vergleichend mit der Fin-

tech-Bewegung in der Bundesrepublik Deutschland (im Folgenden Deutschland genannt)

L vgl. Scheer, August-Wilhelm (Hrsg.) (2013), S. 10 f.

2 Vgl. SPIEGEL ONLINE GmbH (Hrsg.). (2015), Bildunterschrift im Hauptframe (siehe Internetverzeich-
nis).

*Vgl. Scheer, August-Wilhelm (Hrsg.) (2013), S. 11.

*Vgl. Sendler, Ulrich (2013), S. 6 f.



und den Vereinigten Staaten von Amerika (im Folgenden USA genannt), um eventuelle
Fortschritte des US-amerikanischen Markts auf Deutschland zu tbertragen. Durch die Be-
trachtung der Handlungsfelder digitale Zahlungsverkehrs-, sowie Finanzierungsldsungen,
Maoglichkeiten der Geldanlage und Dienste fur die selbstdndige personliche Finanzverwal-
tung der Fintech-Bewegung soll ein Uberblick tber die gesamte Entwicklung geschaffen
werden. Ziel ist es, Handlungsempfehlungen fir Teilnehmer am deutschen Markt der Fin-
tech-Bewegung, bezogen auf die Entwicklungsvorspriinge in den USA und andere Potenti-
ale, abzugeben, sodass diese genutzt werden kénnen.

Um die thematischen Einordnung des Themas zu gewahrleisten, wird zundchst die Entste-
hung des Web 2.0 dargestellt. Die aus dieser Entwicklung auf die Okonomie resultierenden
Auswirkungen werden anschlieend herausgearbeitet, um anschlieRend die Griinde und die
betroffenen Geschéftsbereiche in der Finanzbranche im Zuge einer Charakterisierung der
Fintech-Bewegung abzubilden. Die fur Fintech-Unternehmen relevanten Prinzipien im
Web 2.0 werden lokalisiert, um auf diese im weiteren Verlauf der Arbeit an geeigneter

Stelle zurtickgreifen zu kénnen.

Im darauffolgenden Abschnitt der Arbeit werden die Handlungsfelder der Fintech-
Bewegung charakterisiert. Im Falle der Finanzierungslésungen wird das ,,Crowdfunding*
als vordergrundiges Finanzierungsmodell in der Fintech-Bewegung vorgestellt. Bei den
Maoglichkeiten der Geldanlage durch Dienste der Fintech-Bewegung wird das ,,Social Tra-
ding“ beleuchtet und im Bereich der selbstdndigen personlichen Finanzverwaltung das
»Personal Financial Management* beschrieben. Dabei soll jeweils anhand von Beispielen
im entsprechenden Handlungsfeld die Funktionsweise des Fintech-Dienstes exemplarisch

dargestellt werden.

AnschlieBend werden die gewonnenen Erkenntnisse zur Fintech-Bewegung in den aktuel-
len Kontext auf dem deutschen und dem US-amerikanischen Fintech-Markt Ubertragen.
Dabei wird die Differenzierung nach den entsprechenden Handlungsfeldern beibehalten,

um anschlieBend einen Vergleich in der Entwicklung der beiden Staaten anzustellen.

Nachfolgend soll das bisher ungenutzte Potential in der Fintech-Bewegung fiir Deutsch-
land im Vergleich zu den USA abgeleitet werden. Begriindet wird dies durch die Zuhilfen-
ahme des Dbereits angestellten Vergleichs zum Entwicklungstand sowie durch die
Erkenntnisse eines Experteninterviews mit Thomas Huttich, der Spezialist auf dem Gebiet

der Fintech-Bewegung in Deutschland ist. Darauf aufbauend und durch die Lokalisierung



weiterer Potentiale werden anschlieBend konkrete Handlungsempfehlungen fiir Unterneh-

men der Fintech-Bewegung formuliert.

2 Einordnung des Begriffs ,,Fintech*

Im Folgenden wird zunéchst die Entstehung des Web 2.0 dargestellt, um daraufhin die aus
dieser Entwicklung resultierenden Folgen fiir die Okonomie herauszuarbeiten. Anschlie-
Rend wird die Fintech-Bewegung charakterisiert, indem die Effekte, die durch den Wandel

in der Wirtschaft zu verzeichnen sind, auf den Finanzsektor ibertragen werden.

2.1 Die Bedeutung des Web 2.0

Der Frank-Schirrmacher-Preis wird von 2015 an jahrlich fir herausragende Leistungen
zum Verstandnis unseres Zeitgeschehens vergeben.®> Dadurch soll auch der Gegenwartsdi-
agnostiker Frank Schirrmacher geehrt werden, der die zukiinftige Gesellschaft aus Sicht
des Jahres 2014 mit den Worten beschrieb:

,.Der digitale Epochenwandel eréffnet 6konomische und gesellschaftliche Chancen, die es
nie vorher gegeben hat. Er ist tatsachlich unaufhaltsam. Doch nur wir selbst entscheiden,

was uns mdglich ist.°

Schirrmacher beschreibt mit dieser Aussage die maogliche Einflussnahme des
-World Wide Web“’ in Verbindung mit technisch immer ausgereifteren Endgeraten auf

nahezu jeden Bereich des modernen Lebens (siehe Abbildung 1).

Im Jahr 2003 wurde zu diesem Thema durch die Zeitschrift CIO erstmals der Begriff
.Web 2.0“ verwendet.® Gemeint ist eine Weiterentwicklung des World Wide Web, die
durch das Platzen der ,,Dotcom-Blase*® im Jahr 2001 eingeleitet wurde. Dabei driickt Web

2.0 vorrangig das sich andernde Nutzerverhalten im Internet aus, welches die modernen

% Vgl. Frankfurter Allgemeine Zeitung GmbH (2014b), Text im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

® Vgl. Frankfurter Allgemeine Zeitung GmbH (2014a), Uberschrift im Hauptframe (siehe Internetverzeich-
nis).

" Das Internet stellt die technische Infrastruktur fir verschiedene Dienste dar. Es ist technisch gesehen ein
Geflecht aus Kabeln und anderen Verbindungen, das in weiten Teilen dem Telefonnetz &hnelt. Das
World Wide Web ist wiederum ein Dienst, der auf das Internet zurlickgreift und der durch eine grafische
Darstellung der Inhalte des Internets eine private, weltweite Nutzung ermdglicht. (Vgl. Fischer, Tim E.
(2006),

S. 56.)

8 \vgl. Knorr, Eric (2003), S. 90.

° Der Begriff Dotcom-Blase ist ein durch die Medien gepréagter Kunstbegriff fiir ein weltweites Phanomen,
das im Zusammenhang mit der im Marz 2000 geplatzten Borsenspekulationsblase steht, die insbesondere die
so genannten Dotcom-Unternehmen betraf und vor allem in den Industrieldandern zu erheblichen Verlusten
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Abbildung 1: Meilensteine in der Digitalisierung
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an: Dapp, Thomas F. (2014), S. 6.

dynamischen Markte widerspiegelt. Das Verhalten der Nutzer ist nicht mehr auf den blo-
Ren Konsum der vielfaltigen, sich stdndig andernden angebotenen Dienste und Produkte
beschrankt. Vielmehr schaffen die vermeintlichen Konsumenten selbst Produkte, indem sie
z.B. Blogs, Statusmeldungen oder Kundenrezension erstellen. Dieser Paradigmenwechsel
wird durch den Ausdruck ,,Prosument” beschrieben, eine Entwicklung des Konsumenten,

der nun auch Eigenschaften eines Produzenten aufweist.'

Im Unterschied zu dem Vorlé&ufer ,,Web 1.0, der auf einer 1:1- oder 1:n-Kommunikation
basierte, besteht die weiterentwickelte Form des World Wide Web nicht mehr nur aus mit-
einander verlinkten Dokumenten weniger Autoren, die fur die Erstellung der Webinhalte
komplexes Know-how bendtigen. Das Web 2.0 kann vielmehr als ein Angebot vieler Ser-
vices gesehen werden, die gepragt durch den Grundsatz der Beteiligung vieler Publizisten
und Konsumenten unter der MaRRgabe der Wiederverwertbarkeit von Inhalten bereitgestellt
werden. Das Resultat daraus ist eine stark verwobene n:n-Kommunikation (siehe Abbil-
dung 2).

Der Begriff Web 2.0 avancierte nach der erstmaligen Benutzung zu einem Sammelbegriff

flr internetbasierte Technologien und Anwendungen, der auf verschiedene Prinzipien zu-

fur Kleinanleger fihrte. Als Dotcom Unternehmen werden dabei Technologieunternehmen bezeichnet, deren
Geschéaftsumfeld im Bereich der Internet-Dienstleistungen steht.” (Meinel, Christoph / Sack, Harald (2009),
S.16.)

19v/gl. Back, Andrea u.a. (2012), S. 3.
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Abbildung 2: Kommunikationsheziehungen im Internet

Quelle: Géldi, Andreas (2008), 1. Abschnitt ff. im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

riickgreift."* Das erste Prinzip stellt die Nutzung der kollektiven Intelligenz (Collective In-
telligence) dar. Dabei schafft die Beteiligung einer Vielzahl von Nutzern auf globaler Ebe-
ne und die dadurch erlangte Aggregation partieller Kenntnisse zu einem Sachverhalt ein
Produkt, welches selbst von Experten in einem solchen Umfang nur sehr schwer hatte er-
stellt werden kénnen.*?

Weiterhin sind Anwendungen, die ausschlieBlich auf der Sammlung und Auswertung von
Daten beruhen, typisch fiir das Web 2.0. So kénnen z.B. Informationen Uber bereits geta-
tigte Kédufe in Onlinekaufhausern fir personalisierte Kaufanregungen genutzt werden. Die-
se Methode kann bei einem effektiven Einsatz zu einer Steigerung des Umsatzes fiihren.
Zusétzlich wird eine Plattform- bzw. Gerateunabhéngigkeit (Pervasive Computing) ange-
strebt, die einen stetigen Zugriff auf Web-Anwendungen und lokal gespeicherte Daten er-
moglichen soll. Dies soll losgelést davon mdoglich sein, welches seiner Endgerédte der

Anwender nutzt.?

Die Nutzung der ,,Long-Tail-Potentials* stellt zusatzlich einen Grundsatz im Web 2.0 dar.
Dabei sind die so gut wie nicht existierende Lagerkosten** der Grund, weshalb es Online-
handlern moglich ist, schwer verk&ufliche Waren im Angebot zu behalten, die im station&-

vgl. Schulz, Axel u.a. (2015), S. 141.

2vgl. Back, Andrea u.a. (2012), S. 4 sowie Schulz, Axel u.a. (2015), S. 142.

B vgl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 6 f.

1 Der Preis fir einen Gigabyte Arbeitsspeicher sank in den letzten 30 Jahren um mehr als 99% auf ca. 5 US-
Cent. (Vgl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 6.)



ren Handel aus dem Sortiment entfernt werden wiirden.”® Durch Kaufempfehlung koénnen
diese schwer verauRerlichen Glter, wie im Prinzip der datengetriebenen Anwendungen be-
schrieben, speziell an interessierte Kunden abgesetzt werden.'® Das Unternehmen ,,Ama-
zon“ erzielt beispielsweise (ber die Hélfte des Umsatzes im Buchgeschéft mit
Publikationen aufRerhalb der 130.000 Toptitel des amerikanischen Buchhéndlers ,,Barnes &
Noble“.*” Charakteristisch fir Web-2.0-Services ist zudem die kontinuierliche Weiterent-
wicklung und Verbesserung der Produkte (Perpetual Beta) anhand von eingeholtem Feed-

back der Prosumenten.®

Durch die oben genannten Prinzipien wird der Marktzugang fur leichtgewichtige Start-up-
Modelle (Lightweight Models) vereinfacht. Eine neuartige Web-Geschéftsidee kann durch
die Struktur des Web 2.0 mit vergleichbar wenig Mitarbeitern und Kapital an den Start ge-
hen und sukzessiv mit der technischen Infrastruktur wachsen. Weiterhin kann das Start-up
auf bestehende Web-Dienste und Daten zurlickgreifen und ein ressourcenschonendes Soci-
al-Media-Marketing® betreiben, was im besten Fall zu positiven viralen Effekten® fiihren

kann.?

Bei allen Prinzipien ist die umfassende Anwenderfreundlichkeit (Usability) von zentraler
Bedeutung. Es wird eine hohe Nutzerzufriedenheit angestrebt, die auf der Erfullung der
Gebrauchstauglichkeit und einer einfachen Bedienung beruht.?? Dariiber hinaus soll die
Benutzeroberflache eine vielféaltige Nutzer- bzw. Kundeninteraktion bieten und stets dem
Stand der Technik entsprechen. Dadurch werden komplexe Anwendungen und Technolo-
gien der breiten Masse zugéanglich gemacht und das potentielle Kundenspektrum kann er-
weitert werden.”® Weiterhin verlieren im Web 2.0 Knappheit und Rivalitit im Konsum an
Bedeutung, da digitale Guter stets und nahezu unbegrenzt verfiigbar sind. Der Nutzer kann
dabei ein digitales Gut konsumieren und es gleichzeitig durch den Upload auf eine Platt-

5vgl. Back, Andrea u.a. (2012), S. 5.

8 vgl. Schulz, Axel u.a. (2015), S. 242.

7vgl. Belz, Christian u.a. (2007), S. 90.

8 vgl. Schulz, Axel u.a. (2015), S. 242.

19 Social Media Marketing ist [..] eine Form des Marketings, das darauf abzielt, eigene Vermarktungsziele
durch die Nutzung von und die Beteiligung an sozialen Kommunikations- und Austauschprozessen mittels
einschlagiger (Web.2.0-)Applikationen und Technologien zu erreichen.* (Hettler, Uwe (2010), S. 38.)

20 Bei dem ,,Viralen Marketing“ werden die sozialen Netzwerke genutzt, um die Aufmerksamkeit der Kon-
sumenten auf eine Marke, ein Produkt oder eine Kampagne zu lenken. Ziel ist es, dass die entsprechende
Nachricht sich wie ein Virus durch die Kommunikation zwischen den Konsumenten untereinander ausbreitet.
(\Vgl. Schneider, Willy (2013), S. 352.)

1 vgl. Back, Andrea u.a. (2012), S. 5.

22\/gl. ebenda, S.5.

2 \gl. Schulz, Axel u.a. (2015), S. 242.



form fir andere Nutzer verwendbar machen. Eine weitere Moglichkeit des Konsums digi-
taler Griter ist der Verzicht auf den (digitalen) Besitz, wobei der Zugang zum Produkt o-

der dem entsprechenden Dienst durch Streaming 0.4. gewahrleistet wird.**

Aus der technischen Entwicklung des Web 2.0 ergeben sich Fragen nach den Auswirkun-
gen fiur die Wirtschaft. Entstehen Chancen fur neue Marktteilnehmer und wie laufen die
entsprechenden Anpassungsprozesse der Markte ab? Welche Auswirkungen hat das Web

2.0 insgesamt auf die Okonomie?

2.2 Auswirkung des Web 2.0 auf die Okonomie

Uber den gesamten Globus verteilt greifen mittlerweile ca. 3 Milliarden Menschen (mit
steigender Tendenz) regelmaRig auf das World Wide Web zu. Damit verbunden sind nicht
nur immer zahlreichere Informations-, Kommunikations- und Transaktionsangebote, son-
dern auch immer groRere digitale Datenmengen, die unter dem Begriff ,,Big Data“® zu-
sammengefasst werden. Die Kombination aus angebotenen Diensten und den daraus
gewonnen Daten wird durch das Web 2.0 z.B. im Bereich von digitalen Fernsehprogram-
men, Musik, Film, Wertpapierkursen, elektronischen Marktplatzen und Online-Banking zu

attraktiven Handlungsfeldern.?®

Durch die Entwicklungen, die durch das Web 2.0 ausgeldst wurden, ist mittlerweile beina-
he jede geschéftliche Transaktion an moderne Informationstechnologien gebunden. Dabei
sinken permanent die anfallenden Transaktionskosten durch die fortschreitende Standardi-
sierung. Die Relevanz der Internettechnologien nimmt entsprechend in allen Wirtschafts-
zweigen zu. Sollte die Anpassung bereits bestehender Unternehmen an den digitalen

Strukturwandel scheitern, droht der Austritt aus dem Markt.?’

