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Zusammenfassung 

Das mit dem Diskussion Paper verfolgte Ziel ist es Einblicke bezüglich der Faktoren zu 

gewinnen, welche die Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen im Kontext des 

Investitionsmanagement in Deutschland bestimmen. Zu diesem Zweck haben wir das 

Modell der Unified Theory of Acceptance and Use of Technology 2 (UTAUT2) erweitert, 

um den Einfluss von drei Konstrukten des Automatisierungsgrades, der Kostenstruktur 

und der Risikowahrnehmung auf die Verhaltensabsicht der Nutzer gegenüber Robo-

Advisor Systemen zu untersuchen. Die verwendeten Primärdaten wurden in erster Linie 

durch eine Fragebogenerhebung mit 250 Befragten gewonnen und mittels 

Strukturgleichungs-Modellierung (SEM) mit einem partiellen Ansatz der kleinsten 

Quadrate (PLS) analysiert. Die Ergebnisse der Analyse deuten darauf hin, dass der 

erwartete Nutzen und der Automatisierungsgrad entscheidende Schlüsselfaktoren sind, 

welche die Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen in Deutschland beeinflussen. 

Darüber hinaus zeigten verschiedene sozioökonomische Moderatoren wie das Alter, 

Bildung oder Einkommen der Nutzer ebenfalls einen signifikanten Einfluss auf die 

Nutzung von Robo-Advisor Systemen. Die empirischen Ergebnisse zeigten jedoch einen 

geringen Bekanntheitsgrad von Robo-Advisor Systemen, sodass verschiedene 

Maßnahmen wie beispielsweise verstärkte Werbekampagnen aber auch Testversionen 

für Anwender dazu beitragen könnten, die Akzeptanz der Robo-Advisor Systeme in 

Deutschland deutlich zu erhöhen. 

Schlüsselwörter 

Robo-Advisor, Benutzerakzeptanz, Digitale Investitionsverwaltung, UTAUT2. 

 

1 Einführung 

Robo-Advisors sind intelligente webbasierte Systeme, die zunehmend auf breites 

Interesse stoßen, indem sie darauf abzielen, privaten Nutzern professionelle 

Finanzberatung zu geringen Kosten anzubieten (Morana et al. 2020; Bruckes et al. 

2019; Adam et al. 2019). Insbesondere im Vergleich zu konventionellen Banken wird 

diesen intelligenten Beratungssystemen das Potenzial zugeschrieben, die 

Finanzindustrie zu revolutionieren (Bruckes et al. 2019; Werth et al. 2019). Indem dem 

Nutzer im Dialog spezifische Fragen gestellt werden, wie z.B. die persönliche finanzielle 

Situation und die Risikobereitschaft, wird eine automatisierte algorithmusbasierte 

Anlageberatung durchgeführt, die in einen Anlagevorschlag mündet (Adam et al. 2019; 

Bruckes et al. 2019). Während Unternehmen einerseits das Potenzial sehen, 

Beratungskosten einzusparen und neue Zielgruppen zu erreichen, gibt es andererseits 
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diverse Herausforderungen, wie bspw. im Datenschutz und durch staatliche 

Regulierungen, welche einen starken Einfluss auf die Nutzerakzeptanz haben können 

(Guo et al. 2019; Bruckes et al. 2019). Und selbst wenn man davon ausgeht, dass 

Robo-Advisor gute Ratschläge und Empfehlungen geben können, gibt es keine 

Garantie dafür, dass die Menschen diese Ratschläge unbedingt nutzen werden 

(Tauchert und Mesbah 2019). Das Hauptziel dieses Diskussionspapiers ist es daher, die 

Faktoren aus der Nutzerperspektive zu identifizieren, welche die Akzeptanz von Robo-

Advisor Systemen in Deutschland bestimmen, sowie Einblicke in die Art der 

Beziehungen zwischen diesen Systemen zu geben. Um dieses Thema zu untersuchen, 

konzentrieren wir uns auf die folgende Forschungsfrage: 

RQ:  Welche Faktoren bestimmen die Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen in 

Deutschland? 

Auf der Grundlage früherer wissenschaftlicher Literatur zu Akzeptanzfaktoren von 

Robo-Advisor Systemen untersuchen wir ein konzeptionelles Strukturmodell, indem wir 

die Rolle der Leistungserwartung, der Aufwandserwartung, des sozialen Einflusses, der 

Risikowahrnehmung, des Preis-Leistungsverhältnis, des Automatisierungsgrad, der 

Kostenstruktur sowie möglichen erleichternden Bedingungen hinsichtlich der 

Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen in Deutschland betrachten. Als Brücke für die 

Bewertung der Akzeptanz der Robo-Advisor Systeme aus Nutzerperspektive 

verwenden wir die Verhaltensintention als messbaren Modellparameter. Die kausalen 

Beziehungen zwischen den Variablen werden mit einem PLS-SEM-Ansatz analysiert. 

Der Rest des Diskussionspapiers ist wie folgt strukturiert. Zunächst wird die 

einschlägige Literatur über Robo-Advisor vorgestellt. Im Anschluss daran werden die 

Hypothesen unserer Forschung formuliert, gefolgt von der Erläuterung der empirischen 

Studie, des Datenerhebungsprozesses und der angewandten Methodik. Daraufhin 

werden die Ergebnisse und die wesentlichen Schlussfolgerungen der Analyse 

beschrieben und diskutiert, bevor schließlich die Limitationen der hier dargestellten 

Arbeiten und Ansätze für die weitere Forschung dargelegt werden. 

2 Weiterführende Literatur 

Um einen Überblick über die vorhandene Forschung aus einer nutzerzentrierten 

Perspektive zu Robo-Advisor Systemen zu geben, haben wir eine konzeptzentrierte 

Literaturübersicht durchgeführt, die der systematischen Reviewstruktur von Webster 

und Watson (2002) folgt. Wir haben unsere Literatursuche auf führende 

Veröffentlichungen sowie Konferenzberichte aus den Forschungsbereichen Ökonomie, 

Ökonometrie und Finanzen beschränkt. Als Qualitätskriterium für die verwendete 

Literatur wurden nur wissenschaftliche Artikel in Zeitschriften oder Konferenzberichten 

berücksichtigt, welche vom Verband der Hochschullehrer für Betriebswirtschaft mit 

einem Rang von A+, A oder B bewertet wurden (VHB-JOURQUAL3, 2020). Um unseren 
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Suchstring zu konstruieren, haben wir die Begriffe "Robo Advisor", "Robo-advisor", 

"Robo Advice", "Robo Advisory", "Intelligent Investment Advisory Systems" und 

"FinTech" verwendet. Anhand dieses Suchstrings haben wir die Datenbank EBSCOhost 

analysiert. Zunächst untersuchten wir dabei die Artikel, welche den von uns 

verwendeten Suchstring in ihrer Zusammenfassung und in ihren Schlüsselwörtern 

enthielten. Als Ergebnis identifizierten wir 206 potenziell relevante Artikel. Daraufhin 

wurden die zunächst ausgewählten Artikel in einer Volltextprüfung dahingehend 

bewertet, ob diese Robo-Advisor Systeme aus einer nutzerzentrierten Perspektive 

betrachten. Durch Einsatz dieses Filters wurden die berücksichtigen Artikel auf acht 

reduziert.  

