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1. Einleitung

Finanzintermediare sind seit enormer Zeit von groRer Bedeutung in der Wirtschaft. Sie
betreiben Zahlungssysteme, die eine Hauptkreditquelle fir gro3e Teile der Wirtschaft
und eine sichere Anlagequelle fir Investoren darstellen (Vgl. Omarini 2017, S. 2).
Zudem halten sie im Vergleich zu anderen Unternehmen eine grofle Menge an
finanziellen Vermdégenswerten mit stetig steigendem Volumen (Vgl. Greenbaum
2019, S. 24). Die Finanzkrise 2007 — 2009 hat die Relevanz von Finanzintermediéren
verdeutlicht. Sie hatte weltweite Auswirkungen und flihrte unmittelbar zu starken
Kursriickgangen bei Aktien. Zudem folgte der Rickzug von Banken aus der
Kreditvergabe, sodass weniger in den Realsektor investiert wurde und verh&ltnisméalig
kleine und teure Kredite fir Unternehmensanleinen vergeben wurden (Vgl.
Greenbaum 2019, S. 331). Seitdem stehen Banken und andere Finanzintermediare
einem steigenden Misstrauen der Kunden gegenlber und mussen stetig wachsende

regulatorische Anforderungen erfiillen (\Vgl. Nicoletti 2017, S. 4).

In den letzten Jahren hat sich der Banken- und Finanzsektor durch die Auswirkung der
Finanzkrise und der steigenden Bedeutung der Digitalisierung stark veréndert. Aus
diesen Umsténden heraus entstand ein geédndertes soziales und technologieaffines
Kundenverhalten, welches besonders von den jiungeren Generationen ausging. Nach
der Krise trat zunehmend der Kundenwunsch nach neuen Marktakteuren, die nicht an
der Krise beteiligt waren, auf. Zeitgleich weitete sich die Technologieliicke zwischen
den traditionellen Finanzdienstleistern und neuen konkurrierenden Unternehmen, den
FinTechs. FinTechs  sind  h&ufig  Startups, die  kundenorientierte
Finanzdienstleistungen auf Basis neuer Technologien anbieten. Viele FinTechs haben
die bestehende Technologieliicke als Chance genutzt. Durch technischen Fortschritt
und innovative LOsungen konnten die Bedurfnisse der Kunden aufgegriffen und
angesprochen werden. Dabei sind FinTechs, anders als ihre traditionellen
Konkurrenten, unabhéngig von vielen regulatorischen Anforderungen (Vgl. Nicoletti
2017, S. 3-26).

Heutzutage sind nahezu alle Lebensbereiche durch die Digitalisierung gepragt, da
Dienstleistungen und Produkte vermehrt digital angeboten werden. Viele
Technologien sind nicht mehr wie friher nur fur grolRe Organisationen verftigbar,

sondern mittlerweile auch fir Privatpersonen leicht zuganglich (Vgl. Wittpahl 2016,



S. 18). Diese Technologien stellen hdufig Dienste fir Zahlungen oder die Aufnahme
von Krediten bereit und gehdren durch FinTechs wie PayPal, Venom oder P2P-Markte
langst zu den normalen Lebensbereichen. Dabei Gibernehmen diese Anbieter hdufig
Aufgaben von traditionellen Finanzintermedidren und ersetzen sie auch in diversen
Bereichen (Vgl. Das 2019, S. 997-998). Durch die Gestaltung von
kundenorientierteren Produkten, schnellen und einfachen Ldsungen sowie durch die
Automatisierung von Prozessen, heben sich die FinTechs von den klassischen
Finanzintermediaren ab und schaffen einen Mehrwert fir ihre Kunden (Vgl. Béhnke
etal. 2017, S. 40-41).

Die Konkurrenz zu den klassischen Finanzintermedidren und andere Aspekte, wie
beispielsweise die weltweiten Investitionen in FinTechs in Hohe von 111,8 Billionen
US-Dollar! im Jahr 2018, weisen darauf hin, dass FinTechs immer mehr an Bedeutung
gewinnen (Vgl. KPMG et al. 2019). Um dieses Phdnomen zu beschreiben und zu
strukturieren, konnen  Geschaftsmodellanalysen  herangezogen  werden.
Geschaftsmodelle bilden die Logik von Koordination und Ressourcen ab, durch die
Unternehmen Werte generieren. AuRerdem dienen sie als Analyseeinheit, welche die
Inhalte, Steuerung und Struktur von Unternehmensinteraktionen bestimmt und erfasst
(Val. Veit et al. 2014, S. 56).

Diese Sachverhalte lassen auf eine steigende Relevanz der FinTechs schlieBen. Unter
der Forschungsfrage
, Welche Geschidftsmodelle befolgen FinTechs, die die Position eines
Finanzintermedidr einnehmen? *
werden im Rahmen dieser Arbeit die Geschéaftsmodelle von FinTech-Unternehmen,
die als Finanzintermedidare agieren, analysiert. Das Ziel der Arbeit ist, die
Geschaftsmodelle dieser FinTech-Unternehmen zu ermitteln, um Aufschluss tber ihre
Aufgabenbereiche und die Einflisse von Kunden, Angebot, Infrastruktur und

finanzieller Uberlebensfahigkeit auf das Geschéftsmodell zu geben.

In Kapitel 2 werden die theoretischen Grundlagen fir die Analyse der FinTech
Unternehmen gegeben und eine Arbeitsdefinition der Begriffe ,,Finanzintermediar*
und ,,FinTech* festgelegt. Zudem werden der historische Verlauf sowie der Einfluss
der Digitalisierung auf Finanzintermediére dargestellt und die Bedeutung des Faktors

Digitalisierung fur die Entstehung des Phdnomens FinTech hervorgehoben.

L' US-Dollar werden hier und im Weiteren in US-amerikanischen Einheiten angeben.



In Kapitel 3 wird die verwendete Methodik und deren Umsetzung im Rahmen dieser
Arbeit erldutert. Dafur werden die Konzepte Business Model Canvas zur Erstellung
von Geschéftsmodellen und das Open Coding eingefiihrt. AbschlieRend werden in
diesem Kapitel die Ergebnisse dieser Arbeit in Form von Geschaftsmodellen nach dem

Business Model Canvas prasentiert.

Die Ergebnisdarstellung und dessen Erlauterung erfolgt in Kapitel 4. Es wird eine
Beschreibung der Geschaftsmodelle und eine Untersuchung ihrer charakteristischen

Eigenschaften, sowie relevanter Einfllisse gegeben.

Kapitel 5 besteht aus zwei Teilen. Im ersten Teil werden die Ergebnisse der Arbeit
naher betrachtet. Dabei werden die Ergebnisse mit den Geschaftsmodellen klassischer
Finanzintermedidre verglichen sowie Standorteinflusse, infrastrukturelle Einfliisse
und regionale Unterschiede betrachtet. Im zweiten Teil werden die Ergebnisse der
Arbeit mit bestehenden Forschungen verglichen sowie Implikationen fur die

Forschung abgeleitet.

AbschlieBend werden in Kapitel 6 noch einmal die wichtigsten Erkenntnisse und

Ergebnisse dieser Arbeit zusammengefasst.

2. Theoretische Grundlagen

Im Rahmen dieser Arbeit werden FinTechs, die als Finanzintermedidre agieren,
analysiert. Daflir werden im Folgenden Finanzintermedidre im engeren und im
weiteren Sinne definiert. Zudem wird der historische Verlauf der Finanzintermediare
in Hinblick auf ihre Entwicklung und der Einfluss der Digitalisierung auf ihr Verhalten
betrachtet. Daraus folgend wird das Phdnomen FinTech und dessen Relevanz sowie
Entstehung erlautert und eine Definition und Beschreibung des Begriffs FinTech

gegeben.

2.1 Finanzintermediare

Die bekanntesten Finanzintermediére sind klassische Banken, die Kredite vergeben
sowie Depositen aufnehmen und damit als Finanzintermedidre im engeren Sinne
definiert sind (Vgl. Hartmann-Wendels et al. 2007, S. 3). Bei der Definition von
Finanzintermedidren wird demnach zwischen einer Definition im engeren und einer

im weiteren Sinne unterschieden.



Finanzintermedidre 1. e. S. sind Institutionen, die Kapital von Geldgebern
entgegennehmen und dieses Geldnehmern zur Verfiigung stellen. Dafiir werden
jeweils zwei einzelne Finanzkontrakte durch den risikotragenden Intermediér erstellt,
damit sichergestellt werden kann, dass Riickzahlungsverpflichtungen und -anspriiche
eingehalten werden. Bei diesem Prozess tibernehmen die Intermediédre Funktionen in
Form einer Informationsbedarfs-, LoBgrofen-, Fristen- und Risikotransformation

(Vgl. Bitz et al. 2015, S. 4-10).

Unter Informationsbedarfstransformation ist zu verstehen, dass die Intermediire
Angebot und Nachfrage von Geldgebern und -nehmern zusammenfassen. Diese
verlassen sich somit auf die Transformationsleistung des Intermedidr, geeignete
Geschifte fiir sie abzuschlieen. Die LoBgroBentransformation entsteht durch das
Bereitstellen und Entgegennehmen von Geldern durch Intermediire, da sie dadurch
die Moglichkeit haben, die durch Geldgeber angebotenen Geldmengen zu teilen.
Durch diese Teilung entsteht die Fristentransformation, wodurch Intermediére
sicherstellen, dass die Riickzahlungsfristen der einzelnen Kontrakte moglichst optimal
eingehalten werden. Als Risikotransformation wird der Sachverhalt bezeichnet, bei
dem Finanzintermedidre an diesem Prozess teilnehmen und das Ausfallrisiko eines

Kontraktes auf die Gesamtheit der Kontrakte aufgeteilt wird (Bitz et al. 2015, S. 5-9).

Als Finanzintermediir 1. e. S. werden Unternehmen bezeichnet, die diese Aufgaben
bzw. Leistungen erfiillen. Finanzintermediire sind allerdings nicht nur in dem gerade
beschriebenen klassischen Geschift titig, sondern auch vielfiltig miteinander
verflochten (Bitz et al. 2015, S. 6). Dadurch lassen sich auch folgende

Unternehmensarten als Finanzintermediére 1. e. S. einordnen:

Finanzintermediiire i. e. S.