Was fur die bisherigen Marktteilnehmer kostenintensive Konsolidierungsmafinahmen und
Reformen bedeutet, bietet flir moderne Unternehmen mit einer Spezialisierung auf inter-
netbasierten Technologien Markeintrittschancen. Die von Kunden nachgefragten Techno-
logien konnen durch Internetfirmen und Start-ups mit schlanken und dadurch flexiblen
Strukturen schneller und effizienter angeboten werden als durch analog ausgerichtete Un-

24 \/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 6 f.

% Big data is data that exceeds the processing capacity of conventional database systems. The data is too
big, moves to fast, or doesn’t fit the strictures of your database architectures. [...] Big data processing is emi-
nently feasible for even the small [..] startups, who can cheaply rent server time in the cloud.”
(Dumbill, Edd (2012), S. 3.)

*6\/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 8.

"\/gl. ebenda, S. 4.



ternehmen. Dies liegt vor allem daran, dass durch die internetbasierten Geschaftsmodelle
der Unternehmen des Web 2.0 Verdnderungen nicht mehr zwangsléufig zu kostenintensi-
ven und langwierigen Prozessen fiihren.”® Diese Strukturwandlungen, die durch neue
Technologien auftreten, kdnnen in funf aufeinanderfolgende Etappen untergliedert werden
(siehe Tabelle 1). Die verschiedenen Etappen koénnen in einzelnen Branchen zeitversetzt

ablaufen und sich innerhalb der Branche zyklisch wiederholen.”

Tabelle 1: Ablauf des digitalen Strukturwandels

Schritt 1 Der technologische Fortschritt erzeugt neue internetbasierte Konsum-, Mediennutzungs- und
Kommunikationsbedirfnisse bei den Konsumenten. Die Konsumenten adaptieren die neuen
Technologien und integrieren sie in ihre alltdglichen Lebensbereiche.

Schritt 2 Branchenfremde Internetunternehmen sowie technologiegetriebene Start-ups und Ni-
schenanbieter erhéhen mit ihren digitalen Geschaftsmodellen, Produkten und komplementa-

ren Diensten die Wettbewerbsintensitat. Moderne Informations- und

Kommunikationstechno-logien (IKT)*® ersetzen etablierte langjahrige (analoge) Prozesse

sowie menschliche Erfahrungen durch intelligente Softwarel6sungen mit Hilfe moderner
Datenanalyse und intelligenter Algorithmen.

Schritt 3 Traditionelle Geschaftsmodelle geraten dadurch unter Druck. Umsétze und Gewinne sind
ricklaufig. Etablierte Erlosquellen traditioneller Unternehmen kénnen nur unzureichend
durch andere Geschaftsbereiche kompensiert werden.

Schritt 4 Die Marktanteile fur Etablierte sinken; neue Akteure konnen ihre Marktanteile aushbauen;
der Verénderungswettbewerb nimmt zu. Schmerzhafte Anpassungsprozesse und kostenin-
tensive Reformen werden bei den Etablierten eingeleitet.

Schritt 5 Es kommt zu marktbereinigenden Konsolidierungen; einige Unternehmen verschwinden
vom Markt. Neue, vor allem branchenfremde Akteure, sind im Markt angekommen,

etablieren sich und erzielen erste Gewinne.

Quelle: Dapp, Thomas F. (2014), S. 11.

Durch die Internetdkonomie erlangt auch der Netzwerkeffekt eine enorme Bedeutung. Die-
ser tritt auf, sobald die Qualitat eines Gutes oder einer digitalen Dienstleistung davon ab-
hangt, wie viele andere Nutzer ebenfalls auf dieses Angebot zurtickgreifen. Dabei wird
zwischen direkten und indirekten Netzwerkeffekten unterschieden. Bei dem direkten

Netzwerkeffekt liegt der Vorteil fiir den Konsumenten unmittelbar in der breiten Nutzung

28 \/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 4.

2 \gl. ebenda, S. 11.

%0 Unter dem Begriff Informations- und Kommunikationstechnologien (IKT) versteht man die Gesamtheit
der zur Speicherung, Verarbeitung und Kommunikation zur Verfligung stehenden Ressourcen sowie die Art
und Weise, in der die entsprechenden Ressourcen organisiert sind.“ (Najda, Lars (2001), S. 10.)



der gleichen oder einer kompatiblen Technologie. Besonders bei Kommunikationsnetz-
werken ist dieser Effekt zu beobachten, da die Wahrscheinlichkeit mit der entsprechenden
Anwendung den Kommunikationspartner zu erreichen steigt, je mehr Nutzer auf diese zu-
rickgreifen. Der indirekte Netzwerkeffekt ergibt sich aus einer groflen Nutzerbasis der ent-
sprechenden Produkte und Dienste, die durch einer Vielzahl an Rezensionen und
Fehlerberichten eine Verbesserung des Produktes durch das Perpetual-Beta-Prinzip be-

wirkt. 3

Neben dem Netzwerkeffekt kann durch die Auswirkung des Web 2.0 auf die Okonomie
der Lock-In-Effekt entstehen. Dieser Effekt beschreibt den hohen Ressourcenaufwand im
Falle eines Anbieterwechsels durch den Kunden. Der anfallende Ressourcenaufwand kann
sich in Suchkosten fiir das neue Produkt, Investitionskosten flr den Ersatz von Investiti-
onsguitern, Lernkosten fur den Umgang mit dem neuen Produkt, kiinstliche Wechselkosten
im Falle z.B. einer Vertragsbindung und psychologische Wechselkosten, die sich z.B.

durch die Gewohnheit 4uRern, niederschlagen.®

Die aufgefuhrten Effekte des Web 2.0 sind vielfaltig und in nahezu jeder Branche zu ver-
zeichnen. Wie duRern sich die dargestellten Auswirkungen auf die Okonomie im speziellen

Fall des Finanzsektors?

2.3 Die Fintech-Bewegung

Auch der Finanzsektor bleibt von der Digitalisierungswelle, die durch das Web 2.0 und die
dadurch entstandene Internetékonomie ausgeldst wurde, nicht unberiihrt. Bei den erfassten
Finanzdienstleistungen handelt es sich vor allem um jene, die komplett digitalisierbar sind
und die durch moderne Internettechnologien, die das Web 2.0 hervorgebracht hat, abgewi-

ckelt werden konnen.*®

Viele dieser niitzlichen Technologien werden jedoch weder von Banken noch von bran-
chendhnlichen Akteuren angeboten. Vielmehr dréngen immer hdufiger branchenfremde
,»Nicht-Banken* (Non Banks)34 in den Finanzsektor und verschéarfen dort den Wettbewerb.
Fur diesen Trend hat sich mittlerweile der Begriff ,,Fintech® etabliert. Dieses Kunstwort

31 \/gl. Ehrhardt, Marcus (2001), S. 24 ff.

%2 v/gl. Brosel, Gerrit (2003), S. 85.

¥ \gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 7.

A non-bank (non-bank financial intermediary) is a financial institution that shares two characteristics with
banks (short-term liabilities and long-term assets), but not the remaining two characteristics (government-
insured deposits or strict government regulations).” (Hall, Robert / Lieberman, Marc (2010), S. 381.)
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setzt sich aus den Teilen ,,Financial Services* und ,, Technology*“ zusammen.* Dabei wird
Fintech als Sammelbegriff verwendet, der insbesondere moderne Technologien zur Ermog-
lichung oder Bereitstellung finanzwirtschaftlicher Dienste beschreibt.®® Im Sinne dieser
Arbeit werden Fintech-Technologien als Dienste von technologieaffinen, internetbasierten
Nicht-Banken im Bereich von digitalen Zahlungsverkehrslésungen, Crowdfunding, Social

Trading und Personal Financial Management definiert.

Durch veraltete Strukturen in der Bankenlandschaft und besonders strenge aufsichtsrechtli-
che Bestimmungen bietet der Finanzsektor ein hohes Potential fur digitale Neuerungen, die
den gesetzlichen Regelungen nicht unterstehen. Die Fintech-Bewegung wird daher durch
die beschleunigte Entwicklung im Bereich mobiler Endgeréte, die modernen Methoden im
Datenanalysebereich (Big Data), die Verschiebung von Daten auf virtuelle Plattformen
(Clouds), die Individualisierung von Diensten im World Wide Web sowie die zunehmen-
den Konvergenz von IKT begiinstigt.®” Weiterhin sind Finanzdienstleistungen fiir Internet-
dienstleister besonders attraktiv, da die Gesché&ftsmodelle und die Produkte von Banken
keine physische Produktion vorsehen, die mit hohen Investitionskosten zur Anschaffung

von Produktionsanlagen verbunden ware.*®

Die fir die Fintech-Bewegung relevanten Handlungsfelder liegen dementsprechend vor-
dergriindig im Bereich leicht zu standardisierender und automatisierender Produkte.®* Die
mobilen Zahlungsverkehrslosungen z.B. erhalten besonders durch das kaum vorhandene
Filialnetz und die kaum vorhandenen regulatorischen oder bankpolitischen Restriktionen
auf dem afrikanischen Markt Aufwind.*® In Kenia existiert dazu das System ,,M-Pesa“ von
der Mobilfunkfirma ,,Safaricom®, bei dem die Abwicklung grundlegender Funktionen des
Geldtransfers und privater bargeldloser Zahlungen tber das Mobilfunknetz mittels Mobil-
telefon abgewickelt wird.** Finanzierungsvorhaben werden mittlerweile haufig durch In-
ternetplattformen durchgefuhrt. Im Bereich der Geldanlage wird die Fintech-Bewegung

durch die technologieaffinen Generationen X und Y*? begiinstigt, die sich durch Internet-

% Vgl. Eisenhofer, Alexis (2015), S. 726.

% \/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 5.

¥"\gl. ebenda, S. 5.

%8 \/gl. Eisenhofer, Alexis (2015), S. 726.

% Vgl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 1.

“0\/gl. Eisenhofer, Alexis (2015), S. 726 f.

*\/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 22.

*2 Die ,,Generation X*“ (1964 bis 1979) zeichnet sich vor allem durch den Freiheitsgedanken aus, der sich un-
ter anderem in einem sich wandelnden Familienbegriff dulert. Dabei gelten die Kernelemente wie Kinder,
ein fester Familienverbund und eine feste Arbeitsstelle nicht mehr als Pflicht. Bei der ,,Generation Y* spielt
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recherchen immer héufiger selbst um die Vermdgensanlage kimmern. Das schlechte
Image von Banken in der Offentlichkeit sowie attraktiver werdende Aktienmarkte auf-
grund von fehlenden Festgeldalternativen werden als Anlass genommen, um die Kapitalan-

lage im World Wide Web aktiv selbst zu steuern.*®

Die Handlungsfelder der Fintech-Unternehmen liegen also vor allem im Bereich von digi-
talen Zahlungsverkehrslésungen, einfachen Finanzierungslésungen, Kapitalanlagemdg-
lichkeiten im World Wide Web sowie weiteren Diensten im Bereich des Personal Finance
Managements (siehe Tabelle 2).* Dabei greifen Fintech-Unternehmen auch auf die Diens-
te anderer Fintech-Unternehmen zurlck. Im Falle einer Fintech-Finanzierungslosung z.B.
kdnnen die entsprechenden Zahlungen tber Fintech-Zahlungsverkehrsanbieter abgewickelt
werden.*® Welche MaRnahmen und Technologien werden dabei im Einzelnen in den ver-

schiedenen Handlungsfeldern angewandt?

Tabelle 2: Handlungsfelder der Fintech-Unternehmen

- Aktivgeschaft Zahlungsverkehr Passivgeschaft

Handlungs- . Mezzanine- . . Dispositons- Konto- Liquiditats- Trans- Asset
Fremdkapital . Eigenkapital . . . Geldanlage
felder Kapital kredit fuhrung management  aktionen Management

SEEDMATCH »
FDRSTA%JLJNF?SIM l ayondo CENTRALWAY
Fintech- \ numbrs
S zenca ; e .
Unternehmen ~ P @ etterplace.org PGYP CI’ |
StockPulse
ANV +

Startnext ‘

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an: Steinbeis Research Center for Financial Services (Hrsg.) (2014), S. 5.

ebenfalls die individuelle Lebensplanung eine entscheidende Rolle, die durch zahlreiche Informationen und
Perspektiven, die durch das World Wide Web zuganglich gemacht wurden, inspiriert wird. (Vgl. Parment,
Anders (2009), S. 16 f.)

*\/gl. Eisenhofer, Alexis (2015), S. 726.

*\gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 1.

* \gl. Sixt, Elfriede (2014), S. 121.
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3 Handlungsfelder der Fintech-Bewegung

In diesem Kapitel werden die Handlungsfelder der Fintech-Bewegung vorgestellt. Dabei
wird jeweils anhand eines Beispiels im entsprechenden Handlungsfeld die Funktionsweise

des Fintech-Dienstes exemplarisch beschrieben.

3.1 Digitale Zahlungsverkehrslosungen

Durch den erleichterten Markteintritt fur Internetfirmen und Start-ups, ihre enorme Kun-
denndahe- und Reichweite, ihre schnelles und effektives digitales Geschéaftsmodell und ein
fir den Kunden bequemes Prinzip, zahlreiche Services um ein Kerngeschaft aus einer
Hand anzubieten, kénnen die Nicht-Banken Kunden von den etablierten Banken abwerben.
Auch im Bereich des Zahlungsverkehrs sehen Banken sich mit einer Fluktuation ihrer

Kunden hin zu Fintech-Unternehmen konfrontiert. 4°

Diese Abwanderung ist jedoch bisher in einem verhéltnisméRig kleinen Ausmal} zu ver-
zeichnen. Das liegt vor allem an dem bislang erst geringfligig ausgepréagten Vertrauensver-
haltnis der Nutzer zu den neuen webbasierten Zahlungsverkehrsanbietern (siehe
Abbildung 3). Die neuen Fintech-Dienste, die durch Internetdienstleister angeboten wer-
den, schatzen im Jahr 2014 nur 13% der Befragten als vertrauenswirdig ein. Im Vergleich

zu 2012 ist diese Zahl sogar riicklaufig. Die Banken und Sparkassen genief3en dabei einen
m2012 ®2014
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Abbildung 3: Vertrauen zu unterschiedlichen Zahlungsverkehrsanbietern
Quelle: Dapp, Thomas F. (2014), S. 20.

6 \/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 18.
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grofRen Vertrauensvorsprung vor den in den Markt dringenden Fintech-Unternehmen.

Die neuen Zahlungsverkehrsanbieter in der Fintech-Branche bieten Alternativen zu In-
strumenten der Bankwirtschaft wie der klassischen Uberweisung. Die Schwerpunkte bilden
Losungen flr die Zahlungsabwicklung fiir Online-Héndler, ,,Person-to-Person Payments*
(P2P-Payments)*’ sowie auf Endgeraten basierende ,,Mobile Payments*.*® *° Dabei werden
in Erganzung zum Girokonto, welches die zentrale Schnittstelle zum Kunden darstellt, u.a.
E-Money-Ldsungen durch Fintech-Unternehmen angeboten, die auch als ,,E-Wallet* oder

., Mobile Wallet“ bezeichnet werden.>

Der Begriff des elektronischen Geldes, oder kurz ,,E-Geld“ (E-Money), wird durch die Eu-
ropdische Zentralbank (EZB) als eine auf einem Medium elektronisch gespeicherte Wert-
einheit definiert. Diese kann allgemein genutzt werden, um Zahlungen an Dritte, vom
Emittenten abweichende Vertragspartner zu leisten. Dabei werden durch die EZB zwei
Formen des E-Geldes unterschieden. Eine Form ist die der Werteinheiten auf vorausbe-
zahlten Karten (kartengestutzte Produkte), fir die der Anwender eine Vorauszahlung leis-
ten muss. Diese Variante des E-Geldes ist lokal an ein Speichermedium gebunden und
bildet reale Kaufkraft ab.”

Eine weitere Form des E-Geldes umfasst softwaregestiitzte Produkte, die der Ubertragung
elektronisch gespeicherter Werteinheiten ber Telekommunikationsnetzte (z.B. das Inter-
net) dienen. Diese Variante ist an kein Speichermedium gebunden, da der entsprechende
Wert in einer Cloud gespeichert wird. Vor allem die softwaregestiitzten Produkte erlauben
Fintech-Unternehmen, den herkdmmlichen Weg Uber das Girokonto einer etablierten Bank
zu umgehen und eine eigene Zahlungsverkehrslésung anzubieten. Dadurch verliert die
Bank in diesem Fall ihre zentrale Schnittstelle zum Kunden.** Allerdings erfordern zahlrei-
che Finanzdienstleistungen eine regulatorische Konformitat, was mit Kosten und dem Ein-

satz von Know-how verbunden ist. Daher konzentrieren sich Unternehmen der Fintech-

47 A person-to-person payment (sometimes called a P2P payment [...] or a third-party payment) offers an al-
ternative to credit cards. It can be used to pay for online auction items and to wire money over the internet.”
(Parsons, June J. (2013), S. 391.)

8 Unter Mobile Payment versteht man diejenige Art der Abwicklung von Bezahlvorgéngen, bei der im
Rahmen eines elektronischen Verfahrens mindestens der Zahlungspflichtige mobile Kommunikationstechni-
ken (in Verbindung von mobilen Endgeréten) fiir Initiierung, Autorisierung oder Realisierung der Zahlung
einsetzt.” (Kaymaz, Feyyat (2011), S. 20.)

“9\/gl. Paul, Stephan u.a. (2014), S. 10.

%0'\/gl. Steinbeis Research Center for Financial Services (Hrsg.) (2014), S. 5.

51 \/gl. Adrian, Reinhold / Heidorn, Thomas (Hrsg.) (2000), S. 116.

52\/gl. ebenda, S. 116.
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Bewegung vor allem auf Dienstleistungen, flr die keine regulatorischen Auflagen zu erfl-
len sind oder die mit einer E-Money-Lizenz erbracht werden kdnnen (siehe Tabelle 3). Al-
ternativ gehen die Nicht-Banken eine Kooperation mit Kreditinstituten ein, die die

lizenzpflichtigen Transaktionen im Hintergrund ausfiihren.>®

Tabelle 3: Unterschiede zwischen einer Bank- und einer E-Money-Lizenz

Rechtsnorm
(Erlaubnis)
Zulassungsstelle
Rechtsnorm
(Zulassungs-
voraussetzung)
Beispiele fur
Zulassungs-

voraussetzungen

Banklizenz
§ 32 KWG

BaFin
8§ 33 KWG

Je nach Art der Dienstleistung ein
Anfangskapital von mind.
25.000 EUR bis zu

E-Money-Lizenz
§ 8a ZAG

BaFin
8 9a ZAG

Je nach Umfang des Angebots an
Zahlungsdiensten ein Anfangska-
pital von mind. 350.000 EUR

5.000.000 EUR

Ausreichende Qualifikation und Ausreichende Qualifikation und

Zuverlassigkeit der Geschaftsfih-

Zuverléssigkeit der Geschaftsfiih-
rung rung
Mit der Zulas- Betreiben von Bank-

sung verbunde-

Erbringung von E-Geld-Geschaft
/Finanzdienstleistungsgeschéften  als E-Geld-Institut
ne Rechte

BaFin BaFin

Kontrollorgan

Quelle: Dapp, Thomas F. (2014), S. 18.

Das Fintech-Unternehmen ,,Paypal® z.B. bedient sich einer Kombination aus dem Angebot
eines Girokontos dhnlichen Accounts und Mdglichkeiten zur Abwicklung von Zahlungs-
verkehrsvorgangen, die auf die bestehenden Strukturen der Bankeninfrastruktur zurtick-
greifen. Die Abrechnung der durch Paypal vorgenommenen Zahlungen erfolgt Gber eine
hinterlegte Kreditkarte, ein erteiltes Lastschriftmandat oder aus vorhandenem Guthaben

auf dem Paypal-Account, was wiederum E-Geld darstellt. Der Mehrwert der Dienstleis-

>3 Vgl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 18.
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tung, die Paypal bietet, besteht darin, dass Zahlungen Uber das Internet abgewickelt werden
konnen und dabei eine sofortige Wertstellung garantiert wird. Herkémmliche Uberweisun-
gen, die auch tber das Internet mittels Online-Banking abgewickelt werden kénnen, haben
den Nachteil, dass ihre Ausfiihrung mindestens einen Werktag bendtigt. Weiterhin entféllt

der vergleichsweise komplizierte Austausch der Kontoinformationen.>

3.2 Crowdfunding

Trotz der Vorteile, die eine Volkswirtschaft (insbesondere die von Deutschland) durch das
Unternehmertum und damit auch Selbstdndige verzeichnen kann, ist der Zugang zu
Fremdkapital fur diese haufig sehr schwer realisierbar. In der Grindungsphase haben neu
gegriindete Unternehmen einen vergleichsweise hohen Kapitalbedarf. Die kinftigen Mit-
telriickflisse, aus denen etwaige Kredite getilgt werden kénnen, sind in ihrer Héhe sehr
ungewiss. Weiterhin haben Selbstéandige und Jungunternehmen h&ufig keine hinreichenden
Sicherheiten vorzuweisen. Durch diese Kombination aus Ungewissheit und einer fehlenden
Haftungsgrundlage schrecken risikoaverse, klassische Geldgeber (wie z.B. die etablierten

Kreditinstitute) in vielen Fallen vor einer Finanzierung zuriick.*

Vor diesem Hintergrund hat sich besonders nach der Finanzkrise®® aus den Jahren 2007
und 2008 das Crowdfunding als Finanzierungsinstrument etabliert. Der Gedanke hinter
dieser modernen Finanzierungsform ist, dass sinnvolle Projekte und ldeen mit Potential
nicht an mangelndem Kapital oder an der restriktiven Kreditvergabepraxis von Banken
scheitern sollen.”” Ein zentraler Punkt in diesem Konzept ist die Bildung einer Crowd™,
die die Idee des Grunders aus personlichen, wirtschaftlichen und/oder moralischen
Grunden unterstitzen will. Crowdfunding beschreibt also das gemeinsame Streben der
Crowd, mittels der Bindelung ihres Kapitals das Ziel einer fremden Unternehmung zu
unterstiitzen. Das Selbstverstandnis der Nutzer im World Wide Web und die technischen

Funktionen, die durch das Web 2.0 generiert wurden, sind die elementaren Bestandteile,

\/gl. Paul, Stephan u.a. (2014), S. 11.

%% Vgl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 23.

% Finanzkrisen sind gréRere Verwerfungen im Finanzsystem, die durch einen Riickgang der Vermégens-
preise und die Zahlungsunféhigkeit zahlreicher Unternehmen der Finanzwirtschaft und anderer Branchen ge-
kennzeichnet sind und die die 6konomische Aktivitat in einem oder mehreren L&ndern beeintréchtigen. [In
diesem Kontext ist von der grenziberschreitenden Finanzkrise aus den Jahren 2007 und 2008 die Rede, die
auch ,,Subprime-Krise* genannt wird.]* (Glebe, Dirk (2008), S. 16.)

>"\/gl. Orthwein, llona (2014), S. 15.

8 Fir die Ubertragung des Ausdrucks ,Crowd“ in das Deutsche eignet sich am besten der Begriff
»Schwarm®. Weil die englische Sprache sowohl in der Start-up- als auch der Finanzbranche die am haufigs-
ten verwendete Sprache ist, hat sich die Verwendung der originalen englischen Begrifflichkeiten durchge-
setzt. (Vgl. Schramm, Dana M. / Carstens, Jakob (2014), S. 5.)
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die die Zusammenfihrung der Crowd mit dem Kreditnehmer Uber eine Crowdfunding-

Plattform ermdglichen.*

Der Begriff Crowdfunding lasst sich nach den Zielen der Investoren, nach der Art der zu
finanzierenden Mafinahme und nach der Art der moglichen Rendite fur den Investor in
equity-based, lending-based, reward-based und donation-based Crowdfunding
untergliedern (siehe Abbildung 4).

Beim equity-based Ansatz verfolgt die Investition das Ziel eine finanzielle Rendite zu
erzielen, indem die Investoren einen Anteil (Equity) am Unternehmen in Form einer
Partizipation am Unternehmenserfolg oder —misserfolg erhalten. Es handelt sich um eine
Mezzanine-Finanzierungsform.?® Die Investition in eine lending-based Unternehmung hat
ebenfalls das Ziel einer finanziellen Rendite. Diese erfolgt jedoch in Form von

Zinszahlungen und ist unabhéngig von der Unternehmensperformance. Die Hohe der

Crowdfunding

donation-
based

equity-based
Crowdinvesting
reward-based

lending-based

Abbildung 4: Crowdfunding-Modelle nach den Zielen der Investoren
Quelle: Orthwein, llona (2014), S. 15.

9 \/gl. Schramm, Dana M. / Carstens, Jakob (2014), S. 6 f.

80 Mezzanine-Kapital ist eine Mischform zwischen voll haftendem und voll stimmberechtigtem Eigenkapital
auf der einen Seite sowie besicherten bzw. vorrangig zuriickzufuhrendem Fremdkapital auf der anderen Sei-
te. Obwohl Mezzanine-Kapital rechtlich je nach Gestaltungsform eindeutig dem Eigen- oder Fremdkapital
zugeordnet werden kann, weist es Merkmale [beider Kapitalarten auf] und wird deshalb auch als hybride Fi-
nanzierungsform bezeichnet. Diesbeziiglich kann zwischen eigenkapitalnahem Equity-Mezzanine und
fremdkapitalnahem Debt-Mezzanine differenziert werden [...].“ (Bruse, Markus (2011), S. 31.)
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Zinszahlung ist abhangig von der Bonitat® des Unternehmens zum Zeitpunkt der Aufnah-
me des Kredits. Der reward-based Ansatz hat das Ziel, eine nicht monetdre Rendite zu
erzielen. Unterstltzt wird ein kunstlerisches oder kulturelles Projekt, wie die Erstellung
eines Buches, eines Audiowerks oder eines Kinofilms. Die Gegenleistung fir die
Investoren ist ein nicht-monetarer Wert.%> Das kénnte z.B. im Falle der Unterstiitzung
eines Autors das nach Beendigung des Projekts fertiggestellte Buch sein.®® Sollte durch die
Crowd nicht genug Kapital zur Realisierung des Projekts eingesammelt werden kdnnen,
flieBt kein Geld und das Projekt wird eingestellt. Das donation-based Crowdfunding hat
nicht das Ziel, eine Rendite zu erwirtschaften. Es handelt sich um eine spendenbasierte

Plattform und die Investoren erwarten keine Gegenleistung.®

Die Unterscheidung der einzelnen Crowdfunding-Ansétze l&sst sich Gber die inhaltliche
Gliederung hinaus auch uUber den Unsicherheitsgrad und die Komplexitat der
Investmententscheidung vornehmen (siehe Abbildung 5). Durch diese Unterscheidung
wird deutlich, dass es umso risikoreicher fir einen Investor wird, je enger er sich mit dem

finanzierten Unternehmen verbindet.®

equity-based

lending-based

reward-based

Komplexitat der Investmententscheidung

donation-based

Unsicherheit bei Invesmententscheidung

Abbildung 5: Crowdfunding-Modelle nach Komplexitat und Unsicherheit der Investmententscheidung
Quelle: Carstens, Jakob (2014), S. 8.

81 Als Bonitat bezeichnet man die Fahigkeit eines Kreditnehmers, seinen kiinftigen Zahlungsverpflichtungen
nachkommen zu kénnen. (Vgl. Wéhe, Ginter / Déring, Ulrich (2008), S. 668.)

62 \/gl. Schramm, Dana M. / Carstens, Jakob (2014), S. 7.

83 \gl. Sixt, Elfriede u.a. (2014), S. 9.

8 \/gl. Schramm, Dana M. / Carstens, Jakob (2014), S. 7.

% Vgl. ebenda, S. 7.
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Eine auf equity-based Crowdinvesting basierende Plattform ist das Fintech-Unternehmen
»oeedmatch®. Das Unternehmen ermdglicht den 39.570 registrierten Benutzern (Stand:
09.06.2015), sich mit einer Mindestinvestitionssumme von 250,00 Euro, die in der Hohe
nicht beschrénkt ist und bei der es sich mit meist um Mezzanine-Investitionen handelt, an
groRtenteils webbasierte Start-up-Unternehmen zu beteiligen.®® ¢’ Da bei der Finanzierung
eines Grunders die mittel- bis langfristige Finanzierung im Vordergrund steht, haben
Seedmatch-Beteiligungen eine minimale Laufzeit von finf Jahren. Fir die Griinder wird so
ein sicherer Kapitalzugang ermdglicht, ohne dass diese eine mit hohem Aufwand verbun-
dene Informationskampagne fiir potentielle Interessenten durchfiihren missen. Zudem
koénnen Finanzierungen meist schnell innerhalb von wenigen Tagen bis Stunden geschlos-
sen werden. Allerdings erfolgt die Bewertung der Grinder nicht mittels einer Due Dili-
gence®® sondern durch eine Analyse eines Investmentteams, welche durch Seedmatch
beauftragt wurde.®® Aufgrund eines fehlenden Sekundarmarkts werden auRerdem auch In-
vestoren durch die lange Kapitalbindung abgeschreckt.”® Der Anreiz fiir das Fintech-
Unternehmen Seedmatch ist ein Erfolgshonorar, welches zwischen 5% und 10% des einge-
sammelten Kapitals liegt.”

Im lending-based Crowdfunding bietet ,,Zencap® den Investoren die Mdglichkeit in finf
verschiedenen Anlageklassen mit Renditen zwischen 2,99% p.a. und 14,64% p.a. zu inves-
tieren. Die Zinszahlung erfolgt dabei monatlich und ist nicht vom Erfolg des unterstiitzten
Unternehmens sondern von dessen Bonitdt abhangig. Zencap bietet dabei zur Entschei-
dungshilfe fur Investitionen eine Bonitatsprifung der kapitalnachfragenden Unternehmen
an, welche nach eigenen Angaben den hochsten Bankenstandards entspricht. Die Vorteile
fur die Kreditnehmer entsprechen denen des equity-based Crowdfundings der Plattform

Seedmatch.”

% Vgl. Seedmatch GmbH (Hrsg.) (2015), Text unter ,,IN STARTUPS INVESTIEREN* (siehe Internetver-
zeichnis).

®7Vgl. Sixt, Elfriede (2014), S. 133.

%8 Due Diligence” ist ein aus dem angloamerikanischen stammender Begriff, der am treffendsten mit ,.an-
gemessener Sorgfalt* Ubersetzt werden kann. Ziel einer Due Diligence ist die systematische Untersuchung
eines Unternehmens. Die Due Diligence stellt eine Analyse und Bewertung eines Unternehmens dar sowie
die Einschatzung tber bestehende Schuldverhaltnisse. (Klamar, Nils u.a. (Hrsg.) (2013), S. 45.)

59 vgl. Sixt, Elfriede (2014), S. 135 f.

"\/gl. ebenda, S. 133.

" v/gl. ebenda, S. 137.

"2 \/gl. Zencap Deutschland GmbH (2015), Text unter ,,lhre Kapitalanlage bei Zencap“ (siehe Internetver-
zeichnis).
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Das Fintech-Unternehmen ,,Startnext” verfolgt den reward-based Ansatz des Crowdfun-
dings und versteht sich selbst als eine gemeinnitzige Plattform zur Projektfinanzierung,
Kulturférderung und Vermittlung zwischen Projektunterstiitzern sowie Projektstartern. Ei-

nen besonderen Fokus legt Startnext auf Kultur, Kunst, Medien und soziale Projekte.”

Um die groRte Online-Spenden-Plattform fir soziales Engagement Deutschlands und da-
mit um ein Fintech-Unternehmen im Bereich des donation-based Crowdfundings handelt
es sich bei der Plattform ,,betterplace.org®. Dabei wird jedes Projekt in einzelne, ganz kon-
krete Bedarfsstufen unterteilt, so dass der Spender gezielt regional oder tber Landergren-
zen hinaus spenden kann. Damit die Verwendung des gespendeten Betrags verfolgt werden
kann, wird durch den Projektverantwortlichen auf der Plattform ein Feedback tiber das Vo-
rankommen des Vorhabens eingestellt. Finanziert wird betterplace.org wiederum uber

Spenden.”

3.3 Social Trading

Neben den Investitionsmdglichkeiten, die sich im Crowdfunding aus der Gegenposition
des zu finanzierenden Projekts ergeben, wurden durch die Entwicklung des Web 2.0 und
daraus entstandene Fintech-Unternehmen weitere Moglichkeiten fiir moderne, technikaffi-
ne Kapitalanleger geschaffen. So wird durch das Web 2.0 das ,,Social Trading“ ermdglicht.

Dabei wird das Konzept eines Fondsmanagers, der eine fiir Anleger kaum zugangliche

0)

Investors [...] make trades using the plat-
form.

©)

Social Trading Platt- When the [inves-

form tors] make profit,
so do the users.

@

Users see the trades being made and can
choose signal providers to ,,follow".

Abbildung 6: Funktionsweise einer Social Trading Plattform
Quelle: Global Forex 123 (Hrsg.) (2015), Abbildung im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

vgl. Sixt, Elfriede (2014), S. 118.
"\gl. ebenda, S. 108.
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Strategie verfolgt, durch eine interaktive Kommunikation mit dem Investor ersetzt. ,,Top
Trader” oder ,,Popular Investors* stellen ihre Anlagestrategie zur Verfligung und ermaogli-
chen den Anlegern so als ,,Follower”, wie es aus den sozialen Netzwerken fur die mindi-
gen Web 2.0-Anwender bereits bekannt ist, den Empfehlungen zu folgen Dabei kdnnen

Handlungssignale z.T. vollautomatisch tilbernommen werden (siehe Abbildung 6).

Neben der Funktion des Top Traders ermdglicht das Web 2.0 auch die Neudefinition des
Fondsproduktes an sich. Privatanleger kdnnen bei diesen neuen ,,Mitmachfonds* tber die
Zusammensetzung des Fondsvermdgens mitentscheiden oder in Befragungen ihre favori-
sierten Aktien benennen, wodurch neue Anlageprodukte kreiert werden.” Durch die welt-
weite Vernetzung der professionellen und privaten Handler steht jedem Nutzer des Social
Tradings das Kollektivwissen der Crowd zur Verfugung, was die Chancen an den Wertpa-
piermarkten insbesondere fur unerfahrene Handler begiinstigt.”® Dabei geht die Funktion
des Social Trading uber die Rendite, die in klassischen Anlagealternativen zu den drei
wichtigsten und einzigen Aspekten’’ einer erfolgreichen Anlage zu Zeiten vor dem Web
2.0 z&hlt, hinaus. Durch das Social Trading gewinnt die direkte Partizipation an Anlageent-

scheidungen unter 6konomischen, sozialen und ethischen Gesichtspunkten an Bedeutung.”

Ein Fintech-Anbieter im Bereich des Social Trading ist das Unternehmen ,,Ayondo*. Auf
dieser Plattform wird den Nutzern die Mdglichkeit gegeben, die Aktivitdten und Strategien
der professionellen Handler einzusehen. Bei Interesse des privaten Handlers kann die An-
lagestrategie dupliziert werden.”® Die entsprechenden Transaktionen werden dann propor-
tional zum Depotwert ausgefiihrt. Der Handel ist ausschlieBlich tber ,,Contracts for
Difference* (CFD)® méglich.** Die moglichen Basiswerte fiir die handelbaren CFDs

stammen aus den Anlageklassen Aktien, Indizes, verzinsliche Wertpapiere, Rohstoffe und

®\/gl. Braun, Andreas (2015), S. 6.

®\/gl. Auge-Dickhut, Stefanie u.a. (2014), S. 33.

" Die klassischen Ziele der Geldanlage werden durch das so genannte ,Magische Dreieck veranschaulicht.
Die drei Ecken werden dabei von den Zielen hohe Rentabilitat, hohe Liquiditat und geringes Risiko gebildet.
(\Vgl. Pinner, Wolfgang (2012), 61 ff.)

" Vgl. Braun, Andreas (2015), S. 6.

" vgl. Auge-Dickhut, Stefanie u.a. (2014), S. 34.

80 Contracts for difference or ‘CFDs’ are a derivative trading instrument — their value is derived or deter-
mined by the price of a stock being traded on a market. When you enter into a contract for difference with a
provider, you are in effect taking a bet on stock’s future price action. You [...] ‘open a position’ when a par-
ticular stock is trading at a specific price; the CFD will pay you the difference between the stock’s starting
price and the price it is currently trading at.” (Davey, Catherine (2011), S. 10.)

81 v/gl. Braun, Andreas (2015), S. 10.
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Wahrungspaare. Weiterhin koénnen CFDs auf ,,Exchange Traded Funds“ (ETF)®** und

,Exchange Traded Commodities* (ETC)*® gehandelt werden.*

3.4 Personal Financial Management

Einer der wichtigsten Faktoren fiir Anbieter von Diensten im Web 2.0 ist die Sammlung,
Analyse und Verwendung von Informationen Uber die Kunden. Ziel ist es, eine kundenin-
dividuelle Leistungserstellung mittels Massenproduktion sowie Kosten- und Differenzie-
rungsvorteilen zu generieren, die auch als Massenindividualisierung (Mass Customization)
bezeichnet wird. Durch die Anwendung von Big Data kdnnen demnach mit zunehmender
Informationsdichte immer besser maligeschneiderte Lésungen fiir Kunden angeboten wer-
den. Besonders im Bereich des ,,Personal Finance Management* (PFM) kann Big Data da-
zu beitragen, dass durch Fintech-Lésungen den Kunden ein signifikanter Mehrwert gestif-

gestiftet wird.®®

Durch eine Vielzahl von Vertrégen, die jeder Kunde bei einer Vielzahl von Anbietern, wie
Banken, Versicherungen, Sozialversicherungskassen etc., eingegangen ist und durch die
aus diesen Vertrdagen resultierenden Transaktionen, entsteht ein schwer zu Uberblickendes
Geflecht. In diesem Bereich spezialisierte Fintech-Unternehmen bieten PFM-Ldsungen zur
Ubersichtlichkeit in Form von Kontenkonsolidierung an. Diese basieren auf automatisier-
ter, Uber das Internet gesteuerter Software, die sich durch eine hohe Nutzerfreundlichkeit
auszeichnet. Dabei lernt die Software bei der Benutzung durch entsprechende Algorithmen

selbststandig und verbessert so die Funktionalitét des Dienstes aus sich selbst heraus.®

Dariiber hinaus bieten die PFM-Technologien die Mdoglichkeit der Selbstberatung. Dazu
kdnnen nicht nur die Daten, die die Anwendung intern durch die Nutzung des Dienstes
sammeln kann, genutzt werden. Viel mehr kann auch die Datenmenge durch die Speisung
mit Informationen externer Plattformen erweitert werden. Diese externen Informationen
konnen Bewertungsportale zur Qualitdt von Finanzdienstleistern, Websites zur Bereitstel-
lung von Kapitalmarktinformationen, toolgestutzte Anlageentscheidungshilfen sowie Port-
foliomanagement-Systeme sein. Eine weitere Datenquelle bieten die Social-Media-Portale,
auf denen weltweit die Veroffentlichungen von Nachrichten zu den Finanzmarkten verfolgt
und so Trading-ldeen abgeleitet werden kdnnen. Durch die Verarbeitung dieser Vielzahl

8 Ein ETF stellt einen passiv gemanagten Indexfonds auf Aktien dar. (Vgl. Nick, Matthias (2012), S. 144.)
8 Ein ETC stellt einen passiv gemanagten Indexfonds auf Rohstoffe dar. (Vgl. ebenda, S. 144.)

8 \v/gl. ayondo markets Limited (Hrsg.) (2015), Text im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

8 vgl. Auge-Dickhut, Stefanie u.a. (2014), S. 25 f.

8 \gl. ebenda, S. 31.
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von Informationen kann der PFM-Dienst auf den Kunden zugeschnittene, fundierte Hand-

lungsempfehlungen generieren.?’

Das Unternehmen ,,Centralway“, welches die Anwendung ,,Numbrs* kreiert hat, ist ein
Beispiel fir die ErschlieBung der Fintech-Bewegung im Bereich PFM.28 Numbrs bietet
dem Anwender die Mdglichkeit, samtliche Bankkonten in einer Anwendung zu vereinen
und liefert dabei eine Ubersichtliche chronologische Auflistung der Einnahmen und Ausga-
ben. Der Dienst ermdglicht es dem Kunden weiterhin, direkt Uberweisungen zu tatigen

und kategorisiert dabei gleichzeitig die vorgenommenen Auszahlungen.®®

Ein Unternehmen der Fintech-Bewegung, das sich auf die Kombination der Stimmungs-
analyse auf den Social-Media-Plattformen mit den Finanzmarkten spezialisiert hat, ist
,StockPulse*.* Jeden Tag werden durch StockPulse die gewonnenen Daten zur Stimmung
am Aktien-, Index-, Wahrungs- und Rohstoffmarkt in den Social-Media-Kanélen ausge-
wertet. Daraus werden anschliefend Handelssignale fur kurzfristig orientierte Anleger ab-
geleitet. Die Zahl der analysierten Social-Media-Beitrage belduft sich im Durchschnitt auf
mehr als 150.000 pro Tag.*

4 Fintech im aktuellen Kontext

Das folgende Kapitel analysiert den aktuellen Kontext der Fintech-Bewegung auf dem
deutschen und dem US-amerikanischen Markt. Dabei wird die Differenzierung nach den
entsprechenden Handlungsfeldern beibehalten, um anschlieRend einen Vergleich der Ent-

wicklung der beiden Staaten im Bereich der Fintech-Bewegung anzustellen.

4.1 Fintech in Deutschland

Durch die Entwicklung des Web 2.0 und durch die sich daraus entwickelte Fintech-
Bewegung ergeben sich bei den etablierten Teilnehmern im Finanzsektor Schwéchen. Da-
bei gelingt es den Fintech-Unternehmen haufig, technologische Entwicklungen friihzeitig
zu antizipieren und besonders den netzaffinen Konsumenten attraktive Alternativen zu be-
stehenden Produkten zu bieten. Sie schdpfen vor allem aus ihrem Know-how, ihren schnel-

len digitalen Geschaftsmodellen und dem Lock-In-Effekt. Allerdings erschweren der

8 Vgl. Auge-Dickhut, Stefanie u.a. (2014), S. 31 f.

8 \/gl. Huron AG (Hrsg.) (2013), Text im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

8 vgl. Centralway Numbrs AG (Hrsg.) (2015), Auflistung im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
% \/gl. Warmer, Christoph / Weber, Séren (2014), S. 248.

*Lvgl. Kruse, Gereon (2014), 1. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
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Erhalt eventuell notwendiger Lizenzen und der Aufbau von Infrastruktur den Markteintritt
fur neue Wettbewerber.*> AuBerdem fiihrt die zunehmende Komplexitat der Finanzproduk-
te wieder zu einem Wettbewerbsvorteil der langjahrig etablierten Banken, da Fintech-
Unternehmen sich hauptséchlich auf die leicht standardisierbaren Geschéftsbereiche kon-
zentrieren. Die komplexen Strukturen von beispielsweise Borsengangen oder Handelsfi-
nanzierungen bringen zahlreiche individuelle Kundenbedirfnisse hervor, denen am besten
die etablierten Geldh&user mit personlichen, individuellen BeratungsmalRnahmen begegnen
konnen.® Wie stellt sich jedoch die Lage in den vier lokalisierten Handlungsfeldern der

Fintech-Bewegung in Deutschland dar?

4.1.1 Zahlungsverkehr

Der klassische Einzelhandel verliert zugunsten zahlreicher Einzelhandelsplattformen wie
~ebay* oder ,,Amazon“ an Bedeutung.** Aus einer Erhebung aus dem Jahr 2012 geht her-
vor, dass 92% der deutschen Internetnutzer ab 14 Jahren schon einmal Giter aus dem
World Wide Web bezogen haben und sogar 39% regelmafig im Internet einkaufen.® Auf
Grundlage dieses neuen Trends erwéchst eine hohere Nachfrage an sicherer und anwender-
freundlicher Infrastruktur, um die Zahlung im World Wide Web fiir den Nutzer zu gewahr-
leisten und zu vereinfachen. Dabei gewinnt auch die Rolle der mobilen Zahlungssysteme
an Wichtigkeit, da es zunehmend zu den Anspriichen der Prosumenten gehort, jederzeit ei-

ne Transaktion auch von unterwegs online ausfiihren zu kénnen.*®

Die Nutzung bargeldloser Zahlungsinstrumente nimmt in Deutschland entsprechend konti-
nuierlich zu. Im Jahr 2009 lag die Zahl der getatigten bargeldlosen Transaktionen noch bei
16,6 Mrd. und stieg bis zum Jahr 2013 bereits auf 19,9 Mrd. an. Dies entspricht einem
Wachstum von 19,9%.%" Durch die Zunahme im Bereich der digitalen Geschaftsabschliisse
wachst auch die Zahl der Anbieter in Deutschland fir digitale Zahlungsverkehrslésun-

gen.” Den popularsten Anbieter stellt dabei PayPal dar, der (iber eine Bekanntheitsquote

%2 \/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 27 f.

% \Vgl. ebenda, S. 18.

% \/gl. Dapp, Thomas F. (2013), S. 12.

% vgl. BITKOM e.V. (Hrsg.) (2013), S. 7.

% \/gl. Dapp, Thomas F. (2013), S. 12.

"\/gl. Deutsche Bundesbank (Hrsg.) (2014), S. 7.

% vgl. Nauck, Katja (2015), 5. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
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von 85% in der Bundesrepublik verfiigt. Aktuell werden bereits durch 25% der Deutschen
Fintech-Losungen fur den Zahlungsverkehr genutzt. Das Potential liegt jedoch hoher, da
35% der Bundesbirger die Nutzung in der Zukunft vorgesehen haben (siehe Abbildung
7).%

Flugtickets, Hotels oder Bahntickets N 11%
Kleidung, Schuhe und Accessoires N 11%
Unterhaltungselektronik I 9%
Lebensmittel N 8%
Dienstleistungen der Gastronomie N 8%
Mobel oder Dekorationsartikel I 6%

sonstige Produkte und Dienstleistungen I 5%

nein, bislang noch nicht, mdchte ich in Zukunft aber
nutzen
nein, nutze ich nicht und werde ich auch in Zukunft
nicht nutzen

I 35%
I 409
0%

Abbildung 7: Nutzung von Zahlungsverkehrsdiensten der Fintech-Unternehmen
Quelle: PwC (Hrsg.) (2015), S. 3.

Insgesamt ist die Nutzung von Mobile-Payment-Diensten, die von Fintech-Unternehmen
zur Ausfuhrung digitaler Zahlungen angeboten werden, in der deutschen Bevolkerung
noch zurtickhaltend. Der Grund daftr liegt allerdings nicht darin begriindet, dass der poten-
tielle Mehrwert dieser Dienste nicht erkannt wird. Technologische Innovationen werden
durch 58% der Bevolkerung als Erleichterung beim Kauf- und Bezahlvorgang einge-
schatzt. Vielmehr ist die Zuriickhaltung in der Sorge um die eigenen Daten begrindet, was
fir 36% ein Hemmnis vor der Nutzung der Zahlungsverkehrsdienste von Fintech-
Unternehmen  darstellt.'® So ist beispielsweise die Anzahl der E-Geld-
Zahlungstransaktionen in Deutschland rucklaufig. Lag die Zahl der E-Geld-Transaktionen
im Jahr 2009 noch bei 43,1 Mio., sank diese um 26,2% auf 31,8 Mio. bis zum Jahr 2013.*"

% vgl. PWC (Hrsg.) (2015), S. 2.
100\/gl. ebenda, S. 2.
101 \/gl. Deutsche Bundesbank (Hrsg.) (2014), S. 7.
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4.1.2 Crowdfunding

Das Volumen des deutschen Crowdfunding-Marktes lag nach Schatzung'® des
»German Crowdfunding Network® bis zum Oktober im Jahr 2014 bei 220 Mio. Euro. Da-
bei entfallen 68% des eingesammelten Kapitals auf den lending-based Ansatz, welcher

103 Der bedeutendste

damit das wichtigste Crowdfunding-Segment in Deutschland darstellt.
Marktteilnehmer ist ,,Auxmoney*“ mit einem Kreditvergabevolumen von 28,6 Mio. Euro
im Jahr 2014, gefolgt von dem Unternehmen Zencap, welches Kredite in Hohe von 6,1

Mio. Euro verbuchen konnte.*%

Das starkste Wachstum hat der Bereich des equity-based Crowdfundings zu verzeichnen,
bei dem die Plattform Seedmatch eine der wichtigsten Marktteilnehmerinnen darstellt.*®
Deutsche Crowdinvesting-Plattformen profitierten besonders zu Beginn des Jahres 2015
von einem enormen Wachstum. Im ersten Quartal wurde das Finanzierungsvolumen um
83% im Vergleich zum Vorjahr auf 2,2 Mio. Euro gesteigert. Neben einer Steigerung der
finanzierten Projektzahlen ist dieses Wachstum insbesondere auf die im Durchschnitt deut-

lich hoher ausfallenden Finanzierungsvolumina zuriickzuftihren.*®

Die Crowdfunding-Szene in Deutschland wéchst kontinuierlich. Dieser Trend beruht vor
allem auf der zunehmenden Bekanntheit dieser Finanzierungs- und Anlageform, einem
dadurch steigenden Interesse in der Offentlichkeit und der damit verbundenen héheren Ak-

zeptanz fiir Investments in Crowdfunding-Projekte.'”’

Durch die zunehmende Popularitdt der Thematik und dem Bestreben der Fintech-
Unternehmen, einen benutzerfreundlichen Zugang fir Privatpersonen zu schaffen, erliel
der Gesetzgeber dazu zum 01. Juli 2015 strengere Regularien. Dadurch soll vor allem auf
das sehr hohe Verlustrisiko, welches bis zum Totalverlust reichen kann, hingewiesen wer-
den. Dieser sogenannte Kleinanlegerschutz'® beruht auf fiinf grundlegenden Punkten. Die
Prospektpflicht schreibt Kapital nachfragenden Unternehmen mit einem Investitionsvorha-

192 Die Zahlen zum Thema Crowdfunding kénnen nur geschétzt werden, da einerseits sehr viele Plattformen
existieren, andererseits auch immer wieder Crowdfunding abseits der Plattformen stattfindet auf eigenen Sei-
ten[...]."“ (Wenzlaff, Karsten (2014), 1. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).)

193 v/gl. ebenda, 2. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

104 v/gl. Fiir-Griinder.de GmbH (Hrsg.) (2015), S. 2.

195 \/gl. Kyriasoglou, Christina (2015), Text im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

1% \/gl. Fur-Griinder.de GmbH (Hrsg.) (2015), S. 2.

97 v/gl. ebenda, S. 7.

1% Das Kleinanlegerschutzgesetz sieht eine Erhdhung der Transparenz fiir Privatanleger auf dem Kapital-
markt vor, um somit die Risiken von Vermdgensanlagen, insbesondere Unternehmensbeteiligungen, Genuss-
rechte und Nachrangdarlehen, fir Verbraucher besser einschétzbar zu machen. (Vgl. BaFin (Hrsg.) (2015), S.
3)
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ben ab einem Volumen von 2,5 Mio. Euro die Erstellung und die Vorlage eines Vermo-
gensanlageprospektes vor. Zudem gilt eine grundséatzliche Obergrenze flr Einzelinvest-
ments von 10.000 Euro. Zudem muss jeder Investor ab einer Investitionssumme von 1.000
Euro eine Selbstauskunft tber seine finanziellen Verhaltnisse vorlegen. Der Investor muss
weiterhin auf postalischem oder elektronischem Weg tber ein Vermogensanlageinformati-
onsblatt Gber das Investment informiert werden. Das Widerrufsrecht sieht eine 14-tatgige
Frist vor, in der der Anleger von dem Vertrag zuruicktreten kann. Der letzte Punkt des
Kleinanlegerschutzes umfasst einen Risikohinweis in den Werbungen, in denen auf Crow-
dfunding Bezug genommen wird, so dass auf das potentiell hohe Verlustrisiko in Crowd-

funding-MaRnahmen hingewiesen werden muss.*®

Die bisher im internationalen Vergleich geringe Verbreitung der Crowdfunding-
Plattformen in Deutschland in Verbindung mit den zukinftig kostenintensiven Regulati-
onsmafnahmen fihrt dazu, dass die Crowdfunding-Szene in Deutschland landeriibergrei-
fend vergleichsweise Klein ist. Dies fuhrt dazu, dass auch deutsche Projekte sich an
beispielsweise

US-amerikanische Plattformen wenden, um ihre Finanzierung zu schliellen. Das verhélt-
nismalig geringe Volumen des deutschen Crowdfunding-Markts flihrt auch dazu, dass
trotz der kontinuierlichen Wachstumsraten immer wieder Crowdfunding-Plattformen aus

dem Markt ausscheiden mussen.*'°

4.1.3 Social Trading

Das Publikumsinteresse in Deutschland fur Social-Trading-Plattformen nimmt zu. Das
zeigt allein die Entwicklung der Suchanfragen, die bei ,,Google* innerhalb Deutschlands
nach diesem Begriff gestellt werden.'** Social Trading nimmt eine immer groRere Bedeu-
tung in der Portfoliozusammensetzung der Anleger ein. Das Fintech-Unternehmen ,,Wi-
kifolio“, das in Deutschland die fuhrende Social-Trading-Plattform darstellt, verzeichnet

ein Volumen an ,,Wikifolio-Zertifikaten“'*2, die durch die Plattform selbst kreiert werden,

19 vgl. Wullbrandt, Tim (2015), Text im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

10v/gl. Fiir-Griinder.de GmbH (Hrsg.) (2015), S. 2.

1 Stamm, Eugen (2015), Diagramm im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

112 Ein wikifolio ist eine von einem Trader publizierte Handelsidee, die in einem dynamischen Musterport-
folio dargestellt wird. Hierzu kann der jeweilige Trader Kommentare verfassen. Finden sich unter anderem
zehn Unterstutzer fur ein wikifolio, kann das wikifolio des Traders auch in einem Endlos-Indexzertifikat der
Lang & Schwarz Aktiengesellschaft in Dusseldorf abgebildet werden. Jedes wikifolio-Zertifikat hat eine ei-
gene Wertpapierkennnummer (WKN) bzw. eine ISIN und ist an der Borse Stuttgart gelistet sowie liber Lang
& Schwarz auBerbdrslich handelbar.* (wikifolio Financial Technologies AG (2015), Text unter ,,Einmal in-
vestieren — gleiche Wertentwicklung erzielen* bei ,,Was ist ein wikifolio?* (siehe Internetverzeichnis).)
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von 130 Mio. Euro. Im Januar 2013 wuchs der Bestand um 30 Mio. Euro an, was ein
Wachstum um 400% im Vergleich zum Vorjahreszeitraum bedeutet. Dies ist umso bemer-
kenswerter, wenn man den Markt fir strukturierte Anlageprodukte insgesamt betrachtet.
Dieser hatte im Jahr 2013 einen Riickgang von 7% Anlagevolumen zu verzeichnen.'**

Fur die deutschen Nutzer des Social-Trading-Konzepts sind besonders die hohe Transpa-
renz und ein als gerechtfertigt angesehenes Gebihrenmodell ausschlaggebend fiir die Nut-
zung einer solchen Plattform. Eine Umfrage unter den Wikifolio-Nutzern ergab, dass 78%
die Transparenz als wichtigstes Argument ansehen und 77% ein faires Geblihrenmodell als
sehr wichtig einschatzen. Die Rendite ist zwar ebenfalls fir 61% ein wichtiges Kriterium,

sie stellt aber nicht den wichtigsten Faktor fiir die Nutzung von Social Trading dar.***

Die Nutzer von Social Trading kdnnen nicht pauschal einer Altersschicht zugeordnet wer-
den. Mit einer Quote von 40% bildet die Gruppe der 30- bis 39-jahrigen aber das am
starksten vertretene Segment. Im Vergleich innerhalb Deutschlands haben die Nutzer von
Social-Trading ein tberdurchschnittliches Bildungsniveau. In einer Umfrage von Wikifolio
gaben 44% der Befragten an, einen Hochschulabschluss zu besitzen, wobei deutschland-
weit eine Quote von 27% Ublich ist. Dies hangt u.a. damit zusammen, dass 28% der Social-
Trading-Nutzer beruflich im komplexen Finanzsektor tatig sind und nur 10% in die Kate-

gorie unerfahrener Anleger fallen.'*®

Sparbuch I 60%
Lebensversicherung I 549
Bausparvertrag I 48%
Immobilien I 46%
Tagesgeld I 43%
Fondsanteile IS 36%
Festgeld M 35%
Sparplan, Prdmiensparvertrag I 28%
Aktien IEEEEES————— 23%
verzinsliche Wertpapiere I 17%
Gold e 11%
Zertifikate M 7%

Abbildung 8: Geldanlagealternativen in den Portfolios deutscher Sparer
Quelle: WeltN24 GmbH (Hrsg.) (2014), Tabelle im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

113 v/gl. wikifolio Financial Technologies GmbH. (Hrsg.) (2014), S. 1.
14v/gl. ebenda, S. 1 f.
15\v/gl. ebenda, S. 2 f.
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Trotz der gestiegenen Bedeutung des Social Trading ist der Markt fir strukturierte Anlage-
produkte, auf die im Social Trading zurtickgegriffen wird, in Deutschland vergleichsweise
gering. Lediglich 7% der Geldanleger greifen auf Zertifikate zurtick. Im Vergleich mit der
Popularitat des Sparbuchs, das 60% der Sparer in ihrem Portfolio haben, sind Zertifikate in
Deutschland tendenziell unbeliebt (siehe Abbildung 8).

4.1.4 Personal Financial Management

Aus der zunehmend digitalen Abwicklung der Transaktionen erwéchst auch eine grofRe
Bedeutung fiir das Onlinebanking™® und damit fiir Dienste, die das Onlinebanking verein-
fachen sollen. Im Jahr 2014 nutzen 48% der 16- bis 74-jahrigen Deutschen Onlinebanking
zur Abwicklung ihrer Finanzgeschafte.”” Dariiber hinaus nutzen 25% der deutschen Be-

volkerung die Dienste von Fintech-Unternehmen.**®

Die Bedeutung fur PFM ist daher zunehmend, auch wenn die verschiedenen Angebote
noch keinen flachendeckenden Einzug in die Finanzverwaltung der Deutschen erhalten ha-
ben.’® Tendenziell besteht jedoch in der deutschen Bevélkerung groRes Interesse fiir Fin-
tech-Dienste im Bereich von PFM. Eine langfristige Nutzung der Dienste konnen sich 66%
vorstellen. Auch in diesem Bereich der Fintech-Bewegung ist die Sicherheit der wichtigste
Faktor bei der Benutzung. Sicherheitsbedenken sind daher auch der Hauptgrund flr die
Nicht-Nutzung. Dies gaben 76% der befragten Ablehner der PFM-Dienste als Hauptgrund

an. 120

Verglichen mit den skandinavischen Landern wie Danemark oder Finnland, wo die Nut-
zung von Onlinebanking bei fast 90% liegt und die damit verbundene Nutzung von Fin-
tech-Diensten weiter verbreitet ist, liegt Deutschland zuriick. Denn obwohl 25% der
Deutschen sich eine Ubersichtliche Aufarbeitung der Umsatzdaten winschen und sogar
42% Interesse an multibankfédhigen Anwendungen haben, hélt das Sicherheitsbedurfnis

noch viele Deutsche von der Nutzung von Fintech-PFM-Diensten ab.'?!

116 [Online banking] is the use of the internet as a means of remote transactions, in order to provide banking

services, including opening deposit accounts, transfer and other traditional business, and e-billing payments,
payments and other new general banking business.” (Nejati, Mehran (Hrsg.) (2013), S. 91.)

17vgl. Kohl, Bernd-Josef (2015), 1. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

118 \/gl. Cloer, Thomas (2014), Uberschrift im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

19 v/gl. Ebner, Andreas (2015), 2. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

120 v/gl. Kohl, Bernd-Josef (2015), 2. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

121 \/gl. ebenda, 3. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
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Demgegenuber steht das hohe Vertrauen, dass deutsche Nutzer in Empfehlungen von Soci-
al-Media-Plattformen haben. So schétzen 43% die Empfehlungen von Freunden und Ver-
wandten durch Social-Media-Services als glaubwiirdig ein und 39% empfehlen potentiell
Finanzprodukte selbst weiter. An einem direkten Kauf von Finanzprodukten uber Social-
Media-Seiten sind 12% der Nutzer interessiert.?? Daraus ergibt sich eine zunehmende Be-
deutung fiir Anleger und Trader, in Deutschland Informationen auf Social-Media-Kanélen

zu verfolgen, woraus Fintech-Unternehmen wie StockPulse profitieren.'®

4.2 Fintech in den USA

Die USA sind der globale Mittelpunkt der Fintech-Bewegung und es ist naheliegend, dass
dadurch auch die erfolgreichsten Innovationen im Finanzsektor ebenfalls US-amerikanisch
sind. Der Fokus der Entwicklung im Bereich der internetbasierten Finanztechnologien liegt
dabei auf New York und Silicon Valley. Besonders bemerkenswert ist es, dass es nahezu
ausschliel3lich US-amerikanische Unternehmen sind, die aus anderen Branchen in den Fi-
nanzsektor dringen. Exemplarisch sind dafir Google mit dem Dienst ,,GooglePay* und

1*?* zu nennen. Doch trotz dieses

ebay mit der besonders erfolgreichen Anwendung PayPa
Innovationsgeists in den USA, hélt sich dort auch parallel das traditionelle Bankgeschéft.
So werden beispielsweise 66% der weltweit ausgestellten Schecks in den USA unter-
schrieben.'?® Wie auRert sich die Innovationsfreude in Kombination mit dem traditionellen
Bankgeschéft auf dem US-amerikanischen Fintech-Markt bezogen auf die vier herausgear-

beiteten Handlungsfelder?

4.2.1 Zahlungsverkehr

Die USA zéhlen zu den Vorreitern auf dem internationalen Markt bei der Implementierung
von marktverédndernden Technologien und Geschaftsmodellen und bei der Akzeptanz die-
ser Veranderungen in der Bevolkerung. Dies gilt auch flir webbasierte Technologien im
Bereich der Fintech-Zahlungsverkehrslésungen.'?® Die Nutzung von bargeldlosen Zah-

lungssystemen nimmt in den USA entsprechend zu. In der Zeit zwischen den Jahren 2009

122 \/gl. Handelsblatt GmbH (Hrsg.) (2014), Text im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

123 vgl. KrauB, Jonas (2013), S. 1.

124 Even after splitting up [in the middle of 2015], eBay Inc. and payments unit PayPal will be joined at the
hip. EBay has agreed to ensure that roughly 80% of gross merchandise sales on its online marketplace are
routed through PayPal for the next five years, as they are today. If PayPal’s share dips below that level, eBay
will have to pay its former subsidiary restitution.” (Bensinger, Greg (2015), 1. Abschnitt im Hauptframe (sie-
he Internetverzeichnis.)

125 v/gl. Banking Reports (Hrsg.) (2015), S. 13.

126 \/gl. Dapp, Thomas F. (2013), S. 17.
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und 2012 stieg die Zahl der bargeldlosen Transaktionen um 4,4% auf 122,8 Mrd. an.**’
Dabei spielen fir die volljahrige US-amerikanische Bevélkerung Internetkdufe eine grof3e

Rolle. RegelméRige Einkaufe in Onlineportalen tétigen 69% von ihnen.'?

Der Sicherheitsaspekt und die Angst davor, den Missbrauch der eigenen Daten durch Fin-
tech-Dienste im Zahlungsverkehrsbereich unnétig zu provozieren, halt die US-
amerikanische Bevolkerung kaum von der Nutzung dieser Dienste ab. Prognosen belegen
sogar, dass Zahlungsverkehrslosungen in Verbindung mit mobilen Endgeraten die in der

Zukunft erfolgreichste Methode zur Abwicklung von Transaktionen sein werden.'?

Ein Beispiel fur diese Entwicklung liefert die auf Kaffeeprodukte spezialisierte Einzelhan-
delskette ,,Starbucks®. Das Unternehmen bietet eine Anwendung fir Smartphones an, mit
der es moglich ist, die Zahlung fir die im Geschaft empfangenen Dienste und Produkte di-
gital und in Echtzeit abzuwickeln.”®® Die Nutzerzahl fiir diese Anwendung stieg alleine
vom Oktober bis zum Dezember 2014 um 1 Mio. auf insgesamt 13 Mio. Nutzer in den
USA. Mittlerweile werden 7 Mio. Transaktionen in der Woche Uber diese Anwendung ab-
gewickelt, was einen Anteil von 16% an der Gesamtheit der Zahlungsstrome des Unter-

nehmens einnimmt. 3!

Mittlerweile nutzen 37% der US-Amerikaner Zahlungsverkehrslésungen von Fintech-
Diensten, wobei PayPal den grofiten Marktanteil auf sich vereint. Trotz der in den USA
hohen und groRer werdenden Bedeutung von Mobile Payment nimmt die Geschwindigkeit
der Marktdurchdringung ab. Die Herausforderung, der die Fintech-Bewegung in den USA
gegeniiber steht, ist die Forderung der Nutzer nach technologiebasierte Zahlungsverkehrs-
I6sungen, die preiswert sein und gleichzeitig einen Mehrwert stiften mussen, der Uber die
reine Zahlungsabwicklung hinaus geht. Um sich am Markt durchsetzen zu kénnen, mussen

die Fintech-Unternehmen diese Forderung beriicksichtigen.'®

127\/gl. Heintjes, Tom (2014), S. 24.

128 \/gl. Enright, Allison (2014), Text im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

129\/gl. Statista Inc. (Hrsg.) (2015b), Diagramm im Hauptframe (siehe internetverzeichnis).

130 vgl. Starbucks Coffee Deutschland GmbH (Hrsg.) (2015), Text im Hauptframe (siehe Internetverzeich-
nis).

B1 Hof, Robert (2015), 1. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

B2 vgl. Griffith, Keith (2014), 1. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
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4.2.2 Crowdfunding

In den USA war 2014 ein Marktvolumen im Bereich des Crowdfundings von 7,5 Mrd. US-
Dollar zu verzeichnen.™ Bei einer weltweiten MarktgréRe von 16,2 Mrd. US-Dollar bildet
der US-amerikanische Crowdfunding-Markt 46% des Gesamtvolumens.*** Auch im Hin-
blick auf die Anzahl der Crowdfunding-Plattformen im internationalen Vergleich nehmen
die USA eine Spitzenstellung mit deutlichem Vorsprung vor den folgenden Staaten ein
(siehe Abbildung 9). Den groBten Marktanteil bildete das lending-based Crowdfunding,
das mit 5 Mrd. US-Dollar im Jahr 2014 67% des gesamten US-amerikanischen Crowdfun-
ding-Markts ausmachte. Der groRte Marktteilnehmer in den USA in diesem Segment ist
das Unternehmen ,,Lending Club“ mit einem Volumen an eingesammeltem Kapital in Ho-
he von 4,4 Mrd. US-Dollar. Im Bereich des reward-based Crowdfunding ist die Plattform

_Kickstarter in den USA marktfithrend, welche 800 Mio.US-Dollar erlésen konnte.*®
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Abbildung 9: Anzahl der Crowdfunding-Plattformen weltweit nach Landern

Quelle: Statista Inc. (Hrsg.) (2015a), Diagramm im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

Im Bereich des equity-based Crowdfunding wird der Markt in den USA bisher durch ge-
setzliche Regularien an einer starkeren Expansion gehindert. Derzeit ist es lediglich zuge-

lassenen, dass vermdgende Anleger in diesem Bereich investieren.'*®

Allerdings gibt es
Bemuhungen der US-amerikanischen Regierung diese gesetzlichen Einschrankungen zu

vermindern, um so den Markt auch fir weniger finanzkréftige Privatanleger zu 6ffnen. Al-

133 \/gl. Payne, Bill (2015), Tabelle im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

13 \/gl. Hobey, Erin (2015), Uberschrift im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
135 \/gl. Payne, Bill (2015), Abbildung im Hauptframe f. (siehe Internetverzeichnis).
138 \/gl. ebenda, Text im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
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lerdings gibt es Verzogerungen bei der Umsetzung des entsprechenden Gesetzes, welches
bereits am 05. April 2012 durch den Prasidenten unterzeichnet wurde. Bisher fehlen die
Statuten und Vorschriften, die fur die praktische Umsetzung des Gesetzes notwendig
sind.**" Uber die Auswirkungen, die die Offnung des US-amerikanischen Markts fiir das
equity-based Crowdfunding haben wird, herrscht Uneinigkeit bei den US-amerikanischen

Wirtschaftswissenschaftlern.t®® 13°

4.2.3 Social Trading

In den USA konnten Social-Trading-Dienste noch keine ausschlaggebenden Impulse ver-
zeichnen. Das liegt vor allem daran, dass der CFD-Markt fiir die US-Birger durch ein ge-
setzliches Verbot nicht zugénglich ist. Daraus erwdachst die Schwierigkeit fir Social-

Trading-Dienste, dass der groRte Vorteil der CFD-Kontrakte nicht genutzt werden kann.

Dieser Vorteil besteht darin, dass sich auch Anleger mit nur vergleichsweise geringem Ka-
pital diversifiziert aufstellen kénnen, da sie durch die CFD-Zertifikate auf den tatséchli-
chen Erwerb der Aktie verzichten kénnen. Fir den US-amerikanischen Social-Trading-
Markt bedeutet das eine grof’e Einschrankung, da der berwiegende Anteil der Social-
Trading-Plattformen auf CFDs zuriickgreift, um das Social Trading Uberhaupt zu ermdgli-
chen. Andernfalls ware eine enorme Mindestinvestitionssumme noétig, die den potentiellen

Nutzerkreis erheblich einschranken wiirde.**°

Die einzige Ausnahme vom CFD-Handelsverbot bildet der ,,Foreign Exchange Market*

141

(Forex)™™", weil der Austausch fremder Wahrungen in den USA auf eine Weise reguliert

ist, dass Geschéfte in diesem Bereich CFD-Zertifikaten in Europa gleichen. Dabei beinhal-
tet das Forex-Geschéft denselben Hebel eines CFDs, wodurch es die gleichen u.U. hohen

Risiken aber auch Chancen beinhaltet.**?

B7vgl. Harrington, Kevin (2015), 1. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

38 The impact of public crowdfunding on the startup ecosystem is unknown. Market expectations of the ef-
fect of legalizing crowdfunding by the public in the US are large, however, in Europe where public crowd-
funding has been legal for several years, investment by the public has been less than anticipated.” (\Vgl.
Payne, Bill (2015), letzter Absatz im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).)

39\/gl. ebenda, letzter Absatz im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

140v/gl. Matonis, Jon (2012), 2. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

141 Forex beschreibt den An- und Verkauf von Devisen. (Vgl. Klatt, Jens (2015), S. 9.) Devisen sind Zah-
lungsmittel in ausléandischer Wahrung, die in Form von taglich falligen Guthaben bei Kreditinstituten oder als
Schecks und Wechsel, die auf auslandische Wahrung lauten, existieren. (Vgl. Caspers, Rolf (2002), S. 37 f.)
142 \/gl. Contracts for Difference Ltd. (Hrsg.) (2015), Text im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
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4.2.4 Personal Financial Management

Der sehr hohe Verschuldungsgrad der Privatpersonen in den USA ist fir eine hohe Nach-
frage nach Ubersichtlichen Verwaltungsmethoden fir personlichen Finanzen verantwort-
lich. Das sorgt dafiir, dass es in den USA einen grolien Markt fur Fintech-Unternehmen
gibt, die PFM-Dienste anbieten. Dabei hat die US-amerikanische Bevélkerung nicht nur
den Anspruch, dass diese Dienste die Daten tber ihre Finanzen aufarbeiten. Dartber hin-
aus sehen 64% der US-amerikanischen Smartphonenutzer einen entsprechenden Fintech-
Dienst in der Pflicht, sie zu informieren, wenn das Guthaben auf einem Konto nicht fiir die
Zahlung einer Rechnung reicht oder ungewohnliche Kontoaktivitaten zu verzeichnen sind.
Diese hohe Nachfrage am US-amerikanischen Markt fur PFM-Dienste bildet die Basis fir
uber 10 Mio. Nutzer bei ,,Mint*, einem der grofiten PFM-Fintech-Unternehmen der
USA.13

Neben der hohen Nachfrage nach PFM-Diensten aufgrund eines dadurch ermdglichten
ubersichtlichen Finanzmanagements, halten sich andere US-amerikanische Birger aus
Angst vor Hackerangriffen bei der Nutzung von kontoverwaltenden Applikationen zur(ck.
Die Komprimierung der personlichen Daten in einem Dienst und die dadurch fur Hacker
leichter zu erlangenden allumfassenden Informationen (ber die eigene Person unterschei-
den sich in der offentlichen Wahrnehmung von den latenten Risiken des Datenmiss-

brauchs, die durch die Nutzung von digitalen Zahlungsverkehrslésungen entstehen.***

Auch die Bedeutung der sozialen Medien in Verbindung mit dem Finanzsektor gewinnt in
den USA an Gewicht. Dabei ist ,,StockTwits*” die grofite Fintech-Plattform, die sich auf die
Auswertung von Marktinformation von Social-Media-Plattformen spezialisiert hat. Monat-
lich gewinnt StockTwits ca. 300 neue Facebook-Follower.** Dariiber hinaus nutzt die
Twitter-Gemeinschaft in den USA in Social-Media-Beitrdgen wesentlich haufiger das Ti-
cker-Symbol, welches die US-amerikanische Entsprechung der ,Wertpapierkennnummer*

(WKN) beziehungsweise der ,,International Securities Identification Number* (ISIN)'*® ist,

143 \/gl. Kalhammer, Barbara (2014), 5. Abschnitt im Hauptframe f. (siehe Internetverzeichnis).

Y4 vgl. Eisenberg, Richard (2012), 5. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

Y5 vgl. socialbakers a.s. (Hrsg.) (2015), Diagramm im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

148 Zur eindeutigen Bestimmbarkeit besitzt jedes Wertpapier eine eigene Kennnummer. Die Wertpapierkenn-
nummer (WKN) wird fir ausschlielich in Deutschland handelbare Wertpapiere verwendet, wohingegen die
»International Securities Identification Number* (ISIN) die Identifikation international handelbarer Wertpa-
piere gewabhrleistet. (\Vgl. Jungblut, Michael u.a. (2013), S. 105 f.)
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wodurch sich Diskussionen um einzelne Finanztitel wesentlich schneller im World Wide

Web verbreiten.*’

4.3 Entwicklungsunterschiede zwischen Deutschland und den USA

Die Bedeutung der durch Fintech-Unternehmen im Bereich von Mobile Payment angebo-
tenen webbasierenden Zahlungsverkehrsldsungen hat sowohl in Deutschland als auch in
den USA in den letzten Jahren an Bedeutung gewonnen. Tendenziell wird die Bedeutung
dieser Dienste weiterhin zunehmen. Durch die grof’e Marktakzeptanz der Kreditkarte als
alltagliches Zahlungsmittel, welche in den USA als ein Substitut zum Bargeld betrachtet
wird, steht die US-amerikanische Bevolkerung Mobil-Payment-Lésungen offener gegen-
Uber und ist auch eher bereit, Smartphoneapps wie die, die durch Starbucks zur Verfiigung
gestellt wird, im taglichen Gebrauch einzusetzen.'*® Die Barzahlung ist in Deutschland
trotz aller technischen Neuerungen immer noch das beliebteste Zahlungsmittel. Digitale
Losungen sind demnach nicht so weit verbreitet wie in den USA.** Auch der Kauf von
Gutern im World Wide Web erfreut sich in den USA gréRerer Beliebtheit als in Deutsch-
land, weshalb auch in diesem Zusammenhang in den USA eine héhere Zahl von digitalen
Zahlungen pro Kopf zu verzeichnen ist. Sowohl in Deutschland als auch in den USA zahlt
PayPal dabei zu den bedeutendsten und demnach auch bekanntesten Fintech-Unternehmen

im Bereich von Zahlungsverkehrsldsungen.

Zusammenfassend l&sst sich zu den Entwicklungsunterschieden zwischen Deutschland und
den USA im Bereich der digitalen Zahlungsverkehrslosungen festhalten, dass die Bekannt-
heit von Fintech-Unternehmen in diesem Bereich in beiden Landern in den letzten Jahren
gestiegen ist. Allerdings hélt die Angst vor Missbrauch die Deutschen eher von der Nut-
zung ab, wohingegen die US-Amerikaner durch die weitere Verbreitung von unbaren Zah-
lungsmitteln diesen Diensten offener gegeniberstehen.

Das Volumen des deutschen Crowdfunding-Markts ist im Vergleich zu dem Kapital, das in
den USA eingesammelt werden kann, sehr niedrig. Das ist allerdings nicht verwunderlich,
da die USA weltweit das groRte Volumen im Crowdfunding-Bereich auf sich vereinen.
Das spiegelt sich auch in der deutlich héheren Anzahl der Marktteilnehmer wieder. Be-
merkenswert ist der deutliche Abstand zwischen dem US-amerikanischen und dem deut-
schen Crowdfunding-Markt. Dies ist u.a. damit zu begriinden, dass in den USA die

Y7 vgl. Kruse, Gereon (2014), 10. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
18 \/gl. Heintjes, Tom (2014), S. 22.
9 Deutsche Bundesbank (Hrsg.) (2015), S. 6.
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Geldanlage in Wertpapieren deutlich weiter verbreitet ist als in Deutschland.*® Die Anlage
im Bereich des lending-based Crowdfunding-Ansatzes kommt der traditionellen US-

amerikanischen Anlageform in verzinslichen Wertpapieren sehr nahe.

Durch die Blockierung des Markts fir equity-based Crowdfunding in den USA fir Privat-
anleger, was einer Investition in Aktien &hnelt, wird den US-Burgern dieser Bereich fur
Investitionen versperrt. In Deutschland ist grade in diesem Bereich das starkste Wachstum
zu verzeichnen. Einen weiteren Unterschied in der gesetzlichen Regulierung bildet der in
Deutschland durchgesetzte Kleinanlegerschutz. Dieser staatliche Eingriff bedeutet fur Un-
ternehmen, die sich tber Fintech-Plattformen im Bereich des Crowdfunding finanzieren,
einen hohen Kapitalbedarf, der aufgewendet werden muss, um Investoren zu informieren.
Allerdings wird dadurch auch die Basis fur ein vertrauensvolles Verhéltnis zwischen Un-
ternehmen und Anlegern geschaffen, bei dem das Fintech-Unternehmen als Vermittler

agiert.

Der Crowdfunding-Markt unterscheidet sich in Deutschland und den USA in GroRe und
gesetzlicher Regulierung. Dazu kommt die unterschiedliche Mentalitat der Investoren, die
sich in Deutschland vor allem auf verzinsliche Sparvertrdge konzentriert. Die US-
amerikanische Bevdlkerung ist an technologische Innovationen gewohnt und investiert

auch traditionell in die Wertpapiere von Unternehmen.

Der Social-Trading-Markt in Deutschland waéchst. Er steht aber noch in den Anféngen,
wobei die wichtigsten Argumente, weswegen die Nutzer im Web 2.0 sich dieser neuen
Technologie bedienen, die Transparenz der Anlage und die als gerecht empfundene Kos-
tenstruktur der Plattformen sind. Trotzdem ist das Marktvolumen fiir Finanzinstrumente,
die Uber Social-Trading-Plattformen gehandelt werden, verhéltnismaRig gering. Weiterhin

sind die Nutzer von Social Trading grofitenteils beruflich im Finanzsektor tatig.

Allgemein liegt Deutschland bei der Entwicklung im Bereich von Social Trading vor den
USA. Dabei héngt es mal3geblich von den gesetzlichen Regulierungen ab, wann und ob die
Entwicklung dieses Markts durch die USA aufgeholt werden kann.

PFM-Dienste haben sowohl in Deutschland als auch in den USA aufgrund des grof3en 6f-
fentlichen Interesses ein sehr hohes Potential. Dass dieses Potential nicht weiter ausge-

schopft ist, liegt vor allem an Sicherheitsbedenken bei der Nutzung der verschiedenen

10 vgl. Investopedia, LLC. (Hrsg.) (2015), 1. Abschnitt im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
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Applikationen. Sollten die Fintech-Unternehmen im Bereich von PFM das Vertrauen in ih-
re Dienste bei den Nutzern des Web 2.0 festigen konnen, bietet besonders der US-
amerikanische Markt ein hohes Potential, da dort die ubersichtlichere Kontofiihrung ein
Mittel gegen die hohe Verschuldung bei Privatpersonen darstellen konnte. Vertrauen be-
steht bereits sowohl in Deutschland als auch in den USA in die Intelligenz der Crowd.
PFM-Portale, die sich auf die Analyse von finanzmarktrelevanten Informationen von Big
Data aus dem Social-Media-Bereich spezialisiert haben, erfreuen sich eines grof3en Zu-

laufs.

Fintech-Unternehmen im Bereich PFM haben besonders mit dem Mistrauen der Prosumen-
ten des Web 2.0 zu kampfen. Der Markt bietet aber in Deutschland und den USA ein hohes
Potential, sollten es die Fintech-Unternehmen schaffen, das Vertrauen in ihre Dienste zu

steigern.

Die dargestellten Entwicklungsunterschiede fiihren zu ungenutzten Chancen der Fintech-
Bewegung in Deutschland, die sich aus dem Vorsprung, den die USA z.T. auf diesem Ge-
biet haben, ableiten lassen. Wo kénnen diese Chancen lokalisiert werden und wie kénnen
diese durch konkrete Handlungsempfehlungen in Unternehmen der Fintech-Bewegung in

Deutschland nutzbar gemacht werden?

5 Adaptionsmdoglichkeiten fur den deutschen Markt

Nachfolgend wird unter Zuhilfenahme des bereits angestellten Vergleichs zum Entwick-
lungstand der Fintech-Bewegung in Deutschland und in den USA und anhand eines Exper-
teninterviews mit Thomas Huttich das bisher ungenutzte Potential in der Fintech-
Bewegung flr Deutschland im Vergleich zu den USA abgeleitet. Huttich ist als Spezialist
fur die Forderung von Start-ups und damit auch Fintech-Unternehmen im Produktma-
nagement der Investitionsbank Berlin tatig. Auf die lokalisierten Potentiale aufbauend
werden anschliefend konkrete Handlungsempfehlungen fir Unternehmen der Fintech-

Bewegung abgeleitet.

5.1 Potentiale

Allgemeine Vorteile fir US-amerikanische Fintech-Unternehmen sieht Thomas Hiittich
vor allem in der unterschiedlichen Interpretation des deutschen und des US-
amerikanischen Unternehmertums. Insgesamt sei die Risikobereitschaft in den USA groRer

als in Deutschland, was sowohl fiir die Griinder als auch flr die Investoren gelte. Im Falle
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der Grunder wirde dies vor allem dadurch begunstigt, dass die Chancen fiir die Finanzie-
rung eines neuen Projekts nach dem Scheitern eines zuvor gegriindeten Unternehmens in
den USA sehr viel besser seien als in Deutschland. Der Grund dafur sei die bessere Bereit-

stellung von Risikokapital durch u.a. Business Angels."* **2

Dariiber hinaus beschreibt Huttich das Prinzip des Perpetual Beta in den USA als ein viel
offeneres System, auf das in weiten Teilen der US-Wirtschaft durch den Open-Source-

153

Ansatz™ zurlckgegriffen werden konnte. Der Transfer von Know-how fur Griinder sei

daher in den USA haufig besser und schneller gewahrleistet als in Deutschland.™*

Zusatzlich konnte Huttich in seiner Analyse herausarbeiten, dass die Grindung und die
Performance von US-amerikanischen Start-ups durch die Rolle der Universitaten in den
USA begunstigt werden wirde. Die enge Beziehung, die Alumni in den USA zu ihren
Hochschulen haben, sei ausschlaggebend dafir, dass junge potentielle Griinder, die die
Universitaten aktuell besuchen, haufig auf die Unterstlitzung ehemaliger Absolventen so-

wohl in monetarer als auch in inhaltlicher Hinsicht zuriickgreifen konnten.**®

Durch diese grof3e Unterstiitzung der Start-up-Szene in den USA in Verbindung mit einer
weniger birokratischen Verwaltung kdnnten besonders auch Lightweight Model Start-ups
schneller an den Markt gehen, wobei durch eine Trial-and-Error-Phase’*® die Bediirfnisse

des Markts viel griindlicher erforscht werden kénnten.

Aus dem Ist-Vergleich der Entwicklungsstande in Deutschland und den USA ldsst sich
folgern, dass obwohl eine allumfassende Datensicherheit eine nicht zu realisierende Illusi-
on darstellt, in diesem Bereich weitere grol3e Potentiale fiir die Fintech-Bewegung liegen.
Dabei bildet der Bereich des digitalen Zahlungsverkehrs die Basis fur ein vertrauensvolles
Verhéltnis zwischen Fintech-Unternehmen und Prosumenten. Dieser Bereich wird langfris-

151 Unter Business Angels versteht man private Risikokapitalgeber, die mit ihrem privaten Kapital in junge,
nicht-bdrsennotierte Unternehmen in den friihen Entwicklungsphasen investieren. Darliber hinaus stellen sie
héufig Know-how in Bezug auf unternehmerische Erfahrung und ein persénliches Kontaktnetzwerk bereit.
(\Vgl. Braun, Hendrik (2013), S. 21.)

52 \/gl. Hiittich, Thomas (2015), Frage 1 (siehe Anhang).

153 Open Source ist ein Prinzip zur Erstellung und Weiterentwicklung von Software, bei der die Entwickler
keine direkte Gewinnabsicht verfolgen. Die Software stellt ein 6ffentliches Gut dar, so dass der Quelltext 6f-
fentlich zugénglich ist, wodurch die Qualitat des Produkts standig durch die Crowd verbessert werden kann.
(Saleck, Theo (2005), S. 6.)

B4 yvgl. Hittich, Thomas (2015), Frage 1 (siehe Anhang).

%5 vgl. ebenda, Fragel (siehe Anhang).

156 A method of reaching a correct solution or satisfactory result by trying out various means or theories un-
til error is sufficiently reduced or eliminated.“ (Farlex Inc. (2015), Text im Hauptframe (siehe Internetver-
zeichnis).)
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tig die Schnittstelle zu den Kunden darstellen, da der internetaffine Anteil der Bevolkerung
durch den demografischen Wandel zunehmen wird. Dadurch kann auch eine steigende Be-
deutung fir PFM-Dienste vorausgesagt werden, weshalb sich insgesamt digitale Zahlungs-
verkehrslosungen weiter verbreiten werden und Mobile Payment einen immer gréf3eren
Marktanteil auf sich vereinen kénnen wird. Der Zahlungsverkehr ist dabei essentiell fiir
das Bestehen einer Volkswirtschaft, weshalb dieser Bereich immer eine feste Grole in der

Okonomie sein wird.*’

Der Markt fir Applikationen fur das Smartphone sowie die mobilen Endgeréte und damit
der Markt fiir Mobile-Payment-L6sungen und PFM-Dienste weist zunehmend Sicherheits-
licken auf, was die Angst der Nutzer vor Cybercrime-Angriffen'*® wie z.B. Hackerangrif-
fe, die auf den Missbrauch personlicher Daten abzielen, berechtigterweise verstarkt. Die
absolute Zahl der zur Anzeige gebrachten Straftaten liegt in den USA um ein Vielfaches
hoher als in der Bundesrepublik. Neben der absoluten Zahl der Cyberattacken liegt auch
das Pro-Kopf-Verhaltnis deutlich tber dem in Deutschland. Allerdings stieg die Zahl der
Straftaten in Deutschland beinahe kontinuierlich an, wohingegen in den letzten Jahren ein

signifikanter Riickgang in den USA zu verzeichnen ist. Allein von 2012 bis 2013 wurden

400.000
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303.809 314.246
262.813

200.000
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Abbildung 10: Cybercrime-Falle in Deutschland und den USA
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an: Bundeskriminalamt (Hrsg.) (2013), S. 5 und The Internet Crime
Complaint Center (Hrsa.) (2013). S. 3.

%7 \/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 28.
1% [Unter Cybercrime versteht man alle] Straftaten, die unter Ausnutzung moderner Informations- und
Kommunikationstechnik oder gegen diese begangen [werden].“ (Bundeskriminalamt (Hrsg.), 2013, S. 5)
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9,3% weniger Cybercrime-Straftaten zur Anzeige gebracht. Seit dem Jahr 2009 hat sich die
Zahl der Straftaten in den USA um 21,9% vermindert (siehe Abbildung 10).

Sowohl im Fall der steigenden Kriminalitat in Deutschland als auch im Fall der absolut
sehr hohen Zahl der Betrugsfélle in den USA leidet das Vertrauen der Nutzer in webbasier-
te Dienste. Das hat wiederum zur Folge, dass die Prosumenten, die sich beobachtetet fiih-
len, ihr Verhalten im World Wide Web entsprechend anpassen, was die individuelle
Entfaltung, die Freiheit, die Kreativitat und vor allem die Innovationskraft und dadurch die
Wettbewerbsfahigkeit einer gesamten Volkswirtschaft behindern kann.**® Dies gilt umso
mehr flr die sensiblen Finanzdaten der Nutzer. Sollte es moglich sein, die Cyberkriminali-
tat auf ein Minimum zu reduzieren und dadurch das Vertrauen in Fintech-Dienste zu stér-

ken, wirden diese Potentiale freigesetzt werden kénnen.

Das grofite unausgeschopfte Wachstumspotential im Fintech-Markt in Deutschland sieht
Huttich im Bereich des Crowdfunding. Er verweist dabei auf die exponentiellen Wachs-
tumsraten auf diesem Gebiet und die trotzdem noch geringe Marktpartizipation am Kre-
ditmarkt von nicht einmal 1%. Bei einem Kreditvergabevolumen deutscher Banken an
inlandische Unternehmen und Privatpersonen von 2,4 Bio. Euro im Jahr 2014 besteht of-
fensichtlich eine groRe Finanzierungsnachfrage, bei der die Crowdfunding-Plattformen

sukzessiv Marktanteile hinzugewinnen.*® 1!

Obwohl im Bereich der digitalen Finanzierungslosungen Gber Crowdfunding in den ver-
gangenen Jahren die ersten Marktaustritte von entsprechenden Plattformen zu verzeichnen

waren, sieht Huttich gute Chancen fir First Mover™®

, Marktfihrer mit den meisten Kun-
den und Nischenanbieter, sich langfristig am Markt zu behaupten. Dabei sei die Kooperati-
on der neuen Marktteilnehmer der Fintech-Bewegung mit den etablierten Grofien des
Finanzsektors essentiell, erklart Hittich. Im Bereich von Crowdfunding ist die Zusammen-

arbeit in einer Weise denkbar, in der institutionelle Anleger eine Investition Uber eine

9v/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 31.

180\/gl. Statista GmbH (Hrsg.). (2015), Diagramm im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).

181 \/gl. Hiittich, Thomas (2015), Frage 2 (siehe Anhang).

162 Bei der First-Mover-Strategie, auch Pionierstrategie genannt, tritt eine Unternehmung als erste in einen
bestimmten Landermarkt ein. Schneller als andere internationale Konkurrenten entscheidet sie sich, diesen
Landermarkt zu bearbeiten. [...] Der Vorteil [der First-Mover-Strategie] besteht darin, dass der [First Mover]
in einem spezifischen Landermarkt Markteintrittsbarrieren gegenlber potentiellen Wettbewerbern aufbaut.“
(Kutschker, Michael / Schmid, Stefan (2011), S. 987.)
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Crowdfunding-Plattform tatigen. Die entsprechenden Portfolien kénnen tber Banken ver-

brieft und durch Ratingagenturen bewertet werden.*®

In der Regulierung des Crowdfunding-Markts sieht Hittich keine grof3en Unterschiede. Al-
lerdings unterstreicht er den potentiellen Wettbewerbsvorteil fir Deutschland in diesem
Bereich, insbesondere im Hinblick auf den equity-based Ansatz, der in den USA strenger
reguliert ist. Die besonders hohe Wachstumsrate in diesem Bereich in Deutschland lieRRe
darauf schlie3en, dass auch die deutschen Investoren und Griinder dieses Potential lokali-
siert haben, so dass flr die nachsten Jahre weiteres Wachstum in diesem Bereich realistisch

erscheint.'®*

Den Trend hin zur Digitalisierung betont auch Huttich. Besonders die tdgliche Nutzung so-
zialer Netzwerke durch junge Menschen in Kombination mit einem Umdenken, welches
sich auch im Bereich der Geldanlage vollzieht, wiirde groRes Potential bieten. Die internet-
affinen Prosumenten seien preisbewusst, anspruchsvoll, gut informiert und wollen auch bei
Finanzdienstleistungen ein Feedback von der Crowd. Das flihre dazu, dass immer mehr
Privatpersonen auch mit kleinsten Betrdgen am Finanzmarkt teilhaben wollen wiirden und
durch das Web 2.0 auch die Moglichkeit dazu geboten bekamen. Der groRe Vertrauensver-
lust gegenuiber den Banken und damit auch gegenuber Bankberatern nach der Finanzkrise
in Verbindung mit der Mundigkeit der Prosumenten fiihre dazu, dass auch im Bereich des

Social Trading groRes Potential lage.*®

Aus dem Vergleich der Entwicklungsunterschiede geht weiterhin hervor, dass obwohl
Social Trading eine potentiell zukunftstrachtige Entwicklung darstellt, an dieser Stelle kei-
ne Adaptionsmoglichkeiten aus den innovationsfreudigen USA lokalisiert werden kénnen,
da das Verbot von CFDs das Social Trading dort die Entwicklung einschrankt. Ob dieses
Verbot in den USA eine zukunftstrachtige Entwicklung verhindert oder eine verbraucher-
orientierte Schutzfunktion darstellt, soll folgend eine kurze Analyse der VVor- und Nachteile

von CFD-Kontrakten klaren.

Durch die Struktur eines CFDs ist dieser bei zu grof3 gewéhltem Hebel Gberproportional ri-

sikobehaftet, was zu groRRen Verlusten fiihren kann. Hinzu kommt vor allem bei illiquiden

163 v/gl. Huttich, Thomas (2015), Frage 3 (siehe Anhang).
164 v/gl. Huttich, Thomas (2015), Frage 1 (siehe Anhang).
185 vgl. ebenda, Frage 4 (siehe Anhang).



41

Werten ein vergleichsweise hoher Spread zwischen Geld- und Briefkurs.'®® Der Nachteil
des hohen Risikos ist auf der anderen Seite gleichzeitig ein Vorteil. Denn nur mit einem
bestimmten Risiko besteht auch die Moglichkeit Uberproportionale Gewinne zu erzielen.
Durch das geschickte Management der Top Trader im Social Trading kann so die Hebel-
wirkung genutzt werden, um die Gewinnchancen zu maximieren. Daruber hinaus ist es
durch CFDs mdoglich, zeitlich unbegrenzt auch auf fallende Aktienkurse zu setzen. Ein
weiterer Vorteil von CFDs ist deren schnelle und effiziente Einsatzmdglichkeit an interna-
tionalen Mérkten. Ein besonders fur das Social Trading attraktives Merkmal stellt die hohe
Transparenz dar. Der aktuelle Kurs des Underlyings gentigt, um den Wert des Zertifikats

zu ermitteln.*®’

Offensichtlich sind CFDs einfach zu handhabende Finanzinstrumente, durch die das fur die
Zukunft vielversprechende Social Trading ermoglicht wird. Vor dem Hintergrund der in
den USA wurzelnden Finanzkrise und das dadurch angespannte Vertrauensverhéltnis von
US-Birgern zu Banken ist eine strenge Regulierung der Finanzmarkte in den USA zum
Schutz der Verbraucher nachvollziehbar. Fraglich ist jedoch, ob dabei ein Verbot von
CFDs zielftihrend ist, da dadurch ein bedeutender Zweig der Fintech-Bewegung aufgehal-

ten wird.

5.2 Konkrete Handlungsempfehlungen

Das allgemeine Wirtschaftsumfeld in den USA begunstigt die Fintech-Bewegung durch die
bestehenden Strukturen bei der Kapitalbeschaffung und dem Wissenstransfer. An dieser
Stelle ist der deutschen Fintech-Bewegung und den entsprechenden Investoren ein offene-
res Verhdltnis zu der in den USA auf einer héheren Akzeptanz beruhenden Trial-and-
Error-Phase nahezulegen. Die Wahrscheinlichkeit, mit dem ersten Versuch genau den Kern
der auf dem Markt geforderten Leistung zu treffen, ist vergleichsweise gering. Daher soll-
ten Fehlschlége die Grunder nicht davon abhalten, die durch das Scheitern gewonnen Er-

kenntnisse, in der néchsten Unternehmung zu verwenden.

Der bessere Transfer von Know-how von erfahrenen Marktteilnehmern zu Griindern ist in
den USA u.a. mit der engen Beziehungen der Universitdten und Hochschulen zu den
Alumni gewéhrleistet. Auch an dieser Stelle kann man fur den deutschen Markt Hand-

166 Der Geldkurs ist der Kurs, zu dem der VVermégenswert nachgefragt wird und der Briefkurs ist der Ange-
botspreis. Mit zunehmender nachgefragter Menge steigt der Geldkurs und der Briefkurs sinkt. Die Differenz
zwischen Geld- und Briefkurs [...] ist ein Indikator fiir die Marktliquiditat.“ (Wolke, Thomas (2008), S. 188.)
187 \/gl. Pferdekamper, Carsten (2013), S. 21 ff.
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lungsbedarf ableiten. So mussen durch die Digitalisierung z.B. neue Ausbildungen angebo-
ten und Lehrstlhle gegriindet werden, um die vorhandenen Potentiale ausschopfen zu kon-
nen. Die weitgehend unerforschten Zusammenhédnge zwischen Digitalisierung und Fi-
Finanzindustrie missen entsprechende Forschungen ergriinden. Die dadurch erlangten
Kenntnisse kénnten daraufhin in Ausbildungen, die z.B. auf der Analyse von Big Data und

der Generierung von selbstlernenden Algorithmen beruhen, vermittelt werden.

Die hohe Kundenfokussierung, die die wesentliche Kernkompetenz der Fintech-
Unternehmen darstellt, sollte weiterhin im Mittelpunkt der Tatigkeit der technologiegetrie-
benen Nicht-Banken stehen. Sie sollte tiber ein modernes Datenanalysemanagement und
eine hohe Datenqualitat gewahrleistet sein. Das Know-how im Bereich der Digitalisierung,
welches einen starken Marktvorteil vor den etablierten Banken bedeutet, sollte weiterhin
dazu genutzt werden einen zusétzlichen Nutzen fiir die Prosumenten zu kreieren, der durch
bedienerfreundliche IT-Systeme einfach zuganglich wird. Auch dabei muss die Sicherheit
der Anwendungen gewéhrleistet sein, die fir den Erfolg der Leistung essentiell ist. Weiter-
hin sind die Nutzer von Bankdienstleistungen immer weniger dazu bereit, fiir die entspre-
chenden Dienste Geld zu bezahlen. Fintech-Unternehmen missen demnach in ihrem
Geschaftsmodell einen Refinanzierungsansatz wahlen, der die Kunden mdglichst wenig
durch proaktiv zu entrichtende Beitrdge belastet. In der Wahrnehmung des Prosumenten

miussen zusétzlich angebotene Dienste weiterhin kostenlos sein.

Das Innovationspotential, welches durch die Open-Source-Strategie freigesetzt werden
kann, wird in Deutschland im Vergleich zu den USA zu wenig genutzt. Durch offene Pro-
grammschnittstellen kdnnen Fintech-Unternehmen ihren Vorsprung gegeniiber den etab-

lierten Banken weiter ausnutzen.

Fur eine positive Entwicklung der Fintech-Bewegung im Bereich von Mobile Payment und
Personal Financial Management ist ein vertrauensvolles Verhaltnis zwischen Nutzern und
Fintech-Unternehmen unerlésslich. Auf die Weitergabe von Nutzerinformationen ohne
Einwilligung des Kunden durch die Fintech-Unternehmen an Dritte sollte daher unbedingt
verzichtet werden, was auch der Offentlichkeit kommuniziert werden muss. Die Moglich-
keit fir Datenmissbrauch muss so gering wie mdglich gehalten werden. Fortschritt im
Kampf gegen Cybercrime fuhren zu mehr Vertrauen in Fintech-Dienste. Dieses wiederum
fuhrt zu hoheren Nutzerzahlen. Je héher die Zahl der Nutzer von Fintech-Diensten ist, des-
to mehr und bessere Daten kénnen zur Auswertung erhoben werden, wodurch eine geziel-

tere personliche Kundenansprache ermdéglicht wird. Diese Kundenansprache kann z.B. auf
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die mogliche Reduzierung von Fixkosten oder alternative Sparpotentiale fir den Kunden

abzielen.

Die etablierten Banken genieRen in Sicherheitsfragen zu Datenschutz und Datensicherheit
und bei der Vermeidung von Cybercrime einen Vertrauensvorschuss bei den Kunden und
haben damit einen Wettbewerbsvorteil gegeniiber den Nicht-Banken. Eine Kooperation
zwischen Banken und Fintech-Unternehmen erscheint daher sinnvoll, besonders im Hin-
blick auf das fehlende Know-how zur Digitalisierung bei den Kreditinstituten. Die Syner-
gie kann flr Fintech-Unternehmen auch durch die Nutzung des grof3en Kundenstamms der
Geldhauser und den damit verbundenen Kontakt zu den Kunden interessant sein.

Diese Vorteile fir beide Kooperationspartner sieht auch Huttich. Seiner Ansicht nach sei
es fur die etablierten Banken ratsam, Partnerschaften mit Fintech-Unternehmen einzuge-
hen, da sie sich eher ergénzten als substituierten. Fur die Zukunft sagt Hittich demnach
keinen substanziellen Kampf zwischen Fintech-Unternehmen und etablierten Banken um
Marktanteile in der Finanzbranche voraus. Weiterhin sieht Hittich einen weiteren Anreiz
fur Fintech-Unternehmen, eine Kooperation mit Kreditinstituten einzugehen. Er ist der
Meinung, dass der kostenintensive Aufbau eigener Infrastruktur fur Unternehmen der Fin-
tech-Bewegung nicht ratsam sei, da der Kostenvorteil einer der wichtigsten Alleinstel-
lungsmerkmale sei. Dieser wirde durch den kostenintensiven Aufbau eigener Infrastruktur
verloren gehen. Die fur die Banken gravierendsten Schwachen sieht Huttich in der Schwer-
falligkeit, der hohen hierarchischen Struktur und der daraus resultierenden Veranderungs-

resistenz, da das Innovationspotential der Mitarbeiter zu wenig genutzt werden konne.'®®

Dariiber hinaus ist eine kundenorientierte Digitalisierungsstrategie fir Banken unausweich-
lich, was zu hohen Kosten fuhrt. Die Kreditinstitute missen Fragen nach der Kompatibili-
tat einzelner Systeme kl&ren, sie miissen das Potential fiir Synergieeffekte analysieren und
durch Effizienz- und Produktivitatssteigerung Kosten reduzieren. Weiterhin ist die Frage
zu klaren, ob fir die neue Digitalisierungsstrategie der Banken geeignetes und kompetentes
Fachpersonal im Unternehmen verfligbar ist oder ob dieses extern beschafft werden muss.
Eine Analyse zu bereits im Unternehmen befindlichen Daten und zu denjenigen, die in
Vertriebs- und Kommunikationskandlen gemessen und ausgewertet werden kdénnen, muss
durchgefiihrt werden. Diesen langwierigen und kostenintensiven Vorgang konnen Fintech-

Unternehmen nutzen, um parallel zu der Kooperation mit den Banken den Vorsprung

188 \/gl. Huttich, Thomas (2015), Frage 6, 7 und 8 (siehe Anhang).
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ihnen gegentber in Bezug auf das Know-how im Bereich der Digitalisierung beizubehalten
und auszubauen. Die kostspielige Implementierung geeigneter Software in den Banken
sorgte u.a. dafur, dass einige Kreditinstitute aus dem Markt ausscheiden mussten. Im Zeit-
raum zwischen 2007 bis 2012 sank die Zahl der Finanzinstitute, die Zahlungsverkehrslo-

sungen anbieten, um 5%.%°

Die Vorteile, die aus einer Kooperation zwischen Banken und Fintech-Unternehmen resul-
tieren wirden, sieht Huttich ebenfalls im Bereich des Crowdfunding. Die Synergieeffekte
seien analog zu denen im Zahlungsverkehrssystem. Ein weiterer Vorteil fir Fintech-
Unternehmen seien Investitionen der Banken direkt auf den Crowdfunding-Plattformen.
Weiterhin konne tber Banken Geschafte abgewickelt werden, fir die eine Banklizenz not-

wendig sei, ohne dass das Fintech-Unternehmen eine solche benétige.'”

Die durch den am 01. Juli 2015 neu eingefiihrten Kleinanlegerschutz fur Crowdfunding-
Geschéfte ausgeldsten Entwicklungen bleiben abzuwarten. Fir Fintech-Unternehmen gilt
jedoch, dass sie die dadurch zunehmende Biirokratie in ihrem Geschaftsbereich dem Nut-
zer auf einem moglichst einfachen Weg kommunizieren missen, damit die Crowdfunding-

Plattformen nicht an Benutzerfreundlichkeit verlieren.

Im Bereich des Social Trading ist eine noch gréRRere Verschmelzung sozialer Netzwerke
mit Fintech-Diensten denkbar. Die Schnittstelle zwischen Social-Media- und Social-
Trading-Plattform kann beispielsweise in der Weise erweitert werden, dass sich speziali-
sierte Berater zu bestimmten Anlagestrategien oder sonstigen Finanzprodukten tber Kun-
denforen, Livechats oder themenspezifischen Blogs in den unterschiedlichen Social-
Media-Kanélen personlicher mit dem Anleger auseinandersetzen. Eine héhere Kundenori-

entierung und Beratungsqualitat ware das Ergebnis.

Ein besonders grolRes Potential von Synergieeffekten sieht Huttich bei einer Partnerschaft
zwischen Banken und Fintechs, die sich Uber alle Bereiche der Fintech-Bewegung erstre-
cken. Banken konnten z.B. erheblich an Kundenfreundlichkeit gewinnen, sollten sie die
technischen Innovationen der Fintech-Unternehmen durch die Integration der unterschied-
lichen Apps mit der emotionalen Kompetenz, die aus einem Beratungsgesprach resultiere,
kombinieren. Banken konnten z.B. ihren Kunden ermdéglichen direkt tGber Crowdfunding-

Plattformen ihr Geld in Projekte und Unternehmen zu investieren.

169 \/gl. Dapp, Thomas F. (2014), S. 35.
70 v/gl. Huttich, Thomas (2015), Frage 9 (siehe Anhang).
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Die Verlagerung aller Fintech-Bereiche in eine Anwendung wurde den Lock-In-Effekt er-
hohen und Fintech-Unternehmen kénnten eine hohe Kundenbindung erreichen. Die Ban-
ken waren in der Lage auf verschiedene kostenintensive Aspekte in ihrer Strategie zur
Digitalisierung zu verzichten und diese auf Fintech-Unternehmen zu tibertragen, die ohne-
hin neue Technologien einfach in ihr digitales Geschéaftsmodell implementieren kdnnen.
Auf grolRe Umstrukturierungsmalinahmen koénnte dadurch verzichtet werden. Eine schnelle
und flexible Reaktion auf die sich beschleunigende Dynamik im Markt ware mdglich, ohne
die hohe Attraktivitat der Produkte und Dienstleistungen durch Datensicherheit und per-

sonliche Beratung zu vernachlassigen.

6 Schlussbetrachtung

Die vorliegende Arbeit demonstriert die grofen Auswirkungen des Web 2.0 auf die Fi-
nanzbranche. Dabei wandelt sich die Rolle des ausschlieBlichen Konsumenten im
World Wide Web zum sich einbringenden Prosumenten. Die Zahl der sogenannten Fin-
tech-Unternehmen und deren Bedeutung sind in den letzten Jahren kontinuierlich gestie-
gen. Dabei profitieren diese jungen Unternehmen vor allem von den veralteten Strukturen
in der Bankenlandschaft und den strengen aufsichtsrechtlichen Reglementierungen des Fi-
nanzsektors, wodurch Banken weniger flexibel und innovationsfreudig agieren kénnen.
Bei den Diensten, die die Fintech-Unternehmen im Markt erbringen, handelt es sich vor al-
lem um komplett digitalisierbare Finanzprodukte, die durch moderne Internettechnologien,
die das Web 2.0 hervorgebracht hat, abgewickelt werden kénnen.

In der Fintech-Bewegung kristallisieren sich vier spezifische Handlungsfelder heraus. Im
Bereich der digitalen Zahlungsverkehrslosungen nimmt die Bedeutung der Fintech-
Unternehmen besonders durch die Verlagerung der Kaufabschlisse in das World Wide
Web zu. Allerdings ist die Skepsis in Bezug auf Datenmissbrauch bei der Nutzung webba-
sierter Fintech-Dienste in Deutschland im Vergleich zu den USA aufgrund eines Erfah-

rungsdefizits im Bereich der unbaren Zahlungsabwicklung deutlich héher.

Das Crowdfunding kann durch die unterschiedlichen Ziele, die die Investoren verfolgen, in
Kategorien eingeordnet werden. Dabei unterliegt der Crowdfunding-Markt im Bereich des
equity-based Ansatzes in den USA strengeren Regulierungen als der in Deutschland.
Durch den Kleinanlegerschutz werden jedoch auch in Deutschland durch gesetzliche Best-
immungen die Flexibilitat und die Innovationskraft der Fintech-Unternehmen geschwécht.

Trotz der z.T. strengen Regulierung in den USA weist der dortige Crowdfunding-Markt
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das groRte Volumen weltweit auf, wohingegen auf dem deutschen Markt nur ein Bruchteil

des Kapitals in der Crowd eingesammelt werden kann.

Im Handlungsfeld des Social Trading ist die Nachfrage auf dem deutschen Markt zwar
steigend, der absolute Marktanteil im Anlagebereich ist jedoch gering und beschrénkt sich
vorwiegend auf Nutzer, die in der Finanzbranche beruflich tétig sind. In den USA hemmt
das CFD-Verbot die Entwicklung dieses Handlungsfelds, wodurch keine Adaptionsmdg-

lichkeiten fir Deutschland gefunden werden konnten.

Die gleichen Bedenken eines GroRteils der deutschen Bevolkerung gegentber der Gefahr
bei der Nutzung von Fintech-Zahlungsverkehrslésungen schlagen sich auch bei der Nut-
zung von PFM-Diensten nieder. Bemerkenswert dabei ist, dass auch in den USA in diesem

Bereich die Prosumenten deutlich vorsichtiger agieren.

Besonders hohe Potentiale fur den deutschen Fintech-Markt konnten im US-
amerikanischen Unternehmertum lokalisiert werden. Die hohere Risikobereitschaft zu ei-
ner Grundung in den USA fihrt hdufig zu einer Trial-and-Error-Phase die ein vom Markt
explizit nachgefragtes Produkt oder einen nachgefragten Dienst hervorbringt. Ein mutige-
rer Grundergeist kann allerdings pauschal schlecht von deutschen Unternehmern gefordert
werden, so dass der Best-practice-Ansatz zwar gefunden wurde, eine Ubertragung auf den

deutschen Markt allerdings nur sehr schwer zu vollziehen sein wird.

Einen vielversprechenderen Ansatz bietet die Kooperation zwischen etablierten Banken
und neuen Fintech-Unternehmen. An zahlreichen Stellen kénnen dadurch Synergieeffekte
genutzt werden und ein aufwendiger Konkurrenzkampf kénnte durch eine Konzentration

auf das jeweilige Kerngebiet umgangen werden.

Interessant ware es fur zukilinftige Forschungen in diesem Gebiet, zu untersuchen, ob die
Fintech-Bewegung &hnliche Merkmale wie die Dotcom-Unternehmen aufweist, die an der

Bdrsenspekulationsblase aus dem Jahr 2001 beteiligt waren.
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Die Entwicklung der Fintech-Branche hat eine gute perspektivische Aussicht und Prosu-
menten und Banken werden sich bei einer weiterhin positiven Entwicklung auf diesen neu-
en Trend einstellen und sich an das breitere Spektrum im Angebot von
Finanzdienstleistungen gewohnen und diese auch nachfragen. Die Rolle der Fintech-
Unternehmen in der zukinftigen Finanzbranche scheint dabei fiir Bill Gates gefestigter zu
sein als die der Banken. Er beschrieb schon in den 1990-iger Jahren die Zukunft fir den
Markt von Zahlungsverkehrsldsungen, webbasierten Finanzierungsmoglichkeiten und
smarten Anwendung im Bereich der Geldanlage und der persdnlichen Finanzverwaltung

mit den Worten:

,,Banking is essential, banks are not.**"*

"1 Gates, Bill, zitiert nach Rieker, Falk (2014), Uberschrift im Hauptframe (siehe Internetverzeichnis).
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Anhang

Experteninterview — Protokoll

Hinweis des Herausgebers:

Der Autor flihrte das Interview am 24.6.2015 mit Herrn Thomas Huittich, einem Experten fir Wirt-

schaftsférderung von der Investitionsbank Berlin (IBB).

Das detaillierte Protokoll des Interviews liegt dem Herausgeber vor. Bei konkretem Interesse wird

um eine formlos Kontaktaufnahme gebeten.