Wir stellen die relevanten wissenschaftlichen Artikel aus einer konzeptzentrischen 

Perspektive mittels einer Konzeptmatrix dar (Tabelle 1). Unsere Konzeptmatrix ist in 

vier Hauptkonzepte unterteilt. Jedes der Hauptkonzepte ist weiter in drei 

Unterkonzepte unterteilt. Hauptkonzepte und Unterkonzepte wurden durch die 

Literaturrecherche erstellt. "Soziodemographische Faktoren" wurden in drei Beiträgen 

untersucht (d.h. Sun und Zhang 2006; Woodyard and Grable 2018; Belancheet al. 

2019). Genauer gesagt untersuchten diese Artikel den Einfluss verschiedener 

soziodemographischer Faktoren (d.h. Alter, Geschlecht und Kultur) auf die Akzeptanz 

von Robo-Advisor Systemen. Der Einfluss der "Benutzerwahrnehmung" (d.h. 

wahrgenommener Nutzen, wahrgenommene Benutzerfreundlichkeit, 

wahrgenommenes Risiko sowie Sicherheit) auf die Akzeptanz von Robo-

Beratungssystemen wurde in sechs Beiträgen mit unterschiedlichen Teilkonzepten 

untersucht (d.h. Sun und Zhang 2006; Kim et al. 2008; Ryu 2018; Jung et al. 2018; 

Wang et al. 2019; Belancheet al. 2019). Ein weiteres relevantes Konzept, dessen 

Einfluss auf die Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen in wissenschaftlichen Arbeiten 

häufig thematisiert wurde, ist das Konzept des "Vorwissens bzw. der Einstellung des 

Benutzers" (d.h. Vertrautheit und Bildung, soziale Einflüsse und Vertrauen) (z.B. Sun 

und Zhang 2006; Kim et al. 2008; Ryu 2018, Woodyard und Grable 2018, Wang et al. 

2019; Belancheet al. 2019). Schließlich ist auch der Einfluss der Eigenschaften der 

Benutzerschnittstelle (d.h. Zugänglichkeit, Verständlichkeit und Transparenz) 

mehreren wissenschaftlichen Artikeln zu Folge (z.B. Kim et al. 2008; Nussbaumer et 

al. 2012; Ryu 2018; Jung et al. 2018; Wang et al. 2019) ein relevanter Akzeptanzfaktor. 
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Belancheet al. 

(2019) 
x x x x x   x x         

Wang et al. 

(2019) 
      x x     x x   x x 

Jung et al. 
(2018a) 

      x x       x x x x 

Holzplatz und 
Schotter (2018) 

x x x     x x x         

Ryu (2018)       x x x       x x   

Nussbaumer et 
al. (2012) 

                      x 

Kim et al. 
(2008) 

      x   x x x x x x x 

Sonne und 

Zhang (2006) 
x x x x x     x         

Tabelle 1. Konzeptmatrix zur Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen 

Obwohl Robo-Advisor Systeme erhebliche Kosteneinsparungen ermöglichen könnten, 

haben sie immer noch Schwierigkeiten, die Akzeptanz der Konsumenten zu gewinnen. 

Jung et al. (2018) definieren vier Entwurfsprinzipien, welche relevant sind, um ein 

vernünftiges Maß an Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen zu erreichen: einfache 

Interaktion, Arbeitseffizienz, Informationsverarbeitung, kognitive Belastung und 

Beratungstransparenz. Darüber hinaus analysierten Belanche et al. (2019) den Einfluss 

von Faktoren, wie den wahrgenommenen Nutzen, die wahrgenommenen 

Benutzerfreundlichkeit und die subjektiven Normen, hinsichtlich der Absicht, Robo-

Advisor Systeme einzuführen. Belanche et al. (2019) kamen zu dem Ergebnis, dass 

Einstellung und subjektive Normen den stärksten Einfluss auf die Verhaltensabsicht der 

Nutzung von Robo-Advisor Systemen haben. Belanche et al. (2019) fanden zudem 

heraus, dass die Kultur des Teilnehmers ein wesentlicher Faktor für Unterschiede im 

Einfluss der Einstellung, der wahrgenommenen Benutzerfreundlichkeit und der 

wahrgenommenen Nützlichkeit auf die Absicht, Robo-Advisor Systeme einzusetzen, ist. 
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Vergleichbar mit den Ergebnissen von Belanche et al. (2019) fand Ryu (2018) heraus, 

dass der wahrgenommene Nutzen (vergleichbar mit der wahrgenommenen 

Nützlichkeit) und das wahrgenommene Risiko die Entscheidung des Benutzers, ob er 

Robo-Advisor Systeme einsetzt oder nicht, signifikant beeinflussen. 

3 Methodik 

Der größte Teil der Literatur zur Technologieakzeptanz findet seine Grundlage im 

allerersten Technology Acceptance Model (TAM) von Davis (1989) und Davis et al. 

(1989), welches sich auf die Theorie des überlegten Handelns von Fishbein und Ajzen 

(1975) stützt. Mittels des TAM wird festgestellt, dass die Einstellung zur Benutzung 

hauptsächlich von den beiden Variablen " erwarteter Nutzen" und "wahrgenommene 

Benutzerfreundlichkeit" abhängt (Davis, 1989). Einige Jahre später modifizierte 

Venkatesh (2003) das TAM zur "Unified Theory of Acceptance and Use of Technology" 

(UTAUT). Dieses Modell, insbesondere die erweiterte Version UTAUT2 von Venkatesh 

et al. (2012), ist im Bereich der Annahme von Informationssystemen weit verbreitet. 

Das Modell UTAUT2 zielt darauf ab, die Intentionen der Benutzer zur Nutzung eines 

Informationssystems zu beschreiben und das Nutzungsverhalten zu veranschaulichen. 