- Kreditinstitute einschlieBlich Teilzahlungsbanken und Realkreditinstitute,

- Bausparkassen,

- Kapitalverwaltungsgesellschaften,

- Leasing- und Factoringunternehmen,

- Kapitalbeteiligungsgesellschaften einschlieBlich
Wagnisfinanzierungsgesellschaften, Venture-Fonds, Private Equity-
Gesellschaften etc. sowie

- Anbieter von Kapital-Lebensversicherungen

Abbildung 1: Finanzintermedidre i. e. S. (Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung
an Bitz et al. 2015, S. 6)



Institutionen, die als Finanzintermedidre 1. w. S. definiert werden, treten 1m klassischen
Sinne eher als Vermittler auf und nicht als Geldgeber und -nehmer. Sie ermoglichen
und erleichtern den Handel und das SchlieBen von Kontrakten zwischen Kapitalgebern
und -nehmern (Vgl. Hartmann-Wendels et al. 2007, S. 3). Dabei erbringen diese
Intermedidre Vermittlungs-, Informations- oder Risikoiibernahmeleistungen. Die
Vermittlungsleistung beschreibt den resultierenden Finanzkontrakt aus der
Vermittlung von Anbietern und Nachfragern von Kapital. Die Informationsleistung
stellt die Bereitstellung von Informationen zu Nachfragern und Anlageformen von
Kapital dar. Die Risikoiibernahmeleistung beschreibt die Ubernahme von Risiken
durch Anspriiche aus den Kapitalanlagen (Vgl. Bitz et al. 2015, S. 11-13). Im
Vergleich zu den Finanzintermediéren 1. e. S. ist es bei den Finanzintermedidren
1. w. S. iiblich, dass durch den Intermediér nur einzelne Leistungen iibernommen und
erbracht werden. In Abbildung 2 sind Unternehmensarten gelistet, die

Finanzintermedidre 1. w. S. nach ihren erbrachten Leistungen représentieren.

Finanzintermediire i. w. S.

Vermittlungsleistung Informationsleistung Risikoiibernahmeleistung
- Kreditvermittler -  Boérsendienste - Kreditkarten-

- Finanzmakler - Rating Agenturen unternechmen

- Versicherungsvertreter - Evidenz-Zentralen - Kreditversicherer

und -makler
- Vertriebsorganisationen

- Wertpapierbdrsen

- Wertpapiermakler

Abbildung 2: Finanzintermedidre i. w. S. (Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung
an Bitz et al. 2015, S. 13)

In Modellen des vollkommenen Kapitalmarkts haben Finanzintermediire keine
o6konomische Existenzberechtigung, da in dieser Theorie die Finanzdienstleistungen
und alle zugehorigen Informationen allen Marktteilnehmern zur Verfiigung stehen. In
der Realitdt hingegen sind die Mirkte durch asymmetrische Informationen und
Transaktionskosten geprigt, wodurch in Modellen die Annahme des unvollkommenen
Markts getroffen werden muss, damit Finanzintermediire eine Existenzberechtigung
haben (Vgl. Biischgen 1998, S. 5). Die Informationsasymmetrie wird durch
Finanzintermedidre kompensiert, da sie, wie in der Definition 1. e. S. genannt, diverse
Transformationsleistungen auf Basis eines Informationsvorteils iibernehmen und

dadurch Kontrakte abschlieBen. Durch die Annahme des unvollkommenen Markts



wird auch impliziert, dass Finanzintermediire durch weniger Friktionen auf dem

Markt an Bedeutung verlieren (Vgl. Allen et al. 2001, S. 272).

In den letzten Jahrzehnten des 20. Jahrhunderts war auf dem Markt genauso eine
Reduktion der Transaktionskosten sowie der asymmetrischen Informationen zu
beobachten. Dabei haben die traditionellen Banken, die Einlagen titigen und Kredite
vergeben, an Bedeutung verloren. Zeitgleich haben, wie in Abbildung 3 zu sehen,

andere Formen von Intermedidren wie Pensions- oder Investmentfonds an Bedeutung

gewonnen (Allen et al. 2001, S. 272).

70%
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0%

1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

s Banken — === Versicherungsunternehmen === Pensionsfonds Andere

Abbildung  3: Verteilung der US-Finanzlagen nach  Hauptarten von
Finanzintermediciren in Prozent (Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Allen
etal 2001, S. 275, Szmigiera 2019)

Abbildung 3 stellt eine Zusammenstellung aus verschiedenen Quellen dar und dient
hier lediglich als ungefihre zeitliche Veranschaulichung der Bedeutung verschiedener
Finanzintermedidre. Durch die Abbildung wird der bereits erwahnte Sachverhalt

deutlich, dass traditionelle Banken im Vergleich zu 1950 prozentual merklich an



Einfluss verloren haben. Dabei haben Pensions-, Investment- bzw. Anlagefonds? an
Bedeutung gewonnen und ihre prozentualen Anteile mehr als verdoppelt. Allerdings
muss hier beachtet werden, dass der gesamte Umfang der Anteile im Wert und
Volumen gestiegen ist. So hatten die Banken auf dem US-Markt 2002 bspw. einen
Anteil von 9,72 Trillionen US-Dollar und 2017 einen von 23,51 Trillionen US-Dollar
(\Vgl. Szmigiera 2019). Ihr Wert hat sich damit mehr als verdoppelt, wahrend sich der
prozentuale Anteil nur von 25 auf 26 Prozent steigerte. Im weltweiten Vergleich sind
in den letzten 20 Jahren &hnliche Trends wie in den USA zu finden (Vgl. Anhang A).
Der Unterschied besteht darin, dass im weltweiten Vergleich Banken im Jahr 2017
noch etwa bei 40% Anteil lagen. Allerdings kann man auch hier den Trend sehen, dass

das Volumen des Wertes deutlich steigt.

Zeitgleich zu diesem Trend ist die zunehmende Digitalisierung aufgetreten, die seit
Jahren ein unaufhorliches Wachstum mit einer rasanten Innovationsgeschwindigkeit

verzeichnet. Die Digitalisierung beeinflusst die Finanzmarkte dabei auf drei Ebenen:

- neue Konkurrenten,
- veranderte Produktionsprozesse und

- geénderte Kundenbeziehungen.

Seit der Finanzkrise sind die Markteintrittsbarrieren fur neuen Konkurrenten
gesunken, da die klassischen Finanzintermedidre durch die Regulierungen in Folge der
Finanzkrise geschwacht sind. Die angebotenen Produkte und Dienstleistungen werden
unter sinkenden Produktionskosten zunehmend digitaler und das Kundenverhalten,
besonders der jingeren  Generationen, verandert sich, wodurch die
Kundenbeziehungen neu aufgebaut und betrachtet werden missen (Vgl. Béhnke et al.
2017, S. 11-17). Die neuen Konkurrenten tbernehmen Aufgaben der klassischen
Finanzintermediare und treiben diese Einflisse zunehmend voran (Vgl. Das 2019, S.
997-998).

2.2 FinTechs

Der Begriff FinTech setzt sich zusammen aus den englischen Begriffen ,,Financial®
und ,,Technology‘ und bedeutet in etwa technische Finanzinnovationen. FinTechs sind

Unternehmen, haufig Startups, die an der Schnittstelle von Finanzdienstleistungen und

2 Investment- bzw. Anlagefonds werden zu der Bezeichnung ,,Andere* gezihlt, da es zu diesen keine
genauen Daten im Zeitverlauf vor 2000 gab



-produkten sowie Informationstechnologien arbeiten (Vgl. Eickhoff et al. 2017, S. 2).
Dabei bieten sie unter der Verwendung der in Abbildung 4 genannten Technologien
etablierte Produkte und Dienstleistungen an, die im Vergleich zu den der klassischen
Finanzinstitutionen deutlich kundenorientierter und innovativer gestaltet sind (Vgl.

Bohnke et al. 2017, S. 40).

Technologien von FinTechs

- Big Data Analytics,

- Blockchain,

- Cloud Computing, oder Cloud-Dienste,
- IoT,
- Kiinstliche Intelligenz,

- Mobility (z. B. Mobile Banking, mobile Dienste),
- Robotik, bzw. Robo-Advisor,

- Soziale Medien und Plattformen,

-  Usw.

Abbildung 4: Technologien von FinTechs (Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung
an Nicoletti 2017, S. 50)

Das Phanomen FinTech konnte sich aufgrund verschiedener Faktoren wie der
zunehmenden Bedeutung der Digitalisierung und der Anderung des Kundenverhaltens
durchsetzen. Anfang der 2000er Jahre hat sich die Finanzindustrie durch die
zunehmende Digitalisierung geandert und die FinTechs, wie sie heutzutage bekannt
sind, hervorgebracht. Seit der Finanzkrise 2007 — 2009 haben FinTechs immer mehr
an Bedeutung gewonnen, da die traditionellen Institutionen geschwicht aus der Krise
hervortraten. FinTechs iibernehmen seitdem Finanzdienstleistungen und -produkte,
die mm der Regel von traditionellen Finanzinstitutionen angeboten werden.
Charakteristisch dafiir ist unter anderem die Einfithrung des Bitcoins im Jahr 2009, da
es dadurch moglich war, Transaktionen auch ohne die Beteiligung von klassischen
Finanzinstitutionen  durchzufithren. Zusitzlich hat das Smartphone das
Kundenverhalten nachhaltig veridndert, wodurch Produkte und Dienstleistungen
zunehmend digitaler vertrieben werden. Die Anderungen des Kundenverhaltens
beruhen unter anderem auch auf der zunehmenden Digitalisierung des Privatlebens.
Deshalb fordern Kunden vermehrt kundenorientierte und personalisierte Produkte.
Traditionelle Institutionen reagierten nicht direkt auf diesen Wandel, weshalb

FinTechs einen Vorteil hatten. Passive Kunden der klassischen Finanzintermediire



sind durch die FinTechs zu aktiven Nutzern geworden, die klare Forderungen stellen,
direkt an den angebotenen Diensten teilnehmen und mit diesen interagieren.
Charakteristisch dafiir ist das Angebot digitaler, interaktiver, kundenorientierter und
personalisierter Produkte und Dienstleistungen durch die FinTechs (Vgl. Nicoletti
2017, S. 1-18).

FinTech-Unternehmen treten seit Anfang der 2000er vermehrt auf und beeinflussen
ganze Bereiche und Branchen der Finanzwelt durch ihre Technologien, innovativen
Produkten und Dienstleistungen. Traditionelle Finanzinstitutionen, die weniger
moderne Technologien verwenden und den Regulationen als Folge der Finanzkrise
nachkommen miissen, stehen nicht nur in Konkurrenz mit den FinTechs, sondern auch
unter Druck, diesen Innovationen nachzukommen (Vgl. Nicoletti 2017, S. 1-18). Die
Technologieliicke zwischen den traditionellen Finanzinstitutionen und den FinTechs
wichst immer weiter, da FinTechs im Vergleich zu traditionellen Institutionen
unabhingig von starken regulatorischen Anforderungen und Altsystemen sind (Vgl.

Nicoletti 2017, S. 98).

In der Forschung und Literatur werden FinTechs hiufig anhand ihrer Technologien
betrachtet, wodurch es keine allgemeingiiltige Einordnung der FinTechs gibt. Eickhoff
et al., Nicoletti oder auch Gomber et al. kategorisieren FinTechs anhand ihrer
verwendeten Technologien unterschiedlich ein (Vgl. Eickhoff et al. 2017, S. 13;
Nicoletti 2017, S. 50; Gomber et al. 2017, S. 542). Beispielsweise konnten Eickhoff
et al. zehn Arten von FinTechs ausmachen (Vgl. Eickhoff et al. 2017, S. 13).

FinTech-Art Verwendete Handlungsumfeld Produkte und
Technologie Dienstleistungen
Kryptowihrung Blockchain Bitcoin, Kryptowihrungen Geldwechsel
Zahlungs- Transaktions- E-Commerce Plattformen, Zahlungsdienstleister
dienstleister verarbeitungssystem Mobile Zahlungsdienstleister
Finanzmarkt- Transaktions- Internetsicherheit, Sicherheit Vermittler
intermediére verarbeitungssystem,
Handelsplattform
Kreditvergabe Handelsplattform (Unternehmens-) Finanzierung, | Kredite, Finanzierung
Plattformen Immobilien-finanzierung
Alternative Handelsplattform Crowdfunding, Nutzerkredite Investitionen, Kredite
Handelsplattformen
Informations- Entscheidungs- Kiinstliche Intelligenz, Machine | Informationen
aggregatoren unterstiitzungssystem Learning
Informations- Entscheidungs- Big Data, Datenanalyse und - Informationen
extrahierer unterstiitzungssystem | visualisierung
Insourcer von Entscheidungs- Webentwicklung, Cloud- Informationen
Teilprozessen unterstiitzungssystem | Dienstleistungen, Cloud-
Computing, SaaS
Anbieter von Entscheidungs- Banking, Informationen
Finanzanalysen unterstiitzungssystem | Finanzdienstleistungen.
Risikomanagement. Borse
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10. Robo Advisor Entscheidungs- Finanzen, Persénlicher Assistent
unterstiitzungssystem Vermdgensverwaltung

Tabelle 1: Arten von FinTechs (Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Eickhoff
etal 2017, S. 12-13)

In Tabelle 1 werden die von Eickhoff et al. ermittelten FinTech Arten mit ihren
verwendeten Technologien, ihrem Handlungsumfeld und ihren angebotenen
Produkten und Dienstleistungen dargestellt, um einen allgemeinen Uberblick iiber
FinTechs zu erhalten. Die von Eickhoff et al. definierten Arten basieren auf den
verwendeten = Technologien  Blockchain,  Transaktionsverarbeitungssysteme,
Handelsplattformen und Entscheidungsunterstiitzungssysteme. Die hier n Art 3
bezeichneten  Finanzintermedidre basieren auf den  Technologien der
Transaktionsverarbeitungssysteme und Handelsplattformen, umfassen aber nur einen
geringen Teil der in Kapitel 2.1 definierten Finanzintermediare. Hier wird lediglich
von Finanzintermedidren ausgegangen, die Dienstleistungen oder Produkte anbieten,
um andere Unternehmen zu unterstiitzen, beispielsweise bei ihrer IT-Sicherheit. Sie
sind hierbe1 definiert als Vermittler und Transaktionsabwickler von solchen

Dienstleistungen und Produkten.

Die Technologien sind charakteristisch fiir FinTechs und werden in der Regel nach
diesen kategorisiert. Zusammenfassend sind FinTechs kundenorientierte Dienstleister,
die mit der Verwendung neuer Technologien neue Dienste und Produkte anbieten und

dadurch in Konkurrenz zu klassischen Finanzinstitutionen stehen.

3. Methodik

Basierend auf dem Business Model Canvas sollen die Geschaftsmodelle von FinTechs,
die als Finanzintermediire agieren, in diesem Kapitel ermittelt werden. Die
Geschiftsmodelle sollen Aufschluss dariiber geben, wie diese FinTechs in ihren
Grundkomponenten zusammengestellt sind. Im Folgenden wird die Methodik
beschrieben, die verwendet wird, um diese Geschiftsmodelle zu ermitteln. Dafiir
werden im Folgenden die auf der Website Crunchbase gelisteten Unternehmen

betrachtet.

3.1 Erste Iteration

In der ersten Iteration wird die komplette Datenbank sortiert. Dafiir werden alle Inhalte
aus der Datenbank gefiltert,
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- die nicht den Begriff , FinTech* als Kategorie haben,
- die keine Domain besitzen,
- die keine Beschreibung besitzen und

- die kein Griindungsdatum besitzen.

Nach Ausfiltern der nicht relevanten Unternehmen sollen nun nur noch Unternehmen
mit der Bezeichnung ,FinTech®, einer Domain, einer Beschreibung und einer
durchgefiihrten Griindung aufgelistet sein. Dieser Iteration soll als Ergebnis eine

verwendbare Datengrundlage fiir die weiteren Iterationen dienen.

Bei einem Anfangsbestand von 254.596 angegebenen Unternehmen in der
Crunchbase® Datenbank konnen die benotigten Ergebnisse durch Iteration eins auf
1.999 relevante Unternehmen herabgesenkt werden (Vgl. Abbildung S5Fehler!

Verweisquelle konnte nicht gefunden werden.).

1. Iteration:

Filter: category list FiTech®
domain *
short _description *
founded on *
country code* A-Z

Ergebnis: 1999
Nur USA 705

Abbildung 5: 1. Iteration (Quelle: Eigene Darstellung)
Im Weiteren beziehen sich die Ergebnisse nur noch auf die in den USA gelisteten

Unternehmen, so wurde die ermittelte Menge aus Iteration eins auf 705 Unternehmen

beschrankt.

3.2 Zweite Iteration

In der zweiten Iteration sollen dann die Unternehmen ausgefiltert werden, die keine
FinTechs sind, indem die in Kapitel 2.2 beschriebene Definition fiir FinTechs anhand
der jeweilig angegebenen Business Descriptions und Websites tiberpriift wird. Dafiir

wird jede Business Description gelesen und jede einzelne Website besucht. Beim

3 Crunchbase ist einer der filhrenden Datenbankanbieter fiir Unternehmensinformationen (Vgl.
Crunchbase 2020).
4 Dies dient lediglich zum Sortieren und ist irrelevant fiir die Suchergebnisse.
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Besuchen der Websites werden zusitzlich die Websites ausgefiltert, die nicht mehr
oder noch nicht verfiigbar sind, die Serverprobleme haben, nicht funktionieren oder
nicht auf Englisch oder Deutsch verfiigbar sind. Die iibrigen Websites werden darauf
gepriift, ob sie die in Abbildung 4 aus Kapitel 2.2 beschriebenen Technologien
verwenden. Die Unternehmen sollen aufgrund ihrer verwendeten Technologie als
FinTech-Unternehmen oder kein FinTech-Unternehmen eingestuft werden. Das
Ergebnis dieser Iteration sind die analysierten FinTech-Unternehmen.

In Iteration zwei werden die 705 verbliebenden Unternehmen auf der beschriebenen
Grundlage eingestuft. Daraus ergeben sich 453 relevante FinTechs, die in den weiteren

Iterationen betrachtet werden (Vgl. Abbildung 6).

2. Iteration:

Filter: Welche Unternehmen sind wirklich FinTechs?

Ergebnis: 453

Abbildung 6: 2. Iteration (Quelle: Eigene Darstellung)

3.3 Dritte Iteration

In der dritten Iteration sollen die Ergebnisse aus Iteration zwei daraufhin gepriift
werden, ob sie als Finanzintermediére eingestuft werden kénnen. Um zu priifen, ob
die FinTechs Finanzintermedidre sind, werden die Business Descriptions und die
Websites der einzelnen FinTechs auf die genannten Beispiele aus Abbildung 1 und
Abbildung 2 und Kiriterien aus Kapitel 2.1 untersucht. Danach werden die FinTech-
Unternehmen als Finanzintermediire 1. e. S., 1. w. S. oder als keine Finanzintermediire

eingestuft. Das Ergebnis dieser Iteration sind die gefilterten Finanzintermediére.

In der dritten Iteration werden die aus Iteration zwei verbliebenen 453 FinTechs
eingestuft. Daraus ergeben sich 152 FinTechs, die als Finanzintermediére 1. e. S., und
160 FinTechs, die als Finanzintermedidre 1. w. S. eingestuft werden kénnen (Vgl.

Abbildung 7).

3. Iteration

Filter: Welche Unternehmen sind wirklich
Finanzintermediire?

Ergebnis: 312
Davon Finanzintermediire 1. e. S. 152
Davon Finanzintermediidre 1. w. S. 160

Abbildung 7. 3. Iteration (Quelle: Eigene Darstellung)
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3.4 Vierte lteration

Nach Abschluss der dritten Iteration soll eine Menge an FinTechs, die als
Finanzintermediare agieren, festgelegt sein. Die Ergebnisse aus Iteration drei sollen in
Iteration vier nach dem Business Model Canvas analysiert werden, um die
Geschaftsmodelle dieser zu ermitteln. Dafiir werden wieder die einzelnen Websites
besucht und festgestellt, welche wie

Komponenten Schlisselpartner,

Schlisselaktivitaten, Schlisselressourcen, Wertangebote, Kundenbeziehungen,
Kanéle, Kundensegmente, Kostenstrukturen und Einnahmequellen die FinTech-
Unternehmen mit ihrem Geschéftsmodell verfolgen. Um die Analyse einheitlich zu
strukturieren, wird flr die Beschreibungen der einzelnen Komponenten der
Geschaftsmodelle das Prinzip des Open-Coding verwendet. Das Ergebnis der vierten
Iteration sind die Geschaftsmodelle nach dem Prinzip des Business Model Canvas der

einzelnen FinTech-Unternehmen.

Das Business Model Canvas teilt ein Geschaftsmodell in neun miteinander verbundene
Komponenten (Vgl. Joyce et al. 2016, S. 1476). Zu den Komponenten gehdren die

Schlusselpartner,  Schlisselaktivitaten,  Schliisselressourcen,  Wertangebote,

Kundenbeziehungen, Kanale, Kostenstrukturen und

Einnahmequellen (\Vgl. Abbildung 8).

Kundensegmente,

Wertangebote {’:_‘Ie‘f’-}

Schliisselpartner \\;’E’ Kundenbeziehungen Q

Key Parinerships

Schifisselaktivitiiten ]
R,

Key Activities

Schlilsselressourcen_ ‘;:}

LE

Key Resources

Value Propesitions

Customer Relationships

Kaniile

Channels

Kundensegmente ii'}
fe=

Customer Segments

=

Einnahmequellen Ee

Kostenstruktur S

&

Cost Structure

Ab'bilduhg' 8: Business Model Canvas (Quelle: Generation 2013)

Revenue Stream

Die Aufteilung eines Geschaftsmodelles in Komponenten ermdglicht eine genauere
Betrachtung der dafirr relevanten Einflisse Kunden, Angebot, Infrastruktur und
finanzielle Uberlebensfahigkeit (Vgl. Ostwalder et al. 2011, S.19).
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Im Bereich Kundensegmente werden verschiedene Gruppen von Personen oder
Organisationen definiert, die ein Unternehmen mit seinem Geschéaftsmodell
adressieren und erreichen will. Das Wertangebot betrachtet den Wert der angebotenen
Produkte und Dienstleistungen, die einem Kundensegment bspw. durch Schnelligkeit,
Design, Kundenerfahrungen, usw. einen Mehrwert bieten. Im Bereich
Kundenbeziehungen werden die Kundenbeziehungen, die ein Unternehmen aufbaut
und pflegt, zusammengefasst. Unter Kandle bzw. Vertriebskanéle wird verstanden,
wie ein Unternehmen kommuniziert und wie es dadurch Kundensegmente erreicht, um
den Wert des Angebots zu vermitteln. Einnahmequellen beschreibt, wie ein
Unternehmen Einnahmen durch die verschiedenen Kundensegmente und
Vertriebskandle erhélt. Schlusselressourcen fasst die wichtigsten Vermdgenswerte
zusammen, die bendtigt werden, damit das Geschaftsmodell funktionieren kann.
Schlisselaktivitaten fassen die wichtigsten Aktivitdten zusammen, die fur die
Realisierung und Umsetzung des Wertangebots, der Vertriebskandle, der
Kundenbeziehungen und der Einnahmequellen benétigt werden. Im Bereich
Schlisselpartner werden das Netzwerk der Lieferanten und Partner zusammengefasst,
die benotigt werden, damit das Geschéaftsmodell funktioniert. Im Bereich
Kostenstrukturen werden die Kosten festgehalten, die bei der Ausfuhrung eines
Geschaftsmodells entstehen (Vgl. Ostwalder et a. 2010, S. 20-40).

Open Coding beschreibt die Analyse von Texten oder Satzen und die darauffolgende
Zusammenfassung dieses Textes oder Satzes durch einen préagnanten Code. Open
Codes haben eine beschreibende Funktion, wodurch sie Inhalte des Textes benennen,
identifizieren und kategorisieren. Durch folgende Fragen werden solche Open Codes

festgelegt:

- Was? Was wird adressiert? Was ist das beschriebene Problem?

- Wer? Welche Personen sind betroffen? Welche Rolle spielen sie? Wie
interagieren sie?

- Wie? Welche Aspekte sind adressiert oder welche nicht?

- Wann? Wie lange? Wo? Wie viel? Wie stark?

- Warum? Welche Griinde werden geliefert oder gefolgert?

Durch standigen Vergleich der Codes kdénnen Ahnlichkeiten und Unterschiede
festgestellt werden (Vgl. Myers 2019, S. 131).
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In der vierten Iteration werden die Kategorien des Business Model Canvas fiir alle 312
relevanten FinTech-Unternehmen mithilfe des Open Coding ausgefillt. Daraus
ergeben sich, wie in Anhang B zu sehen, eine Vielzahl an Codes, die der

Strukturierung der Kategorien dienen sollen.

3.5 Funfte Iteration

In der funften Iteration sollen die Ergebnisse aus Iteration vier strukturiert werden, um
auf Geschéftsmodelle zu schlielen, die sich aus der Ergebnisevaluation ergeben. Dafiir
wird durch Vergleichen der einzelnen Ergebnisse nach Ahnlichkeiten in den
Geschaftsmodellen und  Zielen der FinTech-Unternehmen gesucht. Die
Geschaftsmodelle werden im Rahmen dieser Iteration benannt. Das Ergebnis der
finften Iteration sind allgemeine Geschaftsmodelle, die FinTechs, die als

Finanzintermediare agieren, reprasentieren.

Die flnfte Iteration ergibt fur FinTech Finanzintermediére i. e. S. sechs relevante
Geschéaftsmodelle und fir FinTech Finanzintermedidre i. w. S. acht relevante
Geschaftsmodelle (Vgl. Tabelle 2; Tabelle 3). In den Kategorien des Business Model
Canvas der einzelnen Geschéaftsmodelle werden die Open Codes fiir ein besseres
Verstandnis zusammengefasst, um die Vielzahl der Geschéaftsmodelle reprasentativ

abzubilden.
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FinTech Finanz- Kunden- Kunden- Kaniile Wertangebote Schliissel- Schliissel- Schliissel- Kosten- Einnahme-
intermediire i. e. S. segmente beziehungen aktivititen ressourcen partner strukturen | quellen
Anbieter von Untemehmen, | Blogs, Websites, Zahlungsdienst- Zahlungsabwicklung, Zahlungssoftware Banken, Entwicklung, Verkauf von
Zahlungs- Banken, Support, Plattformen | leistungen und Support, oder -APIs, Unternehmen Wartung, Systemen und
technologien Kunden der Bereitstellen von -technologien, Infrastruktur anbieten, integrierte aus der Server, Produkten
Untemmehmen | Demoversionen, Automatisierung von 24/7 verfugbar Zahlungsplattform, Branche, Visa, Marketing
Newsletter, Prozessen, neue Technologien MasterCard,
Newsfeeds Technologien zum wie Analytics, Investoren
Finanzmanagement Cloud-basierte
Anwendungen oder
IoT
Bezahldienste Prvat- Einfach, Apps, Zahlungsdienst- Zahlungsabwicklung, App, MasterCard, Entwicklung, Gebiihren fiir die
personen u. a. | Bereitstellen von Websites, leistungen, Gewihrleisten der Chat-Bots, Visa, Wartung, Nutzung der
werden Demoversionen oder | Plattformen | Wallets zum Sicherheit bei Machine-Leaming, Banken, Server, Dienste,
Familien Testversionen, Finanzmanagement, Transaktionen o. .. KL Untemehmen Marketing kostenpflichtige
direkt Support, weltweite Zahlungen, 24/7 verfugbar Sicherheit, aus der Zusatzleistungen
angesprochen | Blogs, integrierte Losungen neue Technologien Branche,
Sicherheits- fiir verschiedene wie Analytics oder Investoren,
versprechen, Endgerite cloudbasierte Rating-
Angebote in Shops Anwendungen Agenturen,
Shops
Die ,,neue* Bank Privat- Blogs, Apps, (Klein-)Kreditanbieter, | Zahlungsabwicklung, App, Visa, Entwicklung, Handel mit
personen, Angebote, Websites, Zahlungsdienst- 24/7 verfugbar, Sicherheit, MasterCard, Wartung, gesammelten
Unternehmen Cash-Back, Plattformen | leistungen, Finanzberatung, Cloud- Banken, Server, Daten,
Support, Wallets zum Finanzmanagement, Technologien, Investoren Marketing kostenpflichtige
Newsfeeds. Finanzmanagement, Bereitstellen von IoT zur Zahlungs- Zusatzleistungen,
Newsletter, Kreditkartenanbieter, Krediten, abwicklung, Verkauf von
Kundentreue Anbieten von Support KI, Systemen
Kryptowihrungen als Analytics
Zahlungsmittel,
integrierte Losungen
fiir verschiedene
Endgerite
Finanz-Education Pnivat- Newsfeeds, Apps, Integnerte Losungen Entscheidungs- App, Investoren, Entwicklung, Gebiihren,
personen Blogs, Websites, fiir verschiedene unterstiitzung bei Robo-Advisor, Kreditgeber, Wartung, Handel mit
insb. Familien | Kundentreue, Plattformen | Endgerite, Finanzfragen, Sicherheit, Visa, Server, gesammelten
und Support, Technologien und Finanzberatung, Chat-Bot. MasterCard, Marketing Daten,
Studenten Demo- und Wallets zum 24/7 verfugbar, KL Banken, kostenpflichtige
Testversionen, Finanzmanagement, Automatisierung von Analytics, Untemehmen Zusatzleistungen,
Push- Zahlungsdienst- Zahlungen APIs aus der Branche Verkauf von
Benachrichtigungen leistungen Systemen und
Produkten,
Werbeeinnahmen
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Plattform fur Privat- Demo- und Apps, Sofortige Kleinkredite, | Priifen der App, Banken, Entwicklung, Gebiihren,
Kredite/ personen, Testversionen, Plattformen | Zahlungsdienst- Kreditwiirdigkeit, Plattform, Raring- Wartung, Zinsen,
Sofortkredite Untemnehmen, | Newsletter, leistungen Anbieten von neue Technologien Agenturen, Server, kostenpflichtige
Anleger Support, kurzfristigen wie Cutting-Edge- Investoren, Marketing Zusatzleistungen
Blogs Kleinkrediten, Technologien, Untemehmen
Automatisierung von Machine-Leaming aus der
Kreditvergaben, usw., Branche,
Vermittlung und Sicherheit, Anleger,
Abwicklung von Analytics Visa,
Krediten, MasterCard
24/7 verfiigbar
Wallets Prvatpersone | Blogs, Apps, Wallets zum Zahlungsabwicklung, Blockchain, Untemehmen Entwicklung, Gebiihren.
n, Sicherheits- Plattformen | Finanzmanagement Gewihrleisten der Apps, aus der Wartung, Handel mit
Anleger versprechen, (auch von Sicherheit be1 Plattformen, Branche, Server, gesammelten
Demo- und Kryptowidhrungen), Transaktionen o. &., Sicherheit, Banken Marketing Daten,
Testversionen, Uberblick iiber Finanzberatung und neue Technologien kurzfristige
Newsletter Finanzen bieten, -management, wie KI. Analytics Zusatzleistungen
Zahlungsdienst- 24/7 verfugbar usw.
leistungen,
Anbieten von
Kryptowahrungen,
Anbieten von
Technologien zum
Portfoliomanagement
von Kryptowahrungen
Tabelle 2: Geschdftsmodelle FinTech Finanzintermedidre i. e. S. (Quelle: Eigene Darstellung)
FinTech Finanz- Kunden- Kunden- Kanile Wertangebote Schliissel- Schliissel- Schliissel- Kosten- Einnahme-
intermediare i. w. S. | segmente beziehungen aktivitaten ressourcen partner strukturen quellen
Algorithmic-Trading | Prvat- Blogs, Apps, Anbieten von Finanzmanagement, Software, Unternehmen Entwicklung, | Gebiihren,
personen, Support, Websites, Technologien zum automatisiertes Apps, aus der Wartung, Verkauf von
Finanzberater | Newsfeeds, Plattformen | Portfoliomanagement, | Trading von APIs, Branche, Server, Systemen und
Newsletter Automatisierung von Wertpapieren, neue Technologien Investoren Marketing Produkten
Prozessen im Handel, Wahrungen o. a., wie Analytics, KL,
Handel mit Finanzberatung Machine-Leaming,
Wertpapieren und Chat-Bots, usw._,
Kryptowahrungen, Sicherheit
automatisierte
Finanzberatung,
Weltweit,
Informations-

bereitstellung zu
Handelsdaten
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Anbieter von Daten Unternehmen, | Demo- und Plattformen | Informations- Informationen als Analytics, Untemehmen Entwicklung, Verkauf von
zur Entscheidungs- Finanzberater | Testversionen, (Websites) | bereitstellung von Entscheidungs- Software, aus der Wartung, Systemen und
unterstiitzung Support, Echtzeitdaten, zum unterstiitzung neue Technologien Branche, Server, Produkten,
Newsletter, Portfoliomanagement, bereitstellen, wie Robo-Advisor, Rating- Marketing Gebiihren
Newsfeeds. zur Entscheidungs- priifen von Machine-Leaming, Agenturen,
Blogs unterstiitzung Kreditwiirdigkeiten, usw., Investoren
(Marktdaten, Ad-hoc Bereitstellen von APIs
Mitteilungen, inteme (entscheidungs-
Untemehmensdaten relevanten) Daten
usw.),
Technologien zum
Finanzmanagement,
integrierte Losungen
fiir vernetzte
Endgerite,
Ratingdienste
Anbieter von Privat- Newsfeeds, Websites, Integnerte Losungen Finanzmanagement, Neue Technologien Untemehmen Entwicklung, Verkauf von
Trading- personen, Blogs. Apps, fuir verschiedene und Bereitstellen von wie KL aus der Wartung, Systemen und
Technologien Untermehmen, | Support, Plattformen | vemetzte Endgerite, Technologien zum cloudbasierte Branche, Server, Produkten,
Anleger, Demo- und Technologien zum Trading von Losungen, Investoren Marketing Gebiihren
Banken Testversionen Finanz- und Portfolio- Wertpapieren, Blockchain. Robo-
management, Wahrungen o. a., Advisors, Analytics,
modeme Technologien | Finanzberatung, usw._,
fuir das Trading, 24/7 verfugbar, Sicherheit,
Entscheidungs- Abwicklung von Software
unterstiitzung, Tradings,
Informations- Infrastruktur anbieten
bereitstellung von
Echtzeitdaten
(Marktdaten, Ad-hoc
Mitteilungen, usw.)
Die ,,neue* Bank Privat- Blogs, Apps, (Klem-)Kreditanbieter, | Zahlungsabwicklung, App, Untemehmen Entwicklung, Handel mit
personen, Angebote, Websites, Zahlungsdienst- 24/7 verfugbar, Sicherheit. aus der Wartung, gesammelten
Unternehmen | Cash-Back, Plattformen | leistungen, Finanzberatung, Cloud- Branche, Server, Daten,
Support, Wallets zum Finanzmanagement, Technologien, Visa, Marketing kostenpflichtige
Newsfeeds. Finanzmanagement, Bereitstellen von IoT zur Zahlungs- MasterCard, Zusatzleistungen,
Newsletter, Kreditkartenanbieter, Krediten, abwicklung, Banken, Verkauf von
Kundentreue Anbieten von Support KI, Investoren Systemen
Kryptowihrungen als Trading von Analytics
Zahlungsmittel, Wertpapieren, Robo-Advisor
integrierte Losungen Wahrungen o. a.,
fiir verschiedene Finanzberatung

Endgerite.
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Anbieten von
Technologien zum
Portfoliomanagement
und zum Handel von
Wertpapieren o. a.

Marktplatz fiir Anleger, Blogs, Markt- (Klein-)Kreditanbieter, | Anbieten, Vermittlung | Plattform, Banken, Entwicklung, | Gebiihren,
Kredite und Equities | Privat- Newsfeeds, platze, Vemnittlung von und Abwicklung von Matching- Investoren, Wartung, Provisionen
personen, Support, Plattformen | Krediten, Kreditvergaben, Algonithmen, Shops, Server,
Untemmehmen | Werbeangebote, Anbieten von priifen der Kredit- Software, Untemehmen Marketing
Newsletter Portfoliomanagem fir | wiirdigkeiten, neue Technologien aus der
Anleger, Investmentberatung wie Blockchain, Branche,
Automatisierung von fiir Anleger, Analytics, Machine- | Rating
(Vermittlungs-) Vermittlung von Leaming usw., Agenturen
Prozessen Equities Robo-Advisor,
Sicherheit
Plattformen zum Pnivat- Newsletter, Apps, Wallets, Handel und Finanzberatung, Blockchain, Investoren, Entwicklung, Gebiihren
Krypto-Asset- personen, Blogs. Plattformen | Management mit Vergabe von Krediten | Apps. Untemehmen Wartung,
Tra ding Anleger Demo- und Kryptowihrungen, in Form von Plattformen, aus der Branche | Server,
Testversionen, Entscheidungs- Kryptowahrungen, Machine-Leaming, Marketing
Support unterstiitzung beim Finanzmanagement, KL
Anbieten von Trading von Analytics,
Technologien und Kryptowahrungen, APIs
Informationen zum Entscheidungs-
Portfoliomanagement unterstiitzung,
von Kryptowdhrungen, | Abwicklung von
integrierte Losungen Tradings
fiir verschiedene
Endgerite
Robo-Advisor Pnivat- Blogs. Apps, Anbieten von Finanzberatung, Robo-Advisor, Untemehmen Entwicklung, Gebiihren,
personen, Newsletter, Websites, Technologien zum Trading von Plattformen, aus der Branche | Wartung, kostenpflichtige
Unternehmen | Newsfeeds Plattformen | Portfoliomanagement, Wertpapieren, Sicherheit. Server, Zusatzleistungen,
automatisierte Wahrungen o. 4., KL Marketing Verkauf von
Entscheidungen und automatisierte Analytics Systemen
Finanzmanagement Entscheidungs-
unterstiitzung
Versicherungs- Privat- Blogs. Apps, Versicherungsanbieter, | Finanzberatung, Analytics, Unternehmen Entwicklung, Gebiihren,
anbieterplattformen | personen, Angebote, Plattformen | Portfoliotechnologien | Versicherungs- KL aus der Wartung, Provisionen
Unternehmen Podcasts, fiir Versicherungen beratung, Robo-Advisor, Branche, Server,
Newsletter und Fonds Risikobewertung, Sicherheit, Rating- Marketing
Abwicklung und weitere neue Agenturen
Vermittlung von Technologien
Versicherungs-
leistungen,
24/7 verfiigbar

Tabelle 3: Geschdftsmodelle FinTech Finanzintermedidre i. w. S. (Quelle: Eigene Darstellung)
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4. Ergebnisse

Im Folgenden werden die festgestellten Geschaftsmodelle aus Kapitel 3 naher
betrachtet. Dafur werden zunédchst allgemeingiltige Eigenschaften aller
Geschaftsmodelle erlautert. Daraufhin werden in Kapitel 4.1 und 4.2 die FinTech

Finanzintermedidre i. e. S. und i. w. S. anhand ihrer Eigenschaften naher beschrieben.

Allgemein kann man feststellen, dass sich die Technologien zwischen den
Geschaftsmodellen wenig unterscheiden, da die Technologien nicht zwingend
abhangig von dem Geschaftsmodell sind. Allerdings ist erkennbar, dass beispielsweise
,Finanz-Education“-Geschaftsmodelle mehr Technologien wie Robo-Advisor
verwenden oder auch, dass die Technologien von Finanzintermediaren i. w. S.
allgemein fortschrittlicher und weniger abhangig von rein auf mobile Endgerate
zugeschnittenen Losungen sind. Jedoch ist im Mittel in allen Geschaftsmodellen die
verwendete Technologie nicht davon abhéngig, welches Geschéaftsmodell angestrebt

wird.

Aullerdem zeigt die Analyse, dass in allen Geschaftsmodellen Blogs, Newsfeeds,
Newslettern usw. im Bereich ,, Kundenbeziehungen® des Business Model Canvas

eingesetzt werden.

Zusatzlich lasst sich feststellen, dass sich die einzelnen Geschéftsmodelle anhand ihrer
Komplexitat unterscheiden lassen. In sich komplexere Geschaftsmodelle beinhalten
dabei haufig weniger komplexe Geschaftsmodelle und kombinieren deren
Eigenschaften. Am Beispiel ,,Die neue Bank®“ ldsst sich dieser Sachverhalt
verdeutlichen. Das Geschaftsmodell der neuen Bank (i. e. S.) enthdlt Komponenten
aus den Geschéftsmodellen Wallets, Bezahldienste und Plattform fir
Kredite/Sofortkredite. Es kombiniert diese Komponenten, wodurch ein in sich neues
und anderes Geschaftsmodell entsteht. Die anderen Geschaftsmodelle treten allerdings
auch in separater Form und nicht nur in Kombination auf, weshalb es erforderlich ist,

diese auch separat zu benennen.

