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Vorwort

„(…) a blindfolded monkey throwing darts at a newspaper’s financial pages 
could select a portfolio that would do just as well as one carefully selected by experts.“
Wall-Street-Parömie, zitiert nach Malkiel, A Random Walk Down Wall Street, 1973

Digitale Finanzdienste sollen der Fehleranfälligkeit des Menschen entgegentreten. 
Der Dartpfeile werfende Affe ist ein anschauliches Gleichnis dafür, da er – anders als 
Menschen – nicht dazu neigt, seine Fähigkeiten zu überschätzen und ohne Wahrneh-
mungsverzerrungen handelt. Malkiel griff die Parömie vom investierenden Affen auf, 
um deutlich zu machen, dass es jedenfalls kostengünstiger ist, die Finanzverwaltung 
nicht in die Hände von Menschen zu legen, sondern stattdessen den Zufall und die 
Marktkräfte wirken zu lassen. 

Was passiert nun aber, wenn ein Algorithmus kosteneffizient statistisch signifikante 
Korrelationen zwischen verschiedenen Marktfaktoren ohne menschliche Schwächen 
ausfindig und für Finanzentscheidungen nutzbar macht? Kann der Zufall geschlagen 
werden? Wer trägt die Folgen, wenn der Algorithmus eine falsche Variabel berechnet 
und schlechter abschneidet als der Pfeile werfende Affe? Und was bedeutet es, wenn 
Algorithmen nicht nur statistisch unterlegt Dartpfeile auf Listen mit Finanzinstrumen-
ten werfen, sondern auch komplexe Versicherungsbedingungen auswerten und mitei-
nander vergleichen können? Wie geht das auf menschliches Verhalten zugeschnittene 
Recht damit um, dass verzwickte Entscheidungen einem Algorithmus überantwortet 
werden?

Ziel des Werkes ist es, Wissenschaft, Rechtsprechung und Praxis einen nüchternen 
und kompendienartigen Überblick über zentrale Rechtsfragen zu verschaffen, die sich 
bei Finanz- und Versicherungsdiensten durch alle Rechtsgebiete hindurch stellen. Das 
Thema Robo Advice ist im Schrifttum bisher nur in Einzelfragen gestreift worden. 
Dadurch ist die praktische Relevanz dieser digitalen Finanz- und Versicherungsdienste 
bisher nicht in angemessenem Umfang abgebildet. Vor allem ist nicht deutlich heraus-
gearbeitet worden, wie zahlreich die Rechtsgebiete sind, in denen sich Rechtsfragen 
stellen, wenn die Vertriebsstrecke in Finanz- und Versicherungsbranche digitalisiert 
wird. Das Handbuch leistet also nicht nur seinen Beitrag, um bestehende Lücken zu 
füllen, sondern es baut Brücken zwischen den Rechtsbereichen, auf denen sich Robo 
Advice-Dienste bewegen.

Nicht minder wichtig als der erwähnte Blick auf den Ist-Zustand ist der Blick in die 
nahe Zukunft. Das Handbuch versucht deswegen, die vielversprechendsten faktischen 
und wirtschaftlichen Marktentwicklungen zu antizipieren und juristisch einzubetten. 
Dadurch ist es schon in den Frühphasen technischer Innovationen juristisches Geleit 
und unterstützt bei der Entwicklung neuer Vertriebswege und Angebote. Hierin liegt 
ein besonderer Verdienst der engagierten und namenhaften Autoren, die mit ihren Er-
fahrungen aus Wissenschaft, Bank-, Versicherungs-, FinTech- und Rechtsprechungs-
praxis viele neue Ideen einbringen und ein Rechtshandbuch mit Innovationskraft 
vorlegen.

Der breite Autorenkreis spiegelt die Zielgruppen wider, die mit diesem Werk ange-
sprochen werden sollen. Unser Wunsch ist nicht nur, einen Beitrag zur rechtswissen-
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schaftlichen Erfassung digitaler Finanz- und Versicherungsdienste zu leisten. Vielmehr 
soll auch die Praxis direkt angesprochen werden: Rechts- und Syndikusanwälten sei 
das Handbuch ein praktischer und schneller Zugriff auf aktuelle Rechtsfragen des 
Robo Advice; Aufsichtsbehörden und Rechtspolitik sei es ein frühzeitiger, rechtlich 
vertiefter Einblick in die regulatorischen Aufgaben, die jede technische und gesell-
schaftliche Transformation mit sich bringt.

Mein Dank als Herausgeber gilt allen Autoren, die sich dem Projekt mit viel En-
thusiasmus gewidmet haben. Danken möchte ich aber auch dem Beck-Verlag, der sich 
offen für ein neuartiges Objekt aus dem bunten Strauß der Digitalisierung zeigte, für 
das bisher kein vergleichbares Werk existiert. Frau Astrid Stanke danke ich für das 
Lektorat und für die stets geduldige und umsichtige Zusammenarbeit. Meinem aka-
demischen Lehrer, Herrn Prof. Dr. Georg Bitter, danke ich für seinen Zuspruch und für 
die Freiheiten, die er mir gewährte, um dieses Projekt realisieren zu können.

Das Werk ist im Wesentlichen auf dem Stand von Oktober 2019. Für Hinweise 
und Kritik aus Praxis und Wissenschaft sind die Autoren und der Herausgeber stets 
dankbar.

Mannheim, im Oktober 2019 Dimitrios Linardatos
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