Das Modell bezieht die drei zusätzlichen Faktoren Preis-Leistungsverhältnis, hedonische 

Motivation und Gewohnheit in die vier Faktoren (Erwarteter Nutzen, Erwarteter 

Aufwand, Soziale Einflüsse und erleichternde Bedingungen) des UTAUT-Modells von 

Venkatesh (2003) ein, um die Verhaltensintention zur Nutzung (BItU) aus 

verschiedenen Perspektiven zu erklären (Venkatesh et al. 2012). In dieser Studie 

wurde zur Quantifizierung der Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen ein erweitertes 

UTAUT2-Modell implementiert, um den Einfluss der zusätzlichen Konstrukte von 

Automatisierungsgrad, Risikowahrnehmung und Kostenstruktur auf die 

Verhaltensintention zur Nutzung von Robo-Advisor Systemen zu verstehen. Darüber 

hinaus wurden vier potenzielle individuelle Unterschiede wie Bildung, Einkommen, 

Ersparnisse und Risikotoleranz zusammen mit den Moderatoren der Konstrukte Alter 

und Investitionserfahrung im UTAUT2-Modell von Venkatesh et al. (2012) 

berücksichtigt. Als ersten Schritt für unsere Analyse leiten wir die folgenden 

Hypothesen ab: 

Erwarteter Nutzen: 

Venkatesh et al. (2003) definieren die Leistungserwartung als "das Maß, in dem ein 

Individuum glaubt, dass die Nutzung des Systems einer Person hilft, Leistungsgewinne 

zu erzielen". Um zu testen, ob Benutzer glauben, dass ein Robo-Advisor System eine 

effiziente Portfoliooptimierung bieten kann, stellen wir folgende Hypothese auf: 

H1: Der erwartete Nutzen im Zusammenhang mit der effizienten Portfolio-Optimierung 

wird einen erheblichen positiven Einfluss auf das BItU haben. 
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Erwarteter Aufwand: 

In der einschlägigen Literatur wird häufig erwähnt, dass ein Robo-Advisor System im 

Vergleich zum persönlichen Finanzberater Zeit spart (Guo et al. 2019; Bruckes et al. 

2019). Daher gehen wir davon aus, dass sich der geringere Zeitaufwand für den 

Anwender positiv auf die Verhaltensintention auswirkt. Dementsprechend vermuten 

wir folgendes: 

H2: Der erwartete Aufwand wird einen bedeutenden Einfluss auf das BItU haben. 

Soziale Einflüsse: 

Frühere Untersuchungen haben deutlich gezeigt, dass das Nutzerverhalten anderer 

Personen das eigene Verhalten in diesem Zusammenhang positiv beeinflusst (Moore & 

Benbasat, 1991; Thompson, 1991). Hieraus schließen wir:  

H3: Positive Empfehlungen führen zu einer Erhöhung des BItU.  

Risikowahrnehmung: 

An diesem Punkt werden wir die Faktoren des UTAUT2-Modells ändern, um sie an 

unseren Forschungsansatz anzupassen. Slovic (1987) hat festgestellt, dass eine 

erhöhte Risikowahrnehmung die Verhaltensintention zur Nutzung reduziert. Daher 

vermuten wir:  

H4: Übermäßige Sorge um den Schutz persönlicher Finanzdaten wird das BItU 

reduzieren.  

Erleichternde Bedingungen: 

Venkatesh et al. (2003) erklären erleichternde Bedingungen als Ausdehnung der 

technischen Unterstützung für den Einsatz neuer Technologien. Daher formulieren wir: 

H5a: Die Präsenz von erleichternden Bedingungen in Robo-Advisor Systeme erhöht das 

BItU. 

Automatisierungsgrad: 

Jung et al. (2018) unterstreichen den Grad der Automatisierung als einen wichtigen 

Aspekt des Finanzberatungssektors. Folglich formulieren wir die Hypothese, dass der 

Automatisierungsgrad ein Zwischenfaktor zwischen den Bedingungen der Anlage und 

der Verhaltensabsicht bei der Nutzung ist: 

H5b: Ein erhöhter Automatisierungsgrad erhöht das BItU. 

Preis-Leistungsverhältnis: 

Jung et al. (2018) untersuchen das Verhalten von Low-Budget-Konsumenten auf Robo-

Advisor Systeme. Sie behaupten, dass Robo-Advisor Systeme für preissensible 

Investoren billig sein sollten, so dass ihre Verhaltensabsicht bei der Nutzung steigt. 

Daher stellen wir folgende Hypothese auf: 

H6a: Ein Robo-Advisor System muss viel billiger sein als ein persönlicher Berater, um 

das BItU zu erhöhen. 

Kostenstruktur: 

Die Auswirkungen eines transparenten Preismodells auf Investoren werden von 

Nussbaumer et al. (2011) erläutert. Mit "Kostenstruktur" als Zwischenfaktor wollen wir 
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herausfinden, ob ein pauschales Preismodell tatsächlich das beste Modell ist, um die 

Verhaltensabsicht zu erhöhen und formulieren daher wie folgt: 

H6b: Ein transparentes Pauschalpreismodell trägt zu einem erhöhten BItU bei. 

Zusätzlich beziehen wir die folgenden neun sozioökonomischen Variablen als 

moderierende Faktoren in das Modell ein: 

Soziodemographische 

Faktoren 
Antwortskala Quelle 

Alter 
von 0 bis 100 

 (Verhältnisskala) 
Venkatesh et al. (2012) 

Bildung 

von keinem Abschluss bis  

Doktortitel 

 (Ordinalskala) 

Jung et al. (2018b) 

Einkommen 
von 0€ bis zum offenen Ende 

 (Verhältnisskala) 
Jung et al. (2018b) 

Ersparnisse 
von 0€ bis zum offenen Ende 

 (Verhältnisskala) 
Jung et al. (2018b) 

Risikotoleranz 
von niedrig bis hoch 

 (Intervallskala) 
Slowenisch (1987) 

Investitionserfahrung 
von unerfahren bis professionell 

 (Intervallskala) 
Venkatesh et al. (2012) 

Tabelle 2. Moderierende Faktoren im Forschungsmodell 

Das Strukturmodell stellt die Beziehungen zwischen den latenten Variablen dar. Um die 

kausalen Beziehungen der Modellvariablen zu analysieren, wenden wir die 

Strukturgleichungsmodellierung an, genauer gesagt der partielle Ansatz der kleinsten 

Quadrate. 

Abbildung 1. Strukturmodell adaptiert von Venkatesh et al. (2012) Abbildung 1. Strukturmodell adaptiert von Venkatesh et al. (2012) 
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Umfrage-Instrument 

Die Primärdaten für die Analyse wurden durch eine dreiwöchige Umfrage gewonnen. 

Der Fragebogen wurde in deutscher Sprache zur Verfügung gestellt (siehe Tabelle 6 

Anhang). Insgesamt nahmen 250 Personen an der Umfrage teil. Nach Hair (2017) 

wurden alle Teilnehmer, die weniger als 15% der Fragen beantworteten, aussortiert, 

so dass sich insgesamt 199 wertvolle Befragte ergaben.  

