Thomas Weck

Die Monopolkommission hat sich in ihrem
XXI. Hauptgutachten mit der Digitalisierung
und dem Markteintritt neuer digitaler An-
bieter in den Finanzsektor beschaftigt. Der
vorliegende Beitrag fasst diese Erkenntnisse
zusammen.

Auswirkungen der Digitalisierung auf
Finanzdienstleistungen

Finanzdienstleistungen werden bereits her-
kdmmlich in groBem Umfang lber elektro-
nische Kanéle abgewickelt. Die Digitalisie-
rung verbessert insofern die technischen
Maoglichkeiten. Finanzdienstleistungen ha-
ben besondere Eigenschaften, wenn man sie
mit anderen Dienstleistungen vergleicht, die
iber das Internet vertrieben werden, zum
Beispiel den Dienstleistungen von Suchma-
schinen, sozialen Netzwerkdiensten oder

Handels- und Buchungsportalen. So stellen |

Finanzdienstleistungen hdufig gebiindelte
Produkte dar. Ein Beispiel ist ein Girokonto,
das neben der Einlagenverwaltung andere
Dienste wie etwa Ein- und Auszahlungen
sowie Uberweisungen umfasst. AuBerdem
vermitteln Finanzdienstleister zwischen ver-
schiedenen Kunden im Rahmen langer lau-
fender Vertragsbeziehungen, zum Beispiel,
indem sie als Banken Gelder von Einlegern
annehmen und an Kreditnehmer weiterlei-
ten. Diese Tatigkeit erfordert das Vertrauen
der jeweiligen Kunden und setzt somit
grundsatzlich voraus, dass Finanzdienstleis-
ter eine durch Vertrauenswiirdigkeit gekenn-
zeichnete Marktreputation aufbauen.

Die Marktbedingungen fiir den Vertrieb von
Finanzdienstleistungen, die Gber elektroni-
sche Kandle erbracht werden, dndern sich
schon seit einiger Zeit. Die Digitalisierung
beschleunigt diesen Veranderungsprozess
insbesondere bei standardisierbaren Finanz-
dienstleistungen im Privatkundengeschaft.
Bei bedingt oder gar nicht standardisier-
baren Finanzdienstleistungen wirkt sich die
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Digitalisierung in wesentlich geringerem
Umfang aus (zum Beispiel bei der Vergabe
von Unternehmenskrediten).

Verdnderungen bei standardisierbaren Fi-
nanzdienstleistungen im Privatkundenge-
schaft betreffen sowohl die gegeniiber Kun-
den vertriebenen Produkte (Frontoffice) als
auch darauf bezogene Abwicklungsdienst-
leistungen (Backoffice). Die Digitalisierung
hat fiir die Anbieter die Mdglichkeiten zur
Standardisierung und Modularisierung er-
weitert. Sie hat zugleich aber auch fir die
Kunden die Markttransparenz erhdht und die
mit Transaktionen verbundenen Such- und
Abschlusskosten gesenkt. Finanzprodukte
sind aufgrund ihrer Biindelung aus Teil-
dienstleistungen und der Abhangigkeit von
Marktentwicklungen fiir Kunden oft schwer
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Wihrend die Digitalisierung der verschie-
denen Wirtschaftsbereiche in den vergan-
genen Jahren vorangeschritten ist, hat
die Finanzbranche in Deutschland aus
Sicht des Autors erst verzégert auf das
Aufkommen von Direktbanken, Fintechs
fiir Einzeldienstleistungen und digitalen
Marktplitzen reagiert. Inzwischen regist-
riert er allerdings auch hierzulande Ansdt-
ze eines einzelfallbezogenen Wettbewerbs
um Finanzdienstleistungen, der den Kun-
den einen zusdtzlichen Mehrwert gegen-
tiber den bisherigen Angeboten verschafft.
Im Rahmen der wettbewerbspolitischen
Gestaltung zwischen Finanzaufsichtsrecht,
dem allgemeinen Verbraucherschutzrecht,
diversen Vorschriften zu Datenschutz und
technischer Datensicherheit sowie landes-
rechtlichen Regelungen wie Gewerbeord-
nungs- und Sparkassenrecht plddiert er fiir
eine Regulierung, die der héheren Markt-
dynamik in méglichst wettbewerbsfreund-
licher Weise Rechnung trdgt. (Red.)

zu beurteilen. Die Kunden bendtigen insofern
Beratung. Das Internet ermdglicht es den
Kunden nun vielfach, sich die nétigen Infor-
mationen selbst zu verschaffen. Anders als
bei der bisher von den Finanzdienstleistern
selbst gesteuerten Modularisierung erfolgt
die Trennung von Produkt und Beratung jetzt
allerdings auf Initiative des Kunden.

Informationen und Interaktion

Im Internet macht der Kunde die Erfahrung,
dass er Informationen schnell, transparent
und ausgerichtet an seinen Praferenzen er-
halten kann. Es spricht einiges dafiir, dass
die Nutzung des Internets, mit der genann-
ten Erfahrung einhergehend, noch zwei
weitere Folgen hat:

- Zum einen reduzieren sich in Anbetracht
des Informationsangebots im Internet bis-
herige vertrauensbasierte Bindungen an
einzelne Produktanbieter;

- zum anderen erhdhen sich die Verhaltens-
spielrdume fiir den Kunden. Es kommt also
weniger darauf an, welche Produkte ein
bestimmter Finanzdienstleister anbieten
kann, sondern mehr darauf, welche Produk-
te der (nunmehr in der Regel besser infor-
mierte) Kunde nachfragt.

In der digitalen Okonomie kommt es stirker
als zuvor auf die Informationen an, auf wel-
che ein Kunde als Internetnutzer zugreift,
und auf seine Interaktion mit anderen Nut-
zern (zum Beispiel Empfehlungen in sozialen
Netzwerken). Es gentigt daher haufig nicht
mehr, dem Kunden Angebote im Rahmen
dessen zu machen, was zum Beispiel eine
Bank in ihrer bestehenden Organisation leis-
ten kann, und etablierte Denkmuster auf
neue Kundenanforderungen anzuwenden.

Das hat Riickwirkungen auf die Geschafts-
tatigkeit der Finanzdienstleister. So steht



etwa der Nutzen einer bestehenden Filial-
infrastruktur und IT-Infrastruktur infrage,
wenn Kunden nicht mehr zwingend zur Be-
ratung in eine Filiale kommen und wenn
vielmehr die IT auf Anbieterseite geeignet
sein muss, die Ermittlung der Kundenprafe-
renzen durch Datenauswertung zu ermog-
lichen.

Entwicklung des Marktes -
neue Anbieter mit Alternativangeboten

Die Entwicklung bei Bankdienstleistungen
flr Privatkunden zeigt, dass der Umstand,
dass die herkdommlichen Anbieter auf die
Marktentwicklungen bislang mit Verzdge-
rungen reagiert haben, es neuen Anbietern
ermdglicht hat, mit Alternativangeboten in
den Markt einzutreten.

In einem ersten Schritt sind Direktbanken
entstanden, bei denen Kunden ihre Bankge-
schéfte online beziehungsweise per Telefon
abwickeln kdnnen und die liber eine speziell
auf diese Vertriebskandle ausgerichtete Be-
ratungsinfrastruktur verfiigen. Der Unter-
schied zwischen dem Direktbankgeschaft
und herkdmmlichen Filialbankgeschéaften
besteht im Wesentlichen darin, dass die Kun-
den sich in groBerem Umfang selbst um die
Abwicklung von Finanztransaktionen kiim-
mern und im Gegenzug keine Filiale auf-
suchen missen. Aus Kundensicht bedeutet
das Angebot von Online- und Telefonban-
king eine Erweiterung des Leistungsspekt-
rums der Kreditwirtschaft. Allerdings erhalt
er nur vergleichsweise einfache Hilfestellun-
gen und noch keine digitale Assistenz.

In einem zweiten Schritt haben sich Finanz-
technologieunternehmen (Fintechs) entwi-
ckelt, die ihren Kunden standardisierbare
Einzeldienstleistungen anbieten, die stark
auf die jeweiligen Kundenbediirfnisse zuge-
schnitten sind (das heiBt einfach, schnell,
transparent und maglichst personalisiert).
Das Produkt wird dabei ausgehend von
einem gewiinschten Kundenerlebnis, also
nicht im Rahmen bestehender Strukturen,
entwickelt und dann erst den Kunden vor-
gestellt und vermarktet.

Fintechs treten als neue Wettbewerber von
Banken auf (zum Beispiel als Kontoverwal-
tungsdienste, Crowd-Lending-Plattformen),
arbeiten hiufig aber auch im Rahmen von
Kooperationen, das hei3t als Produkt- oder
Prozesspartner, mit Banken zusammen (etwa
im Backoffice). Die Ubergénge zwischen bei-
den Aktionsformen sind flieBend. Aus Kun-

densicht vereinfachen Fintechs die Durch-
flihrung einzelner Finanzdienstleistungen,
indem sie solche Dienstleistungen auf die
Kundenpriferenzen zuschneiden (= digitale
Assistenz). Davon abgesehen er6ffnen Fin-
techs zum Teil auch solchen Kundengruppen
Zugang zu Finanzdienstleistungen, die an-
gesichts hoher Risiken und geringer Ertrage
durch das standardisierte Angebot her-
kédmmlicher Banken nicht erreicht werden
konnten (zum Beispiel beim Crowd Lending).

In einem dritten Schritt sind Vertreter einer
neuen Generation von Fintechs entstanden,
die verschiedene Einzeldienstleistungen auf
einer (technischen) Plattform biindeln und
dem Kunden {ber ein einheitliches Portal
beziehungsweise eine Mobilapplikation den
Zugriff auf diese Dienstleistungen erlauben.
Die beschriebenen Systeme werden auch als
digitale (Finanz-)Marktplitze bezeichnet.
Ihre Struktur gestattet es nicht nur, Bank-
dienstleistungen und innovative Fintech-
Dienste (zum Beispiel Peer-to-Peer-Dienste)
einzubinden. Vielmehr kénnen sie auch so
aufgebaut werden, dass der Portalbetreiber
dem Kunden bei einer individuellen Anfrage
aus einem Pool von Anbietern das beste An-
gebot bereitstellt.

Plattformen und Portale

SchlieBlich ist es grundsatzlich mdglich,
Kunden liber die Plattform auch den Zugriff
auf Dienste von Nichtbankunternehmen
einzurdumen (zum Beispiel zur Verwaltung
eines Mobilfunkaccounts). Die digitalen Fi-
nanzmarktplatze stellen angesichts ihres
vollstdndigen eigenen Produktsortiments
einerseits Wettbewerber von herkémmlichen
Direkt- und Filialbanken dar, kénnen ande-
rerseits aber auch offen fiir Kooperationen
sein. Aus Kundensicht erlauben es die
Marktplatzsysteme, liber ein einheitliches
Portal auf seine individuellen Préferenzen
zugeschnittene Finanzdienstleistungen in
Anspruch zu nehmen. Zugleich lasst sich die
Informationsflut, welcher der Kunde hin-
sichtlich digitaler Finanzdienste haufig aus-
gesetzt ist, vermindern, da fiir ihn relevante
Einzeldienste vom Betreiber des Marktplatz-
systems automatisch eingebunden werden
kdnnen.

Es liegt nahe, dass gerade das Entstehen di-
gitaler Finanzmarktplatze mit der Zeit zur
Entwicklung hybrider Geschaftsmodelle bei-
tragen kann. Durch die weitere Entwicklung
von offenen Marktplatzsystemen kénnte es
auch Nichtbankunternehmen aus dem Tech-

nologiebereich (zum Beispiel Anbietern von
Internetdiensten, Mobilfunkbetreibern) er-
leichtert werden, sich im Bereich digitaler
Finanzdienstleistungen zu engagieren.
AuBerdem kénnen Marktplatzsysteme so
aufgebaut sein, dass Kundenanfragen nach
Finanzprodukten fiir unterschiedliche An-
bieter ausgeschrieben werden (Auktions-
plattform). Damit wird ein einzelfallbezoge-
ner Wettbewerb um Finanzdienstleistungen
moglich, der dem Kunden einen zusatzlichen
Mehrwert gegeniiber den bisherigen An-
geboten verschafft.

Wettbewerbspolitische Uberlegungen

Eine offene Frage ist, ob Neuerungen im
Zuge der Digitalisierung ein ,disruptives Po-
tenzial” entfalten und ob somit auf abseh-
bare Zeit eine grundlegende Neuordnung
des Finanzsystems zu erwarten ist. Die Digi-
talisierung hat die Finanzdienstleistungen
(etwa von Banken, Versicherungen) bisher
nicht als solche grundlegend veréndert, son-
dern eher die technischen Abldufe bei der
Erbringung dieser Dienstleistungen. Die we-
sentlichste Anderung diirfte dabei die Ver-
lagerung von Bankdienstleistungen aus den
ortlichen Geschéftsstellen ins Internet dar-
stellen. Allerdings ist wahrscheinlich, dass
sich der Wettbewerb zukiinftig durch die
Digitalisierung noch verstarken wird und
dass sich die Standardisierung und Modula-
risierung von Bankdienstleistungen fortset-
zen werden.

Im Rahmen der wettbewerbspolitischen
Gestaltung sind die Besonderheiten von Fi-
nanzdienstleistungen zu beachten, die sich
in der speziellen Regulierung solcher Dienst-
leistungen widerspiegeln. Die Regulierung
ist darauf ausgerichtet, die Finanzmarktsta-
bilitdt zu bewahren und die Marktteilnehmer
gegen Verluste durch die Realisierung be-
stimmter Risiken zu schiitzen. Diesen Zielen
dient das Finanzaufsichtsrecht, dem letzt-
genannten Ziel auch das allgemeine Ver-
braucherschutzrecht. Hinzu kommen ins-
besondere Vorschriften zum Datenschutz
und technischer Datensicherheit sowie in
Deutschland die landesrechtlichen Regelun-
gen des Gewerbeordnungs- und Sparkassen-
rechts.

Diese Ziele sind allerdings in moglichst wett-
bewerbsneutraler Weise zu verfolgen. Fiir
den Wettbewerb zwischen Finanzprodukten
ist es wichtig, dass einheitliche Wettbe-
werbsbedingungen gewdahrleistet bleiben
beziehungsweise geschaffen werden. Das
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spricht daftir zu priifen, ob eine zeitgebun-
dene Aussetzung von Zulassungs- oder Mel-
depflichten fiir solche neuartigen Angebote
eingeflhrt werden kann, die zulassungs-
pflichtige Dienste betreffen, solange diese
Dienste in einem Umfang unterhalb gesetz-
lich festzulegender Schwellen erbracht wer-
den und sofern systemische Risiken auszu-
schlieBen sind (regulatorischer Sandkasten).

Die Europaische

Bankenunion
- ein Element der internationalen
Bankordnungspolitik

Ziel der europaischen
Bankenunion ist eine
dauerhafte Stabilisierung des
Bankenmarktes durch die
Ubertragung nationaler
Kompetenzen auf zentrale
Institutionen und die
Erarbeitung gemeinsamer
Richtlinien. Dazu gehért
neben einer gemeinsamen
Bankenaufsicht sowie dem
Instrumentarium der Banken-
abwicklung als dritte Saule
die harmonisierte europaische
Einlagensicherung.

Bei der Anpassung der gesetzlichen und
behdrdlichen Regulierung ist davon abge-
sehen insbesondere die Entwicklung von
Standards und zueinander kompatiblen Lo-
sungen zu fordern, zum Beispiel liber den
Zugang zu IT-Schnittstellen.

Daneben sollten die Auswirkungen regula-
torischer MaBnahmen auf grenziiberschrei-
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tend angebotene Dienste beachtet werden,
zum Beispiel bei unterschiedlichen Pflichten
zur Verbraucherinformation. Eingriffe in den
Markt, die darauf abzielen, Marktteilnehmer
zu schiitzen, die eine Anpassung an Markt-
verdanderungen versaumt haben, sind zu
vermeiden. Diese Uberlegungen decken sich
mit MaBnahmen, die insbesondere auf EU-
Ebene zum Teil schon ergriffen worden sind.
Hervorzuheben ist insofern vor allem die
aktuelle Zahlungsdienste-Richtlinie, wonach
Banken Dritten Zugang zu Schnittstellen
(API) einrdumen miissen, die Ertrags- und
Kontenanzeigen und die Auslésung von Zah-
lungsauftragen ermdglichen.?

Hohere wettbewerbliche Dynamik

Der Markteintritt digitaler Dienstleister
(Direktbanken, Fintechs) erhoht deutlich die
wettbewerbliche Dynamik im Bereich stan-
dardisierbarer Finanzdienstleistungen. Er
eroffnet dabei Potenziale fiir neuartige Ko-
operationen und die Entwicklung hybrider
Geschaftsmodelle - nicht zuletzt unter
Einbeziehung der Dienste von Nichtbankun-
ternehmen wie zum Beispiel Telekommuni-
kationsdienstleistern und Internetplattform-
betreibern. Eine Reihe der deutschen Banken
entwickelt zunehmend Losungen, die die
Vorteile der Digitalisierung nutzen.?Die Re-
gulierung sollte die Marktentwicklung un-
terstiitzen.

¥ Der Beitrag gibt ausschlieBlich die
personliche Auffassung des Autors
wieder.
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