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Regulierung von Finanzinnovationen 

Die zwei Gesichter von Fintech 
Neue technologische Möglichkeiten elektrisieren die Finanzbranche. In der Tat, ohne Innovation gelingt der 
digitale Wandel nicht. Bei aller Begeisterung ist Lobhudelei jedoch fehl am Platz.  
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Innovationen im Fintech sorgen für Regulationsprobleme. (Bild: Laurent Gillieron / Keystone)  
 

Das weitherum beliebte Fondue «Moitié-Moitié» besteht je zur Hälfte aus Freiburger Vacherin und Gruyère. Zur 
einen Hälfte aus Bankern und zur anderen aus Informatikern besteht die in der Finanzbranche gegenwärtig 
angesagteste Mischung: Fintech. Nachdem die traditionellen Geldhäuser die Zeichen der Zeit erkannt hatten, 
haben sie sich in den vergangenen Jahren schnell auf die Gefahr aus dem Silicon Valley eingestellt. 
Wohlwissend, dass mit der neuen Technologie disruptives Potenzial einhergeht, wählte man im Gegensatz zu 
vielen anderen Branchen einen kooperativen Kurs – eine Strategie, die aus volkswirtschaftlicher Sicht Gefahren 
birgt. 

Im Zentrum des derzeitigen Finanzsystems stehen unangefochten die Banken. Spätestens seit der vergangenen 
Finanzkrise ist allen klar, dass gewisse Unternehmen gleicher sind als andere. Während eine Fluggesellschaft 
wie die Swissair in den Konkurs geschickt wird, rettet man eine Bank wie die UBS. Doch für die Rettung durch 
den Staat müssen die Finanzinstitute einiges auf sich nehmen. Um sich im gewaltigen und stetig wachsenden 
Regelwerk zu positionieren, wenden Banken Millionen von Franken auf. Die direkten Kosten dürften im 
Vergleich zu den indirekten allerdings vernachlässigbar klein sein.	   

Die unzähligen Regulierungen führen nämlich zu verknöcherten Strukturen in der Finanzbranche. Das Regel-
Dickicht verhindert eine kreative Zerstörung à la Schumpeter, wie sie in anderen Industrien zu beobachten ist. So 
haben beispielsweise im Bereich des Buchhandels (Amazon), der Personenbeförderung (Uber) und der 
Hotellerie (Airbnb) die «jungen Wilden» das Geschäft der alten Garde «unfreundlich» übernommen. Im 
Finanzwesen jedoch halten sich die seit Jahrzehnten etablierten Unternehmen weiterhin an der Macht. 



Innovative Startups bekunden Mühe, sich im Gestrüpp der Regulierungen eigenständig zu profilieren, weshalb 
sie oft von Banken geschluckt, eingebunden oder für eigene Zwecke eingesetzt werden. Ein Beispiel dafür, wie 
Innovationen auf dem Finanzmarkt nicht der kreativen Zerstörung, sondern der kreativen Umgehung von Regeln 
dienen können, bietet die Geschichte des Peer-to-Peer-Lending, also der direkten Kreditvermittlung über eine 
Webplattform. 

Selbstverständlich gibt es aber auch Finanz-Startups, die wirkliche Innovationen vorantreiben und Mehrwert 
schaffen. So nutzt beispielsweise das Schweizer Jungunternehmen Monetas jene Technologie, die der berühmt-
berüchtigten Währung Bitcoin zugrunde liegt, um damit Geld international zu überweisen. Lendingrobot ist ein 
Beispiel dafür, dass auch Peer-to-Peer-Lending nicht zwingend in die klassischen Verbriefungskanäle laufen 
muss; das Startup aus Seattle automatisiert die Investitionsentscheide für Sparer, die in Kleinstkredite investieren 
wollen. 

Bankenvertreter werden nun darauf hinweisen, dass der Einbezug traditioneller Geldhäuser vorteilhaft sein kann 
und dass bei kleinen Finanzunternehmen für den Einzelnen Risiken lauern. Das stimmt, liegt allerdings in der 
Natur der Sache: Die Welt ist voller Unsicherheiten, und Investitionen können immer scheitern. Nur, bei 
Bankeinlagen ergeben sich für den Kunden deshalb kaum noch finanzielle Gefahren, weil die Politik diese mit 
staatlichen Garantien grosszügig absichert; die Risiken sind im heutigen Bankenmodell nicht eliminiert, sondern 
dem Steuerzahler überwälzt. Aus liberaler Sicht wünschenswert wäre indes ein dezentrales Finanzsystem, in 
welchem Investoren die eingegangenen Risiken selber tragen. 

Fintech-Startups, die ein solches marktorientiertes Finanzsystem ermöglichen, machen daher Mut und zeigen 
auf, dass das Phänomen Fintech eine differenzierte Betrachtung verlangt. Finanzinnovationen sind notwendig, 
nur so kann der digitale Wandel geschafft werden. Bei aller Begeisterung für das Neue ist Lobhudelei jedoch 
fehl am Platz. Viele Innovationen werden – wie früher – von etablierten Finanzinstituten dazu eingesetzt, Regeln 
zu umgehen. Der Gesetzgeber tut gut daran, die Regulierung auf die unterschiedlichen Arten von Fintech 
abzustimmen: Die Umgehung bestehender Regulierungen muss verhindert werden, ohne dadurch innovative 
Geschäftsideen zu behindern. 

Die Janusköpfigkeit von Fintech schickt den Regulator damit auf eine Gratwanderung. Die Eidgenössische 
Finanzmarktaufsicht scheint sich dessen bewusst zu sein und hat jüngst eine Banklizenz «light» vorgeschlagen – 
ein guter Vorschlag. Nun gilt es, eine solche zweigeteilte Finanzmarktregulierung rasch umzusetzen. Nur so 
kann sichergestellt werden, dass die neuen technologischen Möglichkeiten nicht die Stabilität des Systems 
unterhöhlen, sondern den Wohlstand fördern. 

	  