4.1. FinTech Finanzintermediare i. e. S.

FinTech Finanzintermediéren i. e. S. werden sechs Geschaftsmodelle zugeordnet. Die

Geschaftsmodelle wurden aufgrund ihrer Eigenschaften den Finanzintermediéren
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i.e. S. (Vgl. Kapitel 2.1) zugeordnet. Im Folgenden werden diese naher beschrieben

und erlautert.
Anbieter von Zahlungstechnologien

Wertangebote  dieser  Geschaftsmodelle sind  Produkte in Form von
Zahlungstechnologien und -infrastrukturen fir Unternehmen oder Banken. Die
Produkte ermdglichen den Kunden im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit
Zahlungsdienstleistungen abzuwickeln und zu organisieren sowie Zahlungsprozesse
zu automatisieren. Die Schlisselressourcen dieser Geschaftsmodelle sind die
verwendeten Technologien der angebotenen Produkte. Diese basieren zumeist auf
cloudbasierten  Anwendungen oder loT-Komponenten, die fur FinTechs
kennzeichnend sind (Vgl. Kapitel 2.2). Charakteristisch fur dieses Geschéaftsmodell
ist, dass die angebotenen Technologien bzw. Produkte haufig in Form von Software
oder APIs vertrieben oder den Kunden zur Verfiigung gestellt werden. AuRerdem wird
bei den Produkten der Fokus auf eine fur den Kunden integrierbare Losung flr

verschiedene Endgeréte gelegt.
Bezahldienste

Bezahldienste unterscheiden sich von den Anbietern von Zahlungstechnologien
insoweit, dass sie lediglich externe Dienstleistungen anbieten, mit denen Kunden eines
Unternehmens Zahlungen bei diesem tatigen kdnnen. Die beiden dhneln sich auf
Grundlage ihrer Schlisselaktivitat Zahlungen abzuwickeln, unterscheiden sich aber in
ihrem Wertangebot. Im Gegensatz zu den Anbietern von Zahlungstechnologien liefern
Bezahldienste keine Software flir Unternehmen, sondern eine Mdglichkeit, Zahlungen
zu verwalten und zu tétigen. Dabei unterstutzt ein Teil der FinTechs, die dieses
Geschaftsmodell verfolgen, auch die Verwendung von Kryptowahrungen. Vertrieben
werden diese Dienste in der Regel tber Apps oder durch plattformbasierte

Anwendungen.
Die ,,neue‘ Bank

Im Vergleich zu den vorher genannten Geschaftsmodellen bietet das neue Bank
Modell die vielfaltigsten Wertangebote. Die Vielfalt basiert darauf, dass sich dieses
Geschaftsmodell aus verschiedenen Geschaftsmodellen zusammensetzt und durch die
Kombination ein eigenstandiges Geschaftsmodell entsteht. Besonders charakteristisch

flr dieses Geschaftsmodell ist der Bereich Kundenbeziehungen mit dem Fokus auf
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Kunden sowie dem Versprechen der Kundentreue. Dabei spielen Angebotsaktionen
und Kommunikationsmittel wie Newsfeeds usw. eine wichtige Rolle, um

Kundenbeziehungen zu starken und zu pflegen.

Das Geschiftsmodell ,,Die neue Bank® bietet in ihrem Wertangebot Dienste wie
Zahlungsdienstleistungen und -technologien an, die auf den fur FinTechs typischen
Technologien basieren. Dieses Wertangebot ist in ihrer Grundidee vergleichbar mit
denen traditioneller Finanzintermedidre wie Banken o. & Dies konnte darauf
hinweisen, dass es somit in Konkurrenz zu den traditionellen Finanzintermediéren
steht.

Finanz-Education

Der Fokus dieses Geschéftsmodells liegt auf dem automatisiertem Finanzmanagement
und der automatisierten Finanzberatung von Kunden. Hier treten besonders
Analysetechnolgien sowie Robo-Advisor in verschiedenster Form auf. Vertrieben
werden diese Dienste in der Regel tber Apps oder durch plattformbasierte

Anwendungen.

Dieses Geschaftsmodell hat sein Wertangebot auf Bereiche des personlichen Lebens
ausgelegt und spricht dabei Privatpersonen, insbesondere Familien oder Studenten,
direkt an. Die Wertangebote umfassen ein automatisiertes Finanzmanagement,
welches den Kunden bzw. Nutzern der Produkte und Dienstleistungen dabei helfen
soll, Finanzen zu verwalten, Kapital anzulegen und ein Bewusstsein fir den Umgang
mit Finanzen zu entwickeln. Vergleichbar mit dem Geschaftsmodell der neuen Bank
liegt auch hier ein besonderer Fokus auf dem Bereich Kundenbeziehungen, da die

angebotenen Dienste auf private Lebensbereiche ausgelegt sind.
Plattform fur Kredite/Sofortkredite

Die Plattform fur Kredite bzw. Sofortkredite bernimmt die klassischen Leistungen
eines Finanzintermediar i. e. S. aus Kapitel 2.1. Das Wertangebot dieses
Geschaftsmodells umfasst die Kreditvergabe, wobei Nachfrager oder Anbieter von
Kapital separat angesprochen werden. Das Wertangebot besteht hier nicht aus der
Vermittlung von Krediten zwischen Angebot und Nachfrage, sondern aus der
einfachen Bereitstellung von Krediten. Somit werden durch das FinTech-
Unternehmen zwei separate Kontrakte abgeschlossen. Im Vergleich zu klassischen

Kreditinstituten werden durch die FinTechs haufig nur kurzfristige Kleinkredite
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bereitgestellt. Trotzdem steht es dadurch in Konkurrenz zu den klassischen
Kreditinstitutionen, da die Vermittlung von Krediten durch eine einfache und digitale

plattformbasierte Vermittlung ersetzt wird.

Charakteristisch fir dieses Geschaftsmodell ist die Schlusselaktivitdt Kredite schnell
und Kkurzfristig durch die automatisierte Abwicklung der zugehdrigen Prozesse zur

Verfligung zu stellen.
Wallets

Ein Wallet umfasst Zahlungsdienste sowie Dienste zur Verwaltung von Bankkonten,
die teilweise auch in Zusammenhang mit Kryptowéhrungen eingesetzt werden. Dieses
Geschaftsmodell weist Ahnlichkeiten zu den Bezahldiensten auf. Bezahldienste und
andere Geschéftsmodelle nutzen oftmals Wallets, um ihre Dienste zu unterstitzen oder
zu erweitern. So liegt der Fokus des Geschaftsmodell Bezahldienst nicht auf dem

Wertangebot Wallets, sondern wird haufig durch dieses erganzt.

4.2 FinTech Finanzintermediare i. w. S.

FinTech Finanzintermediaren i. w. S. werden acht Geschaftsmodelle zugeordnet, da
sie alle Versicherungs-, Informations- oder Risikoleistungen erbringen. Die
Geschaftsmodelle wurden aufgrund ihrer Eigenschaften und Wertangebote den
Finanzintermedidren i. w. S. (Vgl. Kapitel 2.1) zugeordnet. Im Vergleich zu den
Finanzintermediaren i. e. S. ist bei der Einordnung der Geschéftsmodelle i. w. S.
weniger Spielraum. Die zu erbringenden Leistungen sind bei Finanzintermedidren
I.w.S. genauer definiert und unterteilt, wéhrend die Leistungen bei
Finanzintermediaren i. e. S. wesentlich starker voneinander abhdngen und deshalb
nicht einzeln betrachtet werden kénnen. Im Folgenden werden diese Geschéftsmodelle

naher betrachtet und erlautert.
Algorithmic-Trading

Algorithmic-Trading beschreibt Geschaftsmodelle, die durch moderne Technologien
den automatischen Handel von Wertpapieren o. . ermdéglichen. Das Wertangebot
dieses Geschéaftsmodells umfasst integrierte Losungen, die eigenstandig handeln und
Informationen sowie Analysen fir Nutzer bereitstellen. Dabei werden die
Transaktionen durch Algorithmen eigenstandig ausgefiihrt und abgewickelt. Im
Rahmen dieses Geschaftsmodells werden sowohl Vermittlungs- als auch
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Informationsleistungen erbracht. Die Vermittlungsleistung entsteht durch den Handel
mit Wertpapieren, wéhrend die Informationsleistung durch die Bereitstellung von

Analysen erfillt ist.
Anbieter von Daten zur Entscheidungsunterstiitzung

Dieses  Geschéaftsmodell  basiert auf der Informationsleistung  von
Finanzintermedidren. Das Wertangebot umfasst die Informationsbereitstellung und
soll dadurch der Entscheidungsunterstitzung dienen. Haufig werden dafur
Analysetechnologien oder Robo-Advisor eingesetzt. Die  bereitgestellten
Informationen umfassen beispielweise  Marktdaten, Handelsdaten, interne

Unternehmensdaten usw.
Anbieter von Trading-Technologien

Das Wertangebot der Anbieter von Trading-Technologien besteht aus der
Bereitstellung einer Infrastruktur fiir das Handeln von Wertpapieren. Vergleicht man
dieses Geschaftsmodell mit dem Algorithmic-Trading, weisen beide ahnliche
Komponenten auf. Das Algorithmic-Trading bietet im Vergleich allerdings keine

Infrastruktur an, sondern Gbernimmt das Handeln eigensténdig tiber Plattformen.

Das Geschéaftsmodell basiert, &hnlich wie das Modell Anbieter von
Zahlungstechnologien, auf der Bereitstellung einer Infrastruktur. Dabei werden die
Produkte und Dienstleistungen haufig in Form von Software oder APIs vertrieben. Die
Schlisselaktivitat ist das Handeln zu ermdglichen und dabei die zugehdrigen Prozesse
automatisiert abzuwickeln. Dabei werden im Rahmen des Wertangebots zusatzliche
Dienste angeboten, die auch in diversen anderen Geschéaftsmodellen angeboten

werden, dazu gehort z. B. die Informationsbereitstellung.

Durch das Geschaftsmodell werden sowohl Vermittlungs- als auch
Informationsleistungen tibernommen. Die Vermittlungsleistung besteht darin, dass der
Nutzer der Infrastruktur mit Wertpapierhdndlern o. & verbunden wird. Die
Informationsleistung wird im Rahmen der Infrastruktur erbracht, da durch die

Technologien den Nutzern Informationen zu Wertpapieren o. a. bereitgestellt werden.

Die ,,neue‘ Bank
Dieses Geschaftsmodell wird aufgrund seines vielfaltigen Wertangebot zu den
Finanzintermediéreni. e. S. und i. w. S. zugeordnet. Dabei wird bei der Zuordnung zu

Finanzintermedidren i. w. S. um risikobehaftete Komponenten ergénzt, die
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charakteristisch fur die Definition i. w. S. sind. So wird es beispielsweise um
Komponenten des Wertpapierhandels o. &. erweitert. Dabei werden durch die
Erweiterung der Komponenten des Geschéaftsmodell sowohl Vermittlungs- als auch

Risikoleistungen tbernommen.
Marktplatz fir Kredite und Equities

Das Ziel dieses Geschaftsmodells ist es, einen Marktplatz fur Angebot und Nachfrage
von Krediten oder Equities zu schaffen. Es verbindet die Kundensegmente Nachfrager,
wie Privatpersonen oder Unternehmen, mit den jeweiligen Anbietern. Das
Wertangebot und die Schlusselaktivitaten bestehen aus der Vermittlung von

Krediten/Equities und deren Abwicklung.
Plattformen zum Krypto-Asset-Trading

Wahrend andere Geschaftsmodelle auch den Handel o. & mit Kryptwahrungen
unterstiitzen, beruht dieses Geschaftsmodell auf der Existenz von Kryptowéahrungen.
Das Wertangebot basiert auf dem Handel, Besitz und der Verwaltung von
Kryptowahrungen. Dabei werden Technologien zur Analyse und Blockchain
eingesetzt und haufig auch durch andere Technologien erweitert. Ahnlich wie bei
anderen  Geschaftsmodellen  werden auch hier Komponenten anderer
Geschaftsmodelle aufgegriffen, wie z. B. die Informationsbereitstellung oder die

Verfligbarkeit von Wallets.

Durch das vielfaltige Wertangebot rund um die Kryptowahrungen werden im Rahmen
dieses Geschaftsmodells Vermittlungs-, Informations- und Risikoleistungen

Ubernommen.
Robo-Advisor

Robo-Advisor dienen der automatisierten Entscheidungsunterstitzung fir den
Wertpapierhandel o. & und erweitern das Geschéftsmodell Anbieter von Daten zur
Entscheidungsunterstiitzung, da sie eigenstandig Entscheidungen treffen und nicht nur
Informationen flir diese bereitstellen. Das Wertangebot beruht auf der
Automatisierung von Prozessen zur Entscheidungsfindung und zum Treffen von
Entscheidungen. Im Rahmen ihrer Té&tigkeit Gbernehmen sie Informationsleistungen

durch die Bereitstellung von Informationen und Entscheidungen.



26

Versicherungsanbieterplattformen

Versicherungsanbieterplattformen bieten Versicherungsangebote und -vergleiche.
Dabei umfassen die Schlusselaktivitdten Beratungsfunktionen sowie die Abwicklung
von Prozessen in diesem Rahmen. Durch das Geschaftsmodell werden
Vermittlungsleistungen  erbracht, die mit denen eines traditionellen
Versicherungsmaklers konkurrieren. Vertrieben werden diese Dienste haufig tber

plattformbasierten Anwendungen, die die Nachfrager der Versicherungen ansprechen.

5. Diskussion

Im Folgenden werden die Ergebnisse diskutiert. Zuerst werden die Geschaftsmodelle
der FinTech Finanzintermedidre allgemein mit denen der klassischen
Finanzintermedidre verglichen. Des Weiteren wird auf die analysierten FinTech
Finanzintermediaren auf Basis ihres Vorkommens in bestimmten Regionen der USA
eingegangen. Im zweiten Teil dieses Kapitels werden die Limitationen der Arbeit

sowie Implikationen fir die Forschung dargestellt.

5.1 Kritische Wirdigung der Ergebnisse

Die Geschéftsmodelle der klassischen Finanzintermedidre und der FinTech
Finanzintermedidre unterscheiden sich besonders durch ihr Wertangebot, den
Kundenbeziehungen und den Schlisselpartnern.

Die Geschéaftsmodelle von klassischen Finanzintermediéren sprechen mdglichst viele
Kundensegmente mit einer vielfaltigen Produktpalette an. Dabei werden durch den
Finanzintermedidr moglichst viele Finanzdienstleistungen erbracht, die innerhalb der
Organisation entwickelt, produziert und vertrieben werden (Vgl. Bernet 2003, S. 177-
188). Allerdings bezieht sich das nur auf die Kernfunktionen der Finanzintermediare
(Vgl. Bernet 2003, S. 21). FinTech Finanzintermedidre bieten im Vergleich
spezialisierte und kundenorientiertere Produkte und Dienstleistungen an. Dabei ist das
Wertangebot haufig beschrankt auf wenige spezialisierte Wertangebote, die oftmals

konkretere Kundensegmente ansprechen als die der klassischen Finanzintermediére.

Durch den Vertrieb vielféaltiger Wertangebote liegen die Kundenbeziehungen bei
klassischen Finanzintermedidren weniger im Fokus als bei den FinTech

Finanzintermediéren. Letztere legen viel Wert auf Kundenndhe. Durch Newsletter,
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Newsfeeds, Blogs usw. werden Kunden informiert und angesprochen und die

Kundebeziehung gepflegt.

Dadurch, dass die klassischen Finanzintermedidre oftmals nur auf ihre Kernfunktionen
spezialisiert sind, stehen sie in der Regel in starken existenziellen
Netzwerkbeziehungen zu anderen Finanzintermedidren, die sich gegenseitig in einem
Cluster unterstiitzen. Durch das Outsourcen weniger relevanter Wertangebote und
Dienste sind die klassischen Finanzintermedidre ohne diese Beziehungen nicht
uberlebensfahig (\Vgl. Bernet 2003, S. 21). FinTech Finanzintermediare befinden sich
hingegen in wesentlich geringeren Netzwerkabhangigkeiten. Sie stehen dabei oftmals
nur in Partnerschaften mit Unternehmen aus der Branche sowie Banken o. &., die ihre
Geschaftsmodelle unterstutzen. Aufgrund der Tatsache, dass die meisten FinTech
Finanzintermedidre Startups sind, ist ein Groliteil der FinTechs auch von Investoren
abhangig. Dabei treten sie im Vergleich zu klassischen Finanzintermediéren in keine

permanente Existenzabhéngigkeit.

Die Geschaftsmodelle der FinTech Finanzintermediére sind auf einzelne Produkte und
Dienstleistungen spezialisiert. Diese Erkenntnisse spiegeln die fur FinTechs typischen
Eigenschaften, wie z.B. technologische und kundenorientierte Produkte und
Dienstleistungen, wider. Aufgrund dieser kontraren Eigenschaften werden die
klassischen Finanzintermedidre oftmals wegen ihres ungenauen Kundenfokus und
ihrer Transparenz kritisiert. (\Vgl. Bohnke et al. 2017, S.14-20).

Des Weiteren ist bei der Betrachtung der Geschéaftsmodelle zu erkennen, dass die
FinTech Finanzintermedidre i.e.S und i. w. S. in den USA etwa gleich hdufig
aufzufinden sind. Die FinTech Finanzintermediére i. e. S. haben einen Anteil von
48,72% und FinTech Finanzintermedidre i. w. S. einen Anteil in Hohe von 51,28% am

Gesamtergebnis.

In Abbildung 9 wird die geographische Verteilung der analysierten FinTechs
visualisiert. So ist bei der Betrachtung der Ergebnisse zu beachten, dass 61,54% der
analysierten FinTechs ihren Standort in den Bundesstaaten Kalifornien und New York
haben. Der Bundesstaat Kalifornien besitzt einen Anteil von 37,40% an allen
betrachteten FinTechs und der Bundesstaat New York einen in Hohe von 24,04%.
Damit befinden sich lediglich 38,46% der analysierten FinTechs im Rest der USA,
wobei ein Grol3teil der Bundesstaaten nicht vertreten ist.
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Abbildung 9: Geographische Verteilung der Ergebnisse in Prozent (Quelle: Eigene
Darstellung)

Die Bundesstaaten der USA mit den grofiten Populationen sind auch die
Bundesstaaten, die vorwiegend in Abbildung 9 auftreten (Vgl. US Census Bureau
2019). Dies konnte auf mdgliche Standortvorteile und infrastrukturelle Vorteile

hinweisen, auf die FinTech-Unternehmen dort zugreifen.

Die Bundesstaaten New York und Kalifornien gehoren zu den meist bevolkerten
Bundesstaaten der USA mit den Metropolregionen New York und Los Angeles.
AuRerdem haben sie einige der hdchsten BIPs des Landes. Zudem sind diese beiden
Bundesstaaten wirtschaftliche Treiber des Landes, dabei ist Kalifornien durch seinen
Technologiestandort gepragt und New York durch den Standort der weltweit groten
Borsen (Vgl. US Census Bureau 2019; BEA 2019; WFE 2019; Brown 2019). Diese
Tendenzen lassen sich auch in den Geschéftsmodellen, die vorwiegend in diesen

Regionen auftreten, wiederfinden (\VVgl. Abbildung 10).

In New York befinden sich mit der NYSE und der Nasdaqg die zwei grofiten Borsen
weltweit. Im Jahr 2018 wurden allein an der NYSE 19,34 Billionen US-Dollar
gehandelt (Vgl. WFE 2019). Betrachtet man nun die Geschaftsmodelle, die
vorwiegend in der Region New York vertreten sind, weisen diese Zusammenhénge
mit den Borsen auf. So ist das Geschaftsmodell Marktplatz fir Kredite und Equities
das am héaufigsten auftretende Geschaftsmodell in der Region, gefolgt von Anbietern

von Daten zur Entscheidungsunterstiitzung und Anbietern von Trading-Technologien
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(Vgl. Abbildung 10). Diese Geschiftsmodelle werden den Finanzintermediiren
1. w. S. zugeordnet und bieten unter anderem Dienstleistungen und Produkte an, die
sich auf die infrastrukturelle Versorgung von Wertpapierhandel o. 4. beziehen. Diese
Ergebnisse konnten darauf hinweisen, dass in Regionen, in denen mehr Borsen
vertreten sind, auch bestimmte Geschiftsmodelle haufiger vertreten sind. Auch in
totalen Zahlen des Gesamtergebnisses kann man hier eine mogliche Korrelation

vermuten (Vgl. Anhang C).
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Abbildung 10: Prozentuale Anteile der Geschdftsmodelle an ausgewdhiten Regionen
(Quelle: Eigene Darstellung)

Unter den 10 groBten Tech-Unternehmen weltweit finden sich vier mit threm Sitz in
Kalifornien wieder (Vgl. Brown 2019). Im Vergleich zu den anderen betrachteten
Regionen ist das fithrende Geschiftsmodell hier der Bezahldienst, gefolgt vom
Marktplatz fiir Kredite und Equities, Finanz-Education, Plattform fiir Kredite und
schlieBlich der neuen Bank (Vgl. Abbildung 10). Wahrend in den anderen betrachteten
Regionen eher infrastrukturelle Aspekte von Bedeutung sind, orientieren sich die
Geschiftsmodelle der Region weniger an infrastrukturellen Aspekten, sondern an
Wertangeboten, die direkt nutzbar sind und dabei zumeist Kapitalverwaltungsdienste
anbieten. Mit der Verwendung solcher Technologien und Wertangebote sind

nachweislich Sicherheitsaspekte verbunden. So werden diese Technologien allgemein
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unter sicherheitskritischen Aspekten eher abgelehnt und nicht verwendet (\Vgl. Stanek
et al. 2007, S. 256). Im Bundesstaat Kalifornien hingegen treten diese Technologien
vermehrt auf, was darauf hinweisen kann, dass die Bevdlkerung in Kalifornien
technologieaffiner ist und weniger sicherheitskritische Aspekte bei der Nutzung

solcher Technologien hat.

Betrachtet man nun die Ergebnisse, die sich auf den Rest der USA beziehen, erhélt
man einen eher heterogenen Uberblick (ber die verwendeten Geschaftsmodelle. Das
fuhrende Geschaftsmodell hier ist auch wieder die Marktplatze fur Kredite mit
17,36%, darauf folgen die Anbieter von Zahlungstechnologien, Finanz-Education,
Anbieter von Daten zur Entscheidungsunterstiitzung und schlieRlich die
Bezahldienste. Die hier auftretenden Geschéftsmodelle weisen infrastrukturelle
Bestandteile auf. Vergleicht man diesen Sachverhalt mit den aufkommenden
Geschaftsmodellen in New York oder Kalifornien, Iasst dieser vermuten, dass diese

aufgrund struktureller Schwéchen vermehrt auftreten.

Zudem wird bei der Betrachtung der Geschaftsmodelle mit Blick auf die gesamte USA
deutlich, dass das Geschaftsmodelle Marktplatz fiir Kredite und Equities am weitesten
verbreitet ist. Wenn man diesen Sachverhalt mit den méglichen Schlussfolgerungen
der bisher betrachteten Regionen vergleicht, kann dies darauf hinweisen, dass in den

USA moglicherweise hohe Nachfrage in diesem Bereich herrscht.

In den Geschéaftsmodellen wird deutlich, dass die FinTech Finanzintermedidre
unterschiedliche Aktivitaten ausfiihren, welche zu einem gewissen Umfang vermutlich
von regionalen, infrastrukturellen und sozialen Gegebenheiten abhéngen.
Zusammenfassend kann gesagt werden, dass in New York vorwiegend
Geschaftsmodelle aufzufinden sind, die im Zusammenhang mit Bérsendiensten
stehen. Es konnte vermutet werden, dass dies in Zusammenhang mit der Existenz der
Borsen in New York steht. In Kalifornien herrscht eine etwas andere Situation. Hier
sind vorwiegend Geschaftsmodelle aufzufinden, die in ihrem Wertangebot
Kapitalverwaltungsaufgaben (Gbernehmen. Dies konnte an der hdoheren
Technologieaffinitat der Bevolkerung durch die Gegenwart groRer Tech-Unternehmen
liegen, wodurch die Hemmungen gegentiber Sicherheitsaspekten geringer sind. Fr
den Rest der USA sind die Ergebnisse weniger eindeutig. Hier sind verschiedene
Geschaftsmodelle vertreten, die auf unterschiedlichen infrastrukturellen Aspekten

basieren.
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5.2 Limitation der Arbeit und Implikationen fir die
Forschung

Im Rahmen dieser Arbeit wurden die einzelnen Komponenten, aus denen sich die
Geschaftsmodelle zusammensetzten, genauer betrachtet und charakteristische
Eigenschaften festgemacht. In vergleichbaren Analysen, wie z. B. der von Eickhoff
etal., werden primdr die verwendeten Technologien betrachtet, auf denen eine
Einordnung erfolgt. Dabei spielen die Absichten und das Wertangebot im Vergleich
zu den hier aufgefiihrten Geschéaftsmodellen eine geringere Rolle. Eindeutig ist, dass
FinTechs diverse neue Technologien verwenden, diese jedoch in den hier aufgefiihrten
Geschaftsmodellen nicht ausschlaggebend fiir ihr Wertangebot o. &. sind. AuBerdem
wurde in bisherigen Forschungen selten vom Standpunkt einer konkreten
Aufgabenerfillung, wie der eines Finanzintermediar ausgegangen. Dabei wird oftmals
rein der Standpunkt betrachtet, dass FinTechs neue Konkurrenten auf dem
Finanzmarkt sind, also folglich Leistungen eines Intermediar Ubernehmen (Vgl.
Nicoletti 2017, S. 3). So sind in vergleichbaren Forschungen Geschaftsmodelle oder
Arten zusammengefasst, die in dieser Arbeit getrennt analysiert wurden.
Beispielsweise konnen die Geschéftsmodelle Anbieter von Zahlungstechnologien und
Anbieter von Trading-Technologien mit der nach Eickhoff et al. definierten Art
»Insourcer von Teilprozessen verglichen werden. Die Geschaftsmodelle sind
aufgrund ihres Wertangebots voneinander zu trennen. Dabei bieten und verwenden sie

ahnliche Technologien, unterscheiden sich aber klar in ihrer Aufgabenerfullung.

Im Rahmen dieser Arbeit wurden etwa ein Viertel der als FinTech eingestuften
Unternehmen aufgrund ihrer Eigenschaften nicht als Finanzintermediére eingestuft.
Dieser Sachverhalt weist darauf hin, dass nicht alle FinTech-Unternehmen Aufgaben
eines Finanzintermediar erfullen und dass Unterteilungen in ihrer Aufgabenerfullung
getroffen werden kénnen. Vorteil dieser Arbeit ist die allumfassende Betrachtung der
Geschaftsmodelle von FinTech Finanzintermedidren, wodurch Unterschiede in
Geschaftsmodellen anhand ihrer Aufgabenerfillung i. e. S. oder i. w. S. ausgemacht

werden kdnnen.

Die Ergebnisse dieser Arbeit werden durch die reine Verwendung des Datenbestands
der Seite Crunchbase limitiert. So wurden dort fur die USA lediglich 705 FinTech-
Unternehmen gelistet, wahrend andere Quellen beispielsweise 5.779 FinTech-
Unternehmen fir die USA auffiihren (Vgl. BCG 2019). Dadurch kdnnten zusatzlich
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relevante FinTech-Unternehmen im Rahmen dieser Arbeit nicht betrachtet worden

sein. In weiteren Forschungen ist eine Betrachtung mehrerer Quellen notwendig.

Weitere Forschungen in diesem Themengebiet erfordern zudem eine Analyse eines
groReren Datenbestandes, der auch auf eine weltweite Betrachtung ausgeweitet
werden sollte, um regionale, soziale und kulturelle Unterschiede zu analysieren.
Zusatzlich kann eine Teilung der FinTechs in ihre verschiedenen Aufgabenerfillungen
wie in dieser Arbeit von Nutzen sein, da so genauer festgestellt werden kann, wie und

welche FinTechs mit dem Markt interagieren.

Eine weitere Limitation ist, dass die Ergebnisse dieser Arbeit auf personlichen
Einschéatzungen der Kriterien beruhen (Vgl. Kapitel 3).

Zusammenfassend sollten in weiteren Forschungen die FinTechs anhand ihrer
Aufgabenerfillung betrachtet werden. Des Weiteren ist dafiir eine Betrachtung eines
grolReren Datenbestandes erforderlich sowie eine weltweite Ausweitung der
Betrachtung.

6. Fazit

Unter der definierten Forschungsfrage war das Ziel der vorliegenden Arbeit die
Identifikation und Analyse der Geschaftsmodelle von FinTech-Unternehmen, die als

Finanzintermedidre agieren.

Zunachst wurden die theoretischen Grundlagen von Finanzintermediaren und
FinTechs gegeben. Dafiir wurden Finanzintermedidre im engerem und im weiteren
Sinne als Ausgangspunkt fur die Analyse definiert. Zudem wurde der historische
Verlauf der Finanzintermedidre dargestellt. Dabei wurde auch der Einfluss der
Digitalisierung seit den 2000er Jahren betrachtet, da dieser das Phanomen FinTech
hervorbrachte. Im Weiteren wurde ein Uberblick tiber das Phanomen FinTechs
gegeben. Dabei wurden FinTechs anhand verwendeter Technologien fir die
darauffolgende Analyse definiert.

Das Ergebnis dieser Arbeit sind Geschéaftsmodelle von FinTechs, die als
Finanzintermediére agieren. Dafiir wurde im Rahmen dieser Arbeit eine Methodik
entwickelt, beschrieben und umgesetzt. Die Methodik basiert auf den Definitionen der
Finanzintermedidre im engeren sowie im weiteren Sinne und auf den verwendeten

Technologien der FinTechs. Auf Grundlage der Definitionen wurden 705
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Unternehmen kategorisiert. Ein Datenbestand von 312 FinTech Finanzintermediaren
wurde im weiteren Verlauf der Arbeit auf die Komponenten des Business Model

Canvas hin untersucht.

Durch die Untersuchung ergaben sich sechs Geschaftsmodelle fir FinTech
Finanzintermedidren i. e. S. und acht Geschaftsmodelle fur FinTech
Finanzintermedidren i. w. S. Die Gesch&ftsmodelle, die i. e. S. zugeordnet wurden,
umfassen dabei allgemein Technologien zur Zahlungsbewaltigung und zum Umgang
mit Zahlungen und Geld. Die verwendeten Technologien sind dabei nicht zwingend
ausschlaggebend fur das verwendete Geschaftsmodell. Die Geschéaftsmodelle i. w. S.
umfassen Wertangebote, die nach der Unterstutzung des Wertpapierhandels o. &.
ausgerichtet sind. Aufféllig dabei war, dass die verwendeten Technologien im
Vergleich zu den Geschéftsmodellen i. e. S. fortschrittlicher und weniger abhangig

von mobilen Technologien waren.

Im Weiteren wurden regionale Aspekte der Geschaftsmodelle betrachtet, die darauf
hinweisen, dass die FinTechs, die als Finanzintermedidre agieren, vorwiegend in
bevolkerungsreicheren  Regionen auftreten. Dabei traten besonders die
Metropolregionen Kalifornien und New York in den Vordergrund, da sich dort die
auftretenden Geschaftsmodelle an die Standortvoraussetzungen, wie z. B. hoher
Bdrsen- oder Tech-Anteil, anpassten. Aus diesen Erkenntnissen wurden anschlieend
Implikationen fiir die Forschung getroffen. Dabei sollten sich weitere Forschungen in
diesem Themengebiet auf groRere Datenbestdande beziehen, die ebenfalls weltweit
ausgewertet werden sollten, um auf regionale, soziale und kulturelle Unterschiede
schliefen zu kdnnen. Zudem wurde die Empfehlung ausgesprochen die konkrete
Aufgabenerfillungen von FinTechs, wie z. B. der eines Finanzintermediar, zu

betrachten.

Nach einer ausfuhrlichen Betrachtung der Geschaftsmodellen wird deutlich, dass die
FinTech Finanzintermediare unterschiedliche Aktivitaten ausfiihren, welche zu einem
gewissen Umfang vermutlich von regionalen, infrastrukturellen und sozialen
Gegebenheiten abhéngen. Diese Arbeit ist von explorativer Natur und weist lediglich
auf mogliche Zusammenhénge hin. Eine detaillierte Analyse solcher Faktoren sollte

Gegenstand zukiinftiger Forschung sein.
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