   Geschlecht     Alter   

Männlich 101 50.75% unter 25 56 37.19% 

Weiblich 80 40.20% 26-35 62 31.16% 

Nicht angegeben 18 9.05% 36-45 23 11.56% 

    46-55 16 8.04% 

    über 55 24 12.06% 

 Bildung   Einkommen  

Kein Abschluss  1 0.56% Unter 700€ 21 10.55% 

Hauptschul- 

abschluss 
5 2.82% 701€ - 1.400€ 43 21.61% 

Realschul- 

abschluss 
48 27.12% 1.401€ - 2.100€ 32 16.08% 

Abitur 54 30.51% 2.101€ - 2.800€ 34 17.09% 

Bachelor 40 22.60% Über 2.800€ 29 14.57% 

Master / Diplom 28 15.82% Nicht angegeben 22 20.10% 

Doktortitel 1 0.56%    

 Ersparnisse   Vermögen  

Unter 10% 34 17.09% Unter 3.000€ 31 15.58% 

11% - 20% 43 21.61% 3,001€ - 10,000€ 28 14.07% 

21% - 30% 19 9.55% 
10,001€ - 

20,000€ 
29 14.57% 

31% - 40% 27 13.57% 
20,001€ - 

40,000€ 
26 13.07% 

Über 40% 19 9.55% Über 40.000€ 31 15.58% 

Nicht angegeben 39 28.64% Nicht angegeben 36 27.14% 

Risikotoleranz Investitionserfahrung 

Hoch 7 4.02% Professionell 7 3.52% 

Erhöht 23 14.07% Sehr erfahren 12 6.03% 

Medium 68 35.68% 
Mittlere 

erfahrene 
54 27.14% 

Moderieren 55 30.65% 
Weniger 

erfahren 
69 34.67% 

Niedrig 27 14.57% Nicht erfahren 47 23.62% 

Nicht angegeben 1 1.01% Nicht angegeben 10 5.03% 

Tabelle 3. Sozioökonomische Merkmale der Umfrageteilnehmer 

Eine Übersicht über die sozioökonomischen Merkmale der Befragten ist in Tabelle 3. 

Die Teilnehmer waren relativ jung mit einem Median von 27 Jahren und einem 

Durchschnittsalter von 34 Jahren. Die Befragten gaben ein Medianeinkommen von 

1.700€ und ein Durchschnittseinkommen von 1.984€ sowie ein durchschnittliches 
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Vermögen von 73.850€ an, was unter dem nationalen Durchschnitt von 1.890€ 

Nettoeinkommen und 232.800 € Nettovermögen liegt (Statista 2019). 

4 Ergebnisse, Analyse und Einschränkungen 

Eine Korrelationsmatrix (Tabelle 4) der Umfragedaten zeigte eine positive Korrelation 

von 0,48 zwischen " Investitionserfahrung" und "Risikotoleranz", was darauf hinweist, 

dass erfahrene Investoren eine höhere Risikotoleranz haben, als unerfahrene 

Investoren. Eine Korrelation von 0,43 wurde zwischen der "Bandbreite der 

unterstützenden Vorrichtungen" und dem breiten "Funktionsumfang" für ein Robo-

Advisor System beobachtet. Dies impliziert, dass Anwender, die ein Robo-Advisor 

System auf vielen Geräten einsetzen möchten, auch ein breites Funktionsspektrum 

benötigen. Es konnte auch beobachtet werden, dass "Portfoliomanagementzeit" und 

"Risikotoleranz" mit einem Koeffizienten von 0,51 positiv korreliert sind. Das bedeutet, 

dass Personen, die sich häufiger mit ihren Investitionsentscheidungen befassen, eine 

höhere Risikotoleranz haben, als andere. 

Darüber hinaus gibt es eine positive Korrelation zwischen "Vermögen" und 

"Bekanntheitsgrad" von Robo-Advisor Systemen in Höhe von 0,55. Teilnehmer, die 

einen höheren Wohlstand angaben, sind sich einer größeren Anzahl bekannter Robo-

Advisor Systeme bewusst. Die Korrelationsmatrix zeigt, dass "Kostenunempfindlichkeit" 

und "Anprobieren auf Empfehlung" positiv mit 0,41 korreliert sind. Das bedeutet, dass 

Teilnehmer, die sensibel auf Kosten reagieren, weniger wahrscheinlich von Freunden 

oder Bekannten davon überzeugt werden, ein Robo-Advisor System auszuprobieren. 

Eine positive Korrelation von 0,41 ist auch für die "Portfoliooptimierung" und die 

"Nutzungsabsicht" eines Robo-Advisor Systems erkennbar. Diese Korrelation zeigt, dass 

Anleger, die von einem automatisierten System eine bessere Portfolio-Optimierung 

erwarten als vom persönlichen Berater, eher bereit sind, in Zukunft ein Robo-Advisor 

System einzusetzen. 

Die letzte interessante Beziehung ist die Korrelation von 0,52 zwischen 

"Kostenunempfindlichkeit" und "Nutzungsabsicht". Teilnehmer, die weniger 

kostensensibel sind, werden sich in Zukunft eher für die Verwendung eines Robo-

Advisor Systems entscheiden. 
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Tabelle 4. Korrelationsmatrix 

Für unseren nächsten Schritt in der Analyse wurde der von Richter (2016) 

vorgeschlagenen konsistenten PLS-Ansatz für die Bestätigungs- sowie 

Erklärungsmodellierung verwendet. Zu diesem Zweck wird ein zweistufiger Ansatz 

mittels der Software Smart PLS GmbH durchgeführt. Dieser zweistufige Ansatz 

beinhaltet eine getrennte Bewertung des Strukturmodells und des Messmodells 

(Hair, 2016). Vor der eigentlichen Analyse der vorgestellten Hypothesen wurden die 

Validität und die Reliabilität der Konstruktionsmaße bewertet. 

Der Test der Reliabilität als notwendige Voraussetzung für die Validität ist wurde zuerst 

ausgeführt. Haare (2014) schreibt, dass die Ladung eines Indikators idealerweise über 

0,7, mindestens aber über 0,4 liegen sollte. Da nicht alle Konstrukte diese Kriterien 

erfüllten, wurden sie aus der Messung entfernt. Weiterhin werden diese Regeln auch 

für die Konstrukte Aufwandserwartung, Risikowahrnehmung und Ersparnis verletzt, 

bleiben aber im Modell erhalten, weil sie erforderlich sind, um die Hypothesen 2 und 4 

zu analysieren (Rossiter, 2008). 

Im Anschluss daran überprüfen wir die Ergebnisse zur diskriminierenden Validität, wie 

von Hair (2016) empfohlen. Ziel der Diskriminanzvaliditätsanalyse ist es, 

sicherzustellen, dass ein Konstrukt empirisch unabhängig ist und daher ein einziges 

Konzept misst. Hair (2016) empfiehlt das Heterotrait-Monotrait-Verhältnis (HTMT) als 

Qualitätsmaß für diese Untersuchung. Dessen Werte sollten 0,85 nicht überschreiten, 

da sie sonst einen Mangel an diskriminierender Validität anzeigen. Die gewonnen 

Ergebnisse zeigen, dass alle Konstrukte unter dieser Schwelle liegen. 

Im nächsten Schritt wurde die Datengrundlage auf methodische Verzerrungen hin 

untersucht. Dazu wurden die Korrelationsmatrix und der VIF-Wert analysiert. Bei der 

Untersuchung der Korrelationsmatrix (Tabelle 4) ist zu sehen, dass alle Werte unter 

0,9 liegen. Dies ist positiv zu bewerten weil dies anderenfalls ein Hinweis auf eine 

Konstrukte Item A_1 E_1 I_1 S_1 S_2 RT_1 IE_1 PE_1 PE_2 RP_1 RP_2 FC_1 FC_2 DA_1 EE_1 EE_2 SI_1 SI_2 PV_1 CS_1 BitU_1

Alter A_1 1,00

Bildung E_1 -0,14 1,00

Einkommen I_1 0,46 0,16 1,00

Ersparnisse S_1 0,26 0,07 0,78 1,00

Finanzanlagen S_2 0,30 -0,15 0,60 0,75 1,00

Risikotoleranz RT_1 -0,19 0,08 0,27 0,26 0,23 1,00

Investitionserfahrung IE_1 0,19 0,16 0,44 0,38 0,31 0,48 1,00

Erwartete Zusatzrendite PE_1 -0,05 -0,15 -0,09 -0,20 -0,16 -0,01 0,02 1,00

Portfoliooptimierung PE_2 0,01 -0,03 0,00 0,07 0,10 0,03 0,00 -0,15 1,00

Datenschutz von persönlichen Daten RP_1 -0,06 -0,13 -0,21 -0,27 -0,17 -0,30 -0,34 0,10 -0,20 1,00

Gefahr von Hacking RP_2 -0,02 -0,19 -0,15 -0,21 -0,10 -0,14 -0,25 0,23 -0,13 0,50 1,00

Funktionsspektrum FC_1 -0,14 0,19 0,05 0,09 0,16 0,18 0,20 -0,02 0,16 -0,28 -0,21 1,00

RA-Typ-Präferenz FC_2 0,06 0,05 0,05 0,12 0,03 0,10 0,08 -0,25 0,32 -0,27 -0,17 0,10 1,00

Spektrum von unterstützenden Geräten DA_1 -0,17 0,09 0,03 0,10 0,10 0,24 0,21 -0,06 0,06 -0,22 -0,16 0,43 0,07 1,00

Portfolioverwaltungszeit EE_1 0,01 0,08 0,31 0,30 0,25 0,51 0,61 0,07 -0,05 -0,32 -0,23 0,16 0,13 0,21 1,00

Portfolio Management-Präferenzen EE_2 0,27 -0,09 0,05 0,03 0,03 -0,11 0,04 0,08 -0,03 0,09 0,03 -0,13 0,01 -0,12 0,01 1,00

Bekanntheitsgrad SI_1 0,02 -0,02 0,21 0,32 0,55 0,39 0,40 -0,08 0,09 -0,33 -0,25 0,19 0,13 0,24 0,34 -0,01 1,00

Ausprobieren auf Empfehlung SI_2 -0,34 0,09 -0,23 -0,13 -0,26 0,08 -0,08 -0,01 0,21 -0,07 0,04 0,10 0,08 -0,02 0,04 -0,27 -0,07 1,00

Kostenunsensibilität PV_1 -0,21 0,20 -0,27 -0,18 -0,26 0,04 -0,05 -0,05 0,20 -0,17 -0,11 0,13 0,07 0,12 0,03 -0,19 -0,11 0,41 1,00

Kostenstruktur CS_1 -0,08 -0,09 -0,04 0,00 0,07 0,02 0,03 0,10 0,07 0,04 -0,01 -0,04 -0,04 0,03 0,02 0,08 0,14 -0,18 -0,14 1,00

Nutzungsabsicht BitU_1 -0,11 0,10 0,04 0,15 -0,06 0,22 0,19 -0,28 0,41 -0,29 -0,20 0,14 0,31 0,15 0,20 -0,29 0,07 0,44 0,52 -0,11 1,00
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gemeinsame Methodenvarianz (CMV) wäre (Fichman et al., 2011). Um die Kollinearität 

im Strukturmodell zu testen, verwenden wir den Varianzinflationsfaktor (VIF) (Hair, 

2016). Ein VIF von 5 oder höher weist auf ein potenzielles Kollinearitätsproblem hin. 

Alle Werte der Auswertung liegen hier deutlich unter 5. 

Konstrukt Hypothese Item 

Konvergente Gültig-
keit 

Diskriminierende 
Gültigkeit 

Gemeinsame 
Methode Bias 

Ladungen p-Wert 
HTMT (Vertrauensin-
tervall umfasst nicht 

1) 
VIF 

Erwarteter Nutzen 
H1 PE_1 -0,565 0,047 Ja 1,019 

  PE_2 0,895 0,005 Ja 1,019 

Erwarteter Aufwand 
H2 EE_1 0,733 0,283 Ja 1,001 

  EE_2 -0,654 0,314 Ja 1,001 

Soziale Einflüsse 
H3 SI_1 0,597 0,021 Ja 1,005 

  SI_2 0,758 0,011 Ja 1,005 

Risikowahrnehmung 
H4 RP_1 0,965 0 Ja 1,214 

  RP_2 0,166 0,323 Ja 1,214 

Erleichternde 
Bedingungen 

H5a FC_1 0,794 0 Ja 1,218 

  FC_2 0,887 0 Ja 1,218 

Automatisierungsgrad H5b DA_1 1   Ja 1 

Preis-Leistungsverhältnis H6a PV_1 1   Ja 1 

Kostenstruktur H6b CS_1 1   Ja 1 

Alter   A_1 1   Ja 1 

Bildung   E_1 1   Ja 1 

Einkommen   I_1 1   Ja 1 

Ersparnisse 
  S_1 0,979 0 Ja 1,444 

  S_2 0,375 0,182 Ja 1,444 

Risikotoleranz   RT_1 1   Ja 1 

Investitionserfahrung   IE_1 1   Ja 1 

Nutzungsabsicht   BItU_1 1   Ja 1 

Tabelle 5. Überblick über die Ergebnisse der Diskriminanzvalidität 

Nachdem wir die Modellqualität getestet haben, bestimmen wir die Effektgrößenmaße, 

um eine gültige Aussage über unsere Hypothesen treffen zu können. Die 

Pfadkoeffizienten (pc) stellen die theoretisch angenommenen Beziehungen zwischen 

den Konstrukten dar. Diese Koeffizienten sind standardisiert und liegen in der Regel 

zwischen -1 (stark negative Beziehung) und +1 (stark positive Beziehung) (Hair, 2016). 

Sehr niedrige Werte nahe 0 haben in der Regel einen p-Wert >5% und sind daher 

statistisch nicht signifikant (Olejnik 2000 & Onwuegbuzie 2004). Die Effektgröße f² ist 

ein weiteres Maß für die substanzielle Wirkung exogener latenter Variablen auf die 

latente endogene Variable, die berechnet wird, um die praktische Signifikanz zu 

überprüfen, wobei f²-Werte von 0,02-0,14 kleine Effekte, f²-Werte von 0,15-0,34 

mittlere Effekte und f²-Werte über 0,35 große Effekte zeigen (Cohen, 2013). Zusätzlich 

ist das Bestimmtheitsmaß R² ein Indikator für die Beurteilung der Anpassungsqualität 
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einer Regression. Ein Überblick über die Ergebnisse des Strukturmodells ist in Fehler! 

Verweisquelle konnte nicht gefunden werden. dargestellt. 

 

Wie in Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefunden werden. dargestellt, hat 

die Leistungserwartung mit einem Pfadkoeffizienten von 0,232 tatsächlich einen 

signifikanten positiven Einfluss auf die Verhaltensintention, die man verwenden 

möchte, ebenso wie der f²-Wert einen kleinen Effekt anzeigt (siehe Abbildung 2). 

Daher wird Hypothese H1 unterstützt.  

Hingegen zeigt die Beziehung zwischen Anstrengungserwartung und Verhaltensabsicht 

eine negative Korrelation auf. Da jedoch der p-Wert von 0,330 signifikant größer als 

unser Signifikanzniveau von 0,05 ist, wird Hypothese H2 abgelehnt. 

Der signifikante Pfadkoeffizient von 0,173 stimmt mit Hypothese H3 überein, dass 

positive Empfehlungen die Verhaltensintention zur Anwendung erhöhen. Dieser Effekt 

ist mit einem f²-Wert von 0,049 relativ gering, aber signifikant (siehe Abbildung 2). 

Daher wird Hypothese H3 unterstützt. Darüber hinaus kann ein signifikanter negativer 

Einfluss (pc= -0,132) der latenten variablen Ersparnis auf diese Beziehung beobachtet 

werden, was darauf hindeutet, dass Personen, die weniger sparen, eher ein Robo-

Advisor System auf der Grundlage einer Peer-Empfehlung ausprobieren, als Personen, 

die generell mehr sparen. Die Risikotoleranz hingegen deutet auf einen positiven Effekt 

(pc=0,321) auf diese Beziehung hin. Im Durchschnitt probieren risikoscheue Anleger 

eher ein Robo-Advisor System aus, welches auf einer Empfehlung basiert, als 

risikobereite Anleger. Ähnlich wie die Aufwandserwartung zeigt auch die 

Abbildung 2. Ergebnisse des Strukturmodells  
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Risikowahrnehmung eine negative Beziehung (pc= -0,060) zur Verhaltensabsicht bei 

der Nutzung. Darüber hinaus gibt es signifikante negative Auswirkungen der 

Risikotoleranz sowie der Anlageerfahrung auf diese Beziehung. Aus diesem Grund wird 

die Hypothese H4 abgelehnt. Dies bedeutet nicht unbedingt, dass der Schutz der 

persönlichen Finanzdaten für die Teilnehmer irrelevant ist, sondern vielmehr, dass die 

Antwortmöglichkeit "unsicher" von den Befragten häufig gewählt wurde. 

Der Zusammenhang zwischen erleichternden Bedingungen und Verhaltensintention 

zur Nutzung kann analog gesehen werden. Es ist ein negativer Effekt des Alters auf 

diesen Zusammenhang zu beobachten, wobei jüngere Umfrageteilnehmer den Einfluss 

erleichternder Bedingungen tendenziell stärker einschätzen als ältere 

Umfrageteilnehmer. Dennoch unterstützen ein p-Wert (0,879) und f² (0,000) keine 

signifikante Aussage für diese Beziehung. Daher wird Hypothese H5a abgelehnt. 

Demgegenüber zeigen die Ergebnisse eine signifikante positive Korrelation (pc= 0,132) 

zwischen Automatisierungsgrad und Verhaltensabsicht. Dementsprechend wird die 

Hypothese H5b unterstützt, welche besagt, dass ein erhöhter Automatisierungsgrad 

die Verhaltensintention zur Nutzung erhöht. 

Darüber hinaus ist die positive Beziehung zwischen den latenten Variablen Preis-Wert 

und Verhaltensabsicht (pc= 0,367) nicht nur eindeutig signifikant (p-Wert = 0,000), 

sondern hat auch den größten f²-Effekt (mittleres Niveau). Die Analyse der 

Umfrageergebnisse deutet zudem darauf hin, dass sowohl Teilnehmer mit höherem 

Bildungsniveau (pc= 0,236) als auch Teilnehmer mit niedrigerem Einkommen  

(pc= -0,288) offenbar preissensibler auf die oben erwähnte Korrelation reagieren. 

Damit wird die Hypothese H6a unterstützt.  
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Abbildung 2. Umfrageergebnisse (f2-Werte) 

Es besteht jedoch kein signifikanter Zusammenhang zwischen Kostenstruktur und 

Nutzungsabsicht. Daher wird die Hypothese H6b, die besagt, dass ein transparentes 

Pauschalpreismodell zu einer erhöhten Verhaltensintention bei der Nutzung beiträgt, 

abgelehnt. 

Schließlich zeigt das Qualitätsmaß R² von 0,481 für die Verhaltensabsicht zur 

Benutzung an, dass das Ergebnis gut ist, da dieses Qualitätsmaß impliziert, dass 48% 

der Verhaltensabsicht zur Benutzung eines Robo-Advisor Systems mit dem Modell 

erklärt werden können. 

Allerdings müssen gewisse Einschränkungen der empirischen Ergebnisse der Analyse 

berücksichtigt werden, wie z.B. die Anfälligkeit von Online-Befragungen für einen 

Selbstselektionsbias (Kim et al., 2002). In weiteren Untersuchungen können 

zusätzliche qualitative Ansätze wie Diskussionen in Fokusgruppen eingesetzt werden, 

um die Ergebnisse dieser Studie zu verbessern. 

5 Diskussion und Ausblick 

Das Hauptziel dieses Diskussionspapiers ist es, aus der Nutzerperspektive die Faktoren 

zu identifizieren, die für die Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen in Deutschland 

ausschlaggebend sind, sowie Einblicke in die Art der Beziehungen zwischen diesen 

Systemen zu geben. Wie bereits erwähnt, deuteten die Ergebnisse der durchgeführten 

Analyse darauf hin, dass die latente Variable der Leistungserwartung einen positiven 

und signifikanten Einfluss auf die Verhaltensabsicht zur Nutzung von Robo-Advisor 

Systemen mit einem Signifikanzniveau von p<0,05 hat. Dieses empirische Ergebnis 

impliziert, dass die Verhaltensabsicht zur Nutzung von Robo-Advisor Systemen 

zunimmt, wenn die erwartete Rendite höher ist, als die eines traditionellen 

Bankberaters. Diese Beobachtung stimmt mit den Ergebnissen der Studien von 

Belanche et al. (2018), Ryu (2017) und Kim et al. (2008) überein.  

Den Umfrageergebnissen zufolge erwarteten die meisten Befragten, dass ein Robo-

Advisor System eine wesentlich höhere Kapitalrendite im Vergleich zur Kapitalrendite 

einer traditionellen Bank bieten kann. Eine kleine Zusatzrendite (z.B. 0%-0,05%) reicht 

den meisten unserer Umfrageteilnehmer jedoch nicht aus, um den Finanzberater zu 

wechseln. Daher sollte ein Robo-Advisor System eine wesentlich höhere erwartete 

Rendite erbringen. Darüber hinaus sind sich die meisten Umfrageteilnehmer unsicher 

über den Wertbeitrag von Robo-Advisor Systemen, d.h. ob diese intelligenten Systeme 

in der Lage sind, den Anlegern angemessene Investitionsempfehlungen auf der 

Grundlage individueller Bewertungen des Investitionsbedarfs und angemessenen 

modernen Portfolio-Optimierungsmodellen zu geben, oder ob der Einsatz eines Robo-

Advisor Systems zu einer Effizienzsteigerung des Zeitaufwands führt. 
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Um den Bekanntheitsgrad abzuschätzen, wurden den Befragten während der Umfrage 

acht Logos gut etablierter Robo-Advisor Systeme vorgestellt. Die Ergebnisse zeigten, 

dass mehr als 60% der Befragten keines der acht zur Verfügung gestellten Logos 

kannten, was auf einen geringen Bekanntheits- und Erfahrungsstand der Befragten 

hindeutet. Dennoch würden die meisten männlichen (62%) und weiblichen (61%) 

Befragten ein Robo-Advisor System verwenden, wenn ein Familienmitglied oder Freund 

es empfohlen hätte. Wenn man die Befragten nach ihrer Risikotoleranz in Gruppen 

einteilt, ist es zudem wahrscheinlicher, dass risikoscheue Befragte auf der Grundlage 

einer Empfehlung ein Robo-Advisor System verwenden (siehe Abbildung 3 im Anhang). 

Ebenso testen Befragte mit einer niedrigeren Sparquote mit größerer 

Wahrscheinlichkeit ein Robo-Advisor System auf der Grundlage von Empfehlungen von 

Personen ihres Vertrauens aus (siehe Abbildung 4 im Anhang). Andererseits sind sich 

die Umfrageteilnehmer nicht sicher, ob sie den von Robo-Advisor Systemen gebotenen 

Sicherheitsmechanismen vertrauen können. Mehr als die Hälfte der Befragten (65%) 

wäre jedoch eher bereit, Robo-Advisor Systeme einzusetzen, die zusätzliche 

Erklärungen oder Hilfestellungen (z.B. erläuternde Videos oder Texte) liefern und mehr 

als 60% der Befragten möchten in der Lage sein, die Leistung ihrer Investitionen zu 

jedem beliebigen Zeitpunkt verfolgen zu können. 

6 Schlussfolgerungen  

Das Hauptziel dieses Diskussionspapiers war es, die Faktoren zu identifizieren, welche 

die Akzeptanz von Robo-Advisor Systemen in Deutschland bestimmen, sowie Einblicke 

in die Art der Zusammenhänge zwischen diesen Faktoren zu geben.  

Auf der Grundlage früherer wissenschaftlicher Literatur zu Akzeptanzfaktoren von 

Robo-Advisor Systemen wenden wir ein konzeptionelles Strukturmodell an, indem wir 

die Rolle des erwarteten Nutzens, erwarteten Aufwandes, des sozialen Einflusses, der 

Risikowahrnehmung, des Preis-Leistungsverhältnisses, des Automatisierungsgrades, 

des Kostenstruktur und der erleichternden Bedingungen bei der Akzeptanz von Robo-

Advisor Systemen in Deutschland untersuchen. Als Brücke für die Bewertung der 

Akzeptanz der Robo-Advisor Systeme aus Nutzerperspektive verwenden wir die 

Verhaltensintention als messbaren Modellparameter. Die kausalen Beziehungen 

zwischen den Variablen wurden mit Hilfe der partiellen Strukturgleichungsmodellierung 

der kleinsten Quadrate (PLS-SEM) analysiert.  
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Die Ergebnisse des Strukturmodells deuten darauf hin, dass der erwartete Nutzen und 

der Automatisierungsgrad die entscheidenden Faktoren für die Akzeptanz von Robo-

Advisor Systemen in Deutschland sind. Allerdings sind die sozio-ökonomischen 

Faktoren Bildung, Einkommen und Alter wichtige Mittlergrößen für die Größenordnung 

der Auswirkungen der oben genannten Akzeptanzfaktoren. Die Umfrageergebnisse 

zeigen auch, dass der Wertbeitrag von Robo-Advisor Systemen bei den 

Umfrageteilnehmern noch wenig bekannt ist. Daher könnte eine Steigerung des 

Bekanntheitsgrades durch Werbung und Testversionen positiv dazu beitragen, die 

Wahrnehmung des Mehrwerts bei der Nutzung und Akzeptanz von Robo-Advisor 

Systemen zu fördern. 
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Anhang - Fragebogen  

Messung (Item) Skalen der Messung (SM) 

Alter (A_1) 

Wie alt sind Sie? 

 Unter 25 Jahren 

 26-35 Jahre 

 36-45 Jahre 

 46-55 Jahre 

 Über 55 Jahre 

Bildung (E_1) 

Was ist Ihr höchstes Bildungsniveau? 

 Kein High-School-Diplom 

 Sekundarschule (d.h. Hauptschule) 

 Sekundarschule (d.h. Realschule) 

 Sekundarschule (d.h. Gymnasium) 

 Bachelor 

 Master / Diplom 

 Ph.D. 

Einkommen (I_1) 

Wie hoch ist Ihr durchschnittliches monatliches Nettoeinkommen?  

 Unter 700€ 

 701€ - 1,400€ 

 1,401€ - 2,100€ 

 2,101€ - 2,800€ 

 Über €2.800 

Ersparnisse (S_1)  

Welchen Prozentsatz Ihres durchschnittlichen Monatseinkommens sparen Sie? 

 Unter 10 Prozent 

 11% - 20% 

 21% - 30% 

 31% - 40% 

 Über 40%. 

Ersparnisse (S_2) 

Wie hoch ist der derzeitige ungefähre Wert all Ihrer liquiden Anlagen (Summe)? 

 Unter 3.000 

 3,001€ - 10,000€ 

 10,001€ - 20,000€ 

 20,001€ - 40,000€ 

 Über 40.000 

Risikotoleranz (RT_1) 

Wie hoch ist Ihre Risikotoleranz? 

 Hoch 

 Erhöht 

 Medium 

 Moderieren 

 Niedrig 

Investitionserfahrung (IE_1) 

Wie erfahren fühlen Sie sich mit Investitionen? 

 Professionell 

 Sehr erfahren 

 Wenig erfahren 

 Weniger erfahren 

 Nicht erfahren 
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Erwarteter Nutzen (PE_1) 

Welchen Prozentsatz zusätzlicher Rendite muss ein Robo-Advisor gegenüber Ihrem persönlichen Bankberater bieten (gleiches 

Risikoprofil und Verfügbarkeit), damit Sie den Robo-Advisor wählen können? 

 0,0 % - 0,5% 

 0,6 % - 1,0% 

 1,1% - 1,5% 

 Mehr als 1,5 

 Ich entscheide mich im Allgemeinen gegen einen  
Robo-Advisor 

Erwarteter Nutzen (PE_2) 

Glauben Sie, dass ein Robo-Advisor eine bessere Anlage empfehlen kann als Ihr persönlicher Anlageberater? 

 Stimmen nachdrücklich zu 

 Einverstanden 

 Unentschieden 

 Nicht einverstanden 

 Deutlich anderer Meinung 

Risiko-Wahrnehmung (RP_1) 

Bitte geben Sie an, inwieweit die folgenden Aussagen auf Sie zutreffen: "Ich bin besorgt über den Schutz meiner persönli-
chen Finanzdaten, die mir von Robo-Advisors zur Verfügung gestellt werden". 

 Stimmen nachdrücklich zu 

 Einverstanden 

 Unentschieden 

 Nicht einverstanden 

 Deutlich anderer Meinung 

Risiko-Wahrnehmung (RP_2) 

Bitte geben Sie an, inwieweit die folgenden Aussagen auf Sie zutreffen: "Ich habe Angst, trotz modernster Sicherheitsverfah-
ren (TAN, etc.) beim Online-Banking gehackt zu werden". 

 Stimmen nachdrücklich zu 

 Einverstanden 

 Unentschieden 

 Nicht einverstanden 

 Deutlich anderer Meinung 

Erleichternde Bedingungen (FC_1) 

Welche Funktionen sollte Ihr Robo-Advisor ausüben können? 

 Fragen und Einbeziehung aller relevanten individuellen Bedürfnisse 

 Einfaches erläuterndes Video / einfacher erläuternder Text zu den 
vorgeschlagenen Wertpapieren 

 Monitoring (kontinuierlich sichtbare Leistungsindikatoren, Aktien-
kursentwicklung und Prognosen) 

 Push-Benachrichtigungen für besondere Ereignisse 

 Möglichkeit zur Integration eigener Wertpapierwünsche (z.B. BMW-
Aktien) 

 Wahl zwischen verschiedenen Anlageklassen (Aktien, Anleihen, Roh-
stoffe, ...) 

 Integrierter Vermögensplaner (z.B. Hausbau in 8 Jahren) 

 Chatbot für spezielle Fragen 

 Konsolidierung mit anderen Depots PSD2 (Vermögensaufstellung) 

 Kann auf verschiedenen Gerätetypen verwendet werden 

Erleichternde Bedingungen (FC_2) 

Welchen Robo-Advisor würden Sie am ehesten einsetzen? 

 Full-Service-Robo-Advisor 

 Halb-Service-Robo-Advisor 

 Selbstbedienungs-Robo-Advisor 
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Automatisierungsgrad (DA_1) 

Auf welchen Gerätetypen würden Sie den Robo-Advisor einsetzen? 

 Mobiltelefon/Handy 

 Handy-Uhr 

 Tablette 

 PC/Laptop 

 Smart TV / Fernsehen 

Erwarteter Aufwand (EE_1) 

Wie oft haben Sie mit Ihren persönlichen Investitionen zu tun? 

 Einmal alle sechs Monate 

 Einmal im Jahr 

 Einmal im Monat 

 Jede Woche 

 Täglich 

Erwarteter Aufwand (EE_2) 

Möchten Sie sich mehr oder weniger mit Ihrer Finanzanlage befassen? 

 Signifikant mehr 

 Deutlich weniger 

 Neutral 

 Mehr unter 

 Weniger 

Soziale Einflüsse (SI_1) 

Von welchem der folgenden Robo-Advisor haben Sie gehört? 

 Quirion 

 Skalierbar 

 Whitebox 

 Vaamo 

 Fintego 

 Easyfolio 

 Ginmon 

 JustETF 

Soziale Einflüsse (SI_2) 

Bitte geben Sie an, inwieweit die folgenden Aussagen auf Sie zutreffen: "Ich würde einen Robo-Advisor ausprobieren, wenn 
enge Freunde oder Familie ihn erfolgreich einsetzen und ihn mir empfehlen". 

 Stimmen nachdrücklich zu 

 Einverstanden 

 Unentschieden 

 Nicht einverstanden 

 Deutlich anderer Meinung 

Preis-Leistungsverhältnis (PV_1) 

Ausgehend von durchschnittlichen Kosten von 2,5% für eine Investition in eine persönliche Beratung. Was sind die maxima-
len Kosten für den Robo-Advisor, damit Sie sich für den Robo-Advisor anstelle eines persönlichen Bankberaters entscheiden? 

 0,00% - 0,50% 

 0,51% - 1,00% 

 1,01% - 1,50% 

 1,51% - 2,00% 

 2,01% - 2,50% 

 Egal wie hoch - ich werde keinen Robo-Advisor einsetzen 

Kostenstruktur (CS_1) 

Welche Kostenