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Geleitwort

Liebe Leserinnen und Leser,

als vor wenigen Jahren vermehrt junge Finanztechnologieunternehmen, kurz Fin-
techs, gegriindet wurden, erging es ihnen wie vielen anderen Newcomern zuvor.
Vor allem etablierte Kreditinstitute reagierten mit Skepsis auf den Anspruch
der Start-ups, Banking neu zu erfinden, oder mit Ablehnung, in der Hoffnung,
die Jungunternehmer wiirden anders als Direktbanken und Onlinegiganten wie
Paypal schnell wieder vom Markt verschwinden.

Weil weder das eine noch das andere eingetreten ist, haben sich die beiden
Seiten mittlerweile angenihert und betonen den Wert von Kooperationen. Ban-
ken und Sparkassen profitieren von der Kreativitit und Schnelligkeit der Fintechs.
Die Griinder wiederum schitzen die Geldhduser als Sparringspartner fiir die auf
sie zukommende Regulierung sowie den Kundenstamm der Banken, der es ihnen
ermoglicht, ihre Losung schneller und giinstiger an den Nutzer zu bringen.

Wihrend die ersten Fintechs sich vor allem um den Zahlungsverkehr gekiim-
mert haben, durchdringen die jungen Technologieunternehmen inzwischen
nahezu jeden Geschiftsbereich der Finanzdienstleister. Diese Entwicklung bildet
das vorliegende Werk ab, in dem sich Start-ups aus allen Banking-Disziplinen
mit ihrem Angebot, ihrer Historie, ihrem Geschéftsmodell und ihrem disruptiven
Potenzial vorstellen.

Lassen Sie sich inspirieren!

Wiesbaden, Deutschland Stefanie Burgmaier
im Juli 2016 Herausgeberin BANKMAGAZIN
Stefanie Hiithig

Chefredakteurin BANKMAGAZIN



Vorwort

Die Finanzkrise 2008 und eine in der Folge zunehmende Regulierung des Finanz-
sektors sowie die Niedrig- bis Nullzinspolitik der Notenbanken machen der
Finanzdienstleistungsbranche schwer zu schaffen.

Gleichzeitig treten FinTechs und InsurTechs, also technologiebasierte Start-
ups im Banken- und im Versicherungsbereich, als innovative Player auf den Plan.
Dies kann einerseits als zusitzlicher Angriff auf die etablierten Finanzintermedi-
dre in einer ohnehin geschwichten Situation betrachtet werden. Andererseits kon-
nen sich FinTechs anschicken, die gesamte Branche neu zu erfinden und damit
einen Grundstein fiir eine neue Zukunft dieser Sparte zu legen.

Im vorliegenden Buch greifen wir drei momentan intensiv diskutierte Praxis-
und Forschungsfelder auf — FinTech-Start-ups, Geschiftsmodelle und Disruption
— und fiihren diese zusammen. Anhand ausgewihlter Praxisbeispiele aus dem
deutschsprachigen Raum gehen wir den Fragen nach, mit welchen innovativen
Geschiftsmodellen FinTech-Unternehmen auf dem Markt antreten, ob diese das
Potenzial haben oder iiberhaupt darauf angelegt sind, die traditionellen Finanz-
dienstleistungsteilmérkte im Schumpeter’schen Sinne ,,schopferisch zu zersto-
ren®, oder ob nicht vielmehr ein komplementirer Ansatz verfolgt wird.

Wie in nahezu allen anderen Wirtschaftsbereichen auch wollen FinTech-
Start-ups Kundenbediirfnisse — hier finanzbezogene — passgenauer, intelligen-
ter, einfacher, schneller und giinstiger befriedigen, als dies in der Vergangenheit
geschehen ist. Als wissensintensive Dienstleistungen haben sie hierzu ein beson-
deres Potenzial. Einige FinTech-Unternehmen erheben sogar einen ,,Demokra-
tisierungsanspruch® dahin gehend, dass sie den Kunden mehr Mitsprache- und
Partizipationsrechte als bei herkommlichen Anbietern verschaffen. Einige wollen
die Macht der Finanzkonzerne zugunsten der Kunden brechen und den Kunden
einen besseren Zugang zu Finanzdienstleistungen ermoglichen, wo traditionelle

Vi



Vil Vorwort

Anbieter entweder hohere Hiirden aufstellen oder génzlich ausscheiden. Zu den-
ken ist hier exemplarisch an die Versorgung von Privatpersonen mit Peer-to-Peer-
Konsumentenkrediten oder die Beschaffung von Unternehmenskapital mittels
Equity Crowdfunding.

Unser herzlicher Dank geht an die Autorin und die Autoren, die ihre
Geschiftsmodelle erklirt und ihre Uberlegungen zum disruptiven Potenzial oder
Kooperationsmoglichkeiten mit der Banken- und Versicherungsbranche zu Papier
gebracht haben.

Wir bedanken uns auch sehr herzlich bei Herrn Dr. Bernd Knappmann fiir das
wie immer sorgfiltige Lektorat sowie bei Herrn Guido Notthoff von Springer
Gabler fiir das reibungslose Handling.

Den Leserinnen und Lesern wiinschen wir eine interessante Lektiire und neue
Einsichten.

Potsdam, Deutschland Victor Tiberius
im Juli 2016 Christoph Rasche
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Disruptive Geschaftsmodelle von
FinTechs: Grundlagen, Trends und
Strategieiiberlegungen

Victor Tiberius und Christoph Rasche

1.1 Abstract

Anhingern der FinTech-Gemeinde zufolge haben groBe Universalbanken und
Versicherungskonzerne ihren Zenit iiberschritten — und dies nicht nur aufgrund
der Finanzkrise 2008, der seitdem erhobenen Kritik an deren ,,Systemrelevanz®
und den damit verbundenen Belastungen fiir den Steuerzahler (,,too big to fail®).

Die aktuellen informations- und kommunikationstechnologischen Entwicklun-
gen machen es zudem moglich, finanzbezogene Kundenbediirfnisse passgenauer,
intelligenter, einfacher, schneller und giinstiger zu befriedigen.

FinTech- und InsurTech-Start-ups machen es sich so zur Aufgabe, nicht nur
jede einzelne von Banken und Versicherungen angebotene Dienstleistung heraus-
zufordern, sondern auch vollig neue Dienstleistungen zu entwickeln.

Vor diesem Hintergrund widmen wir uns in diesem Band dem disruptiven
Potenzial durch innovative FinTech-Geschiftsmodelle. Damit werden drei aktuell
viel diskutierte Theorie- und Praxisfelder zusammengefiihrt: FinTech-Start-ups,
innovative Geschiftsmodelle und disruptive Technologien.

In unserem Einfiihrungsbeitrag diskutieren wir zunichst die begrifflich-kon-
zeptionellen Grundlagen dieser drei Forschungs- und Praxisfelder, betrachten zur
Trendveranschaulichung einige exemplarische Zahlen zu etablierten Finanzinter-
medidren und FinTech-Unternehmen und leiten aus einer allgemeinen SWOT-
Analyse einige Strategieiiberlegungen ab.

V. Tiberius (D<) - C. Rasche
Universitit Potsdam, Potsdam, Deutschland
E-Mail: tiberius @uni-potsdam.de

© Springer Fachmedien Wiesbaden GmbH 2017 1
V. Tiberius und C. Rasche (Hrsg.), FinTechs, Edition Bankmagazin,
DOI 10.1007/978-3-658-14187-5_1
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Im zweiten Teil des vorliegenden Bandes prisentieren sich ausgewihlte Fin-
Tech-Unternehmen. Unser Ansinnen dabei war, ein moglichst breites Spektrum
an unterschiedlichen Finanzdienstleistungen abzudecken. Die Unternehmen stel-
len dabei ihr Dienstleistungsangebot vor, gehen kurz auf ihre Unternehmens-
historie ein, erldutern ihr Geschiftsmodell und zeigen auf, welches disruptive
Potenzial sie in ihrem Vorhaben sehen.

1.2  Begrifflich-konzeptionelle Grundlagen

1.2.1 FinTech-Start-ups als ,neuartige”, technologielastige
Unternehmensgriindungen im Finanzsektor

Der Begriff ,,FinTech* ist noch vergleichsweise jung und setzt sich als Kofferwort
aus den beiden Begriffen ,,Financial (Services)* und ,,Technology* zusammen.
Damit ist auch bereits umrissen, worum es sich handelt, nimlich um einen Sam-
melbegriff fiir Finanzdienstleistungen, die unter intensiver Nutzung von (Informa-
tions-)Technologie bereitgestellt werden (Jhoon 2015; Song 1015; Shim und Shin
2016). Hierbei kann es sich insbesondere um folgende Business-to-Consumer-
(B2C-) oder Business-to-Business-(B2B-)Dienstleistungen handeln, die das regu-
ldare Finanzdienstleistungsangebot von traditionellen Banken und Versicherungen
aufgreifen, abwandeln, ergéinzen oder auf andere Art und Weise realisieren:!

e Zahlungsverkehr
— Alternative Bezahlverfahren (online und mobile)
— Micro Payment
— Elektronische Wihrungen
e Geldanlage/Trading
— Automatisierte Beratung (Robo Advisors)
— Automatisiertes Investing/Trading
— Social/Copy/Mirror Investing/Trading
o Kreditgeschift
— Automatisierte Kreditentscheidungen
— Crowdlending
— Factoring

'Es gibt zahlreiche Klassifizierungsmoglichkeiten. Choi und Ham (2015) unterscheiden
etwa grundsitzlich vier Typen von FinTech-Dienstleistungen: Zahlungsverkehr, Analyse
von Finanzdaten, Finanzsoftware und Plattformen.
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e Private Equity
— Equity Crowdfunding/Crowdinvesting?
e Versicherungen
— Pay-as-you-use-/Usage-driven-Versicherungen?
— Peer-to-Peer-Versicherungen
e Vergleichsplattformen fiir Finanzdienstleistungen
e Dienstleistungen und Software fiir Banken und Versicherungen

Gleichermaflen als FinTechs werden diejenigen Unternehmungen bezeichnet,
die diese Finanzdienstleistungen entwickeln und anbieten. Dabei handelt es sich
aktuell entsprechend um Start-ups, die ihre Finanzdienstleistungen gerade in
den Markt einfiihren, bzw. um relativ junge Unternehmungen, die sich am Markt
bereits bewihrt haben.

1.2.1.1 Die,New Economy” als Wegbereiter des Start-up-

Begriffs
Neue Ansitze, insbesondere solche, die sich selbst als revolutiondr und mit dem
Alten brechend betrachten, erfordern oft eine neue Sprache. Der Begriff der New
Economy, der heute iiberwiegend negativ assoziiert ist, verdeutlicht dies sehr
deutlich. Diese Okonomie sollte moglichst ganz anders sein, zumindest die vielen
Nachteile iiberwinden, die mit der alten Okonomie verbunden waren.*

2Crowdinvesting bzw. Equity Crowdfunding ist in den USA erst seit dem Inkrafttreten der
Anderung des JOBS (,,Jumpstart Our Business Startups®) Acts am 16. Mai 2016 ernsthaf-
ter moglich; zuvor galt ein (noch) strengerer Kleinanlegerschutz. Die nunmehr geltende
Grenze von einer Million US$ wird von den meisten Griindern als viel zu gering betrachtet.
Es wird erwartet, dass andere Lander das Crowdfunding ebenfalls liberalisieren.

3Zum Beispiel fiir Kfz- oder Krankenversicherung. Bei Kfz-Versicherungen kann das Fahr-
verhalten getrackt werden; vorsichtige Fahrer werden durch Beitragsabschlige belohnt,
aggressive Fahrer miissen Beitragsaufschlidge zahlen. Bei der Krankenversicherung konnen
Fitnessaktivititen, Prophylaxe und evtl. Erndhrungs-, Tabak- und Alkoholkonsumgewohn-
heiten ebenso in die Beitragsberechnung einfliellen.

“Ein neueres Buzzword stellt die Share bzw. Sharing Economy dar (Weitzman 1984, Bots-
man und Rogers 2010a, b). Sie bildet gewissermafien die konsequente Fortsetzung der Neuen
Okonomie, weil digitale Netztechnologien die gemeinschaftliche Nutzung vormals exklusi-
ver Vermogensgegenstinde (z. B. Autos, Immobilien) unter Inkaufnahme vergleichsweise
geringer Transaktionskosten ermoglichen. Die anfangs positive Interpretation der Okonomie
des Teilens erfahrt gegenwirtig zunehmend Kritik, weil selbstverstindliche Nachbarschafts-
und Freundschaftsdienste zum Gegenstand kommerzieller Geschéftsmodelle werden.
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Um diese Vorstellung besser zu verstehen, ist es hilfreich, sich zu vergegen-
wirtigen, dass die USA von Anfang der 1970er-Jahre bis Mitte der 1990er-Jahre
unter einem geringen Produktivitits- und Wirtschaftswachstum litten. Grofle,
behébige und vor allem ,,alte” Konzerne dominierten oftmals als Oligopole ihre
stagnierenden oder schrumpfenden Teilmérkte und kdmpften in einem Verdrin-
gungswettbewerb darum, ihren Wettbewerbern einige Prozentpunkte Marktanteil
abzuringen. Die Umsitze mogen grofl gewesen sein, doch die Gewinnmargen
waren es nicht. Die Produkte verbesserten sich wenig und glichen sich immer
mehr denen der Konkurrenz an (zur Tendenz zur Standardisierung vgl. bereits
Hotelling 1929). Im Ergebnis kulminieren derartige Imitationsrennen oft im rui-
nosen Hyperwettbewerb, der weniger iiber die innovativsten Problemlosungen
als vielmehr iiber die niedrigsten Kosten und Preise ausgetragen wird. Typische
Red-Ocean-Konstellationen (Kim und Mauborgne 2005), also hochkompetitive
Mirkte, sind die Folge, in deren Rahmen ein Mangel an Kreativitit und Unter-
nehmertum durch die traditionelle Trilogie aus Menge, Masse und Marktmacht
kompensiert werden soll.

In dieser Situation wollten einige ,,junge Wilde* weg von schweren arbeits-,
kapital- und bodenintensiven ,,Bricks-and-Mortar“-Industrien hin zu kreativen
und ,leichten* (lean) neuen Ansétzen, die aus geringem Input ein Maximum an
Ertrag erzeugen und dabei extrem skalierbar sind. Man wollte neue Produkte und
vor allem statt Produkten Dienstleistungen und Marken, die das Ergebnis leicht-
gewichtiger und agiler Geschiftsmodelle sind. Man wollte sich nicht auf dem
Markt positionieren (und sich an Marktentwicklungen anpassen), sondern die
Zukunft gestalten (Tiberius und Rasche 2011). Im Gegensatz zu stark infrastruk-
turinduzierten Geschéftsmodellen, deren Erfolgsbasis die physische Substanz ist,
beziehen agile und smarte Geschiftsmodelle ihre wettbewerbsstrategische Legi-
timation insbesondere aus der globalen Wissensschaffung, Wissensveredelung
und Wissensverwertung. Wihrend physische Aktivposten mit der Intensitét ihrer
Nutzung an Wert und Substanz einbiiflen, erfahren Wissensressourcen wie Kom-
petenzen oder Fertigkeiten an Wert bzw. lassen sich bei geringem Aufwand im
digitalisierten Modus skalieren (weiterfiihrend Schmidt 2015).
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Bekanntermallen nahm die New Economy kein gutes Ende. Die Zahl der luft-
schlossartigen Geschéftskonzepte ohne fundierte Ertragsaussichten oder gar ohne
jedes Ertragsmodell, dafiir mit dem Etikett ,,Internet®, in die immense Investiti-
onssummen flossen, war zu grof3 und fiihrte zur Jahrtausendwende zum Platzen
der Dotcom-Blase — ein Phidnomen, das durchaus grofie Ahnlichkeiten zum Griin-
derkrach 1873 aufweist.’ Der digitale Goldrausch wurde zeitweilig in den Medien
derart zelebriert, dass bisweilen der Eindruck entstand, als wiirden die ,,Gravitati-
onsgesetze** der alten Okonomie ausgehebelt und durch eine neue 6konomische
Weltordnung ersetzt.

1.2.1.2 Start-ups - anders als Unternehmensgriindungen?
Der ebenfalls in dieser Zeit geprigte Start-up-Begriff hat dagegen weniger Scha-
den genommen. So, wie die New Economy ganz anders sein sollte als die alte
Okonomie, wurden Start-ups nicht einfach nur als herkommliche Unternehmens-
griindungen im Sinne der allgemeinen Entrepreneurship-Forschung betrachtet,
bei der man beispielsweise eine Griindung ganz allgemein als Prozess ansieht,
durch den neue Organisationen zu existieren beginnen (Gartner 1988).

Schaut man sich genauer an, wie iiber Start-ups diskutiert wird, dann handelt
es sich um eine Teilmenge von Unternehmensgriindungen, die sich nicht stets,
aber oft durch folgende Merkmale auszeichnen:

e Das Produkt oder die Dienstleistung hat den Anspruch einer Innovation.

e Das Geschiftsmodell basiert in erster Linie auf dem intensiven Einsatz von
neuen Technologien, insbesondere von IT und hier wiederum insbesondere
Internettechnologien (Wielezynski 2013), aber auch andere Technologien
(s. Abschn. 1.3) etc. (Ripsas und Troger 2014).6

Die Zahl der Neugriindungen und insbesondere der Borsengéinge Mitte des 19. Jahrhun-
derts wurde bis heute in Deutschland nicht wieder erreicht. Darunter befanden sich nicht
nur spekulative, sondern auch betriigerische Griindungen, die allein auf das Einsammeln
und Umleiten von Investorenkapital zielten. Der Begritf der Dienstmddchen-Hausse macht
deutlich, dass die Hoffnung auf das schnelle Vermogen in allen Bevolkerungsschichten ver-
breitet war, ein Phidnomen, das sehr viel spiter unter dem Begriff der Volksaktie wieder-
kehrte.

%Hierzu ausfiihrlicher im Abschn. 1.2.
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e Die Griindung erfolgt durch ein oft mehrkopfiges Team (seltener durch eine
Einzelperson), dessen Mitglieder untereinander idealerweise komplementire
Kompetenzen aufweisen.

e Die Finanzierung des Griindungsvorhabens erfolgt meist in mehreren, formal
genau definierten Stufen und durch Risikokapital (Hahn 2014).

o Start-ups pflegen eine lassig-elitire Unternehmenskultur, die oft mit Smartness
oder Coolness in Verbindung gebracht wird, um sich von orthodoxen Tradi-
tionsunternehmen samt aller Riten, Dogmen und Pfadabhingigkeiten abzuhe-
ben.

e Es besteht der initiale Anspruch auf Verfolgung einer pfadbrechenden
Geschiftslogik, weil der Mainstream unterschwellig oder ostentativ verachtet
wird.

e Oft wird auch ein ,,Demokratisierungsanspruch® dahin gehend erhoben, dass
den Kunden mehr Mitsprache- und Partizipationsrechte als bei herkommlichen
Anbietern zukommen. Dies gilt insbesondere auch fiir FinTech-Unternehmen,
die die Macht der Finanzkonzerne zugunsten der Kunden brechen und die
Kunden schlicht mit ,,mehr Geld* ausstatten mochten (Menat 2016).

e Die Griindung selbst wird sehr intensiv (fach-)offentlich kommuniziert, teil-
weise geradezu zelebriert, und zieht hohe Aufmerksamkeit unter ,,Techies®,
Investoren und Early Adopters auf sich.

e Es besteht ein hohes Wachstumspotenzial und das Unternehmen soll sehr
schnell wachsen.

e Das Unternehmen behilt oft relativ lange das Etikett des Start-ups.

e Das Bestreben der Griinder ist nicht selten, ihre Beteiligung ebenfalls
schnellstmoglich zum héchstmoglichen Preis zu verkaufen. Dies unterscheidet
sie vom klassischen Bild des Unternehmers, der das Unternehmen iiber Jahre
oder Jahrzehnte aufbaut, fiihrt und gegebenenfalls weitervererbt.

Die Griindung einer Bickerei oder eines traditionellen Schuhgeschifts, die sich
nicht wesentlich von anderen unterscheiden (,,me too*), ist in diesem Sinne dem-
nach kein Start-up. Ein Start-up geht iiber bestehende Geschiftsideen hinaus.
Fueglistaller et al. (2012) sprechen ansonsten von ,,Existenzgriindungen* (S. 23).
Start-ups sind dynamischer, innovativer und kreativer (Malek und Ibach 2004,
S. 105). Wihrend der Start-up-Begriff sehr stark auf die eigentliche Griindungs-
phase fokussiert (Wielezynski 2013), geht der der Entrepreneurship dariiber hin-
aus und impliziert auch das unternehmerische Handeln in der Wachstums- und
Expansionsphase (Pott und Pott 2012).

Die Start-up-Szene hat sich nach dem Platzen der Dotcom-Blase nicht nur
relativ schnell wieder erholt, sondern befindet sich seit einigen Jahren wieder auf
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einem Niveau mit sehr hohen Investitionssummen. Diese weisen teils wieder ast-
ronomische Bewertungen auf, sodass hie und da vor einer neuen Start-up-Blase
gewarnt wird.

Fried und Hansson (2010) kritisieren in diesem Sinne an der noch immer héu-
fig vorzufindenden Pre-2000-Start-up-Kultur, dass die GesetzméBigkeiten der
Old Economy zu wenig Beriicksichtigung finden, indem das ganz grundlegende
Denken in Umsétzen und Kosten zu kurz kommt: ,It’s a place where expenses
are someone else’s problem. It’s a place where that pesky thing called revenue is
never an issue. It’s a place where you can spend other people’s money until you
figure out a way to make your own. It’s a place where the laws of business phy-
sics don’t apply* (S. 56). Die Autoren appellieren daher an Griinder, kein Start-
up, sondern tatsichlich ein ,,Unternehmen* zu griinden.

In diesem Sinne verwenden wir den Begriff des Start-ups wertneutral schlicht
als meist technikintensive Unternehmensgriindung bzw. als in der jungen Markt-
phase gegriindetes Unternehmen.

FinTech-Start-ups sind vor diesem Hintergrund techniklastige Unternehmens-
griindungen im Finanzsektor, insbesondere in der Banken- und Versicherungs-
branche.” Auch wenn es schwierig ist, ein genaues Geburtsdatum fiir die
FinTech-Bewegung auszumachen, lésst sich attestieren, dass ihr Autkommen und
ihr erhebliches Griindungs- und Investitionswachstum mit der Finanzkrise 2008
(zu den diversen Ursachen Rudolph 2009) zusammenfillt, in der das Vertrauen
der Kunden in Mitleidenschaft gezogen wurde (Menat 2016).

1.2.2 Innovative Geschaftsmodelle als neu konfigurierte
Nutzen-, Wertschopfungs- und Ertragsmixe

Eine Geschiftsidee ist zundchst einmal nichts anderes als eine Idee, also eine Vor-
stellung oder auch Vision. Zu einem echten Geschift wird sie erst durch planvolle
Umsetzung, die wiederum auf einem klug durchdachten, tragfidhigen Geschiifts-
modell basiert. Dieses impliziert nicht nur eine ,,coole* Produktidee, sondern
auch den Kundennutzen und die Moglichkeit der mehr als kostendeckenden
Ertrags- und damit Wertgenerierung (Schmidt 2015).

"FinTechs im Versicherungssektor werden teilweise spezifischer als InsurTech-Start-ups
bezeichnet, die auf digitaler Basis Versicherungsdienstleistungen multiplen Zielgruppen
anbieten. Wir subsumieren im Folgenden InsurTech-Unternehmen unter dem FinTech-
Begriff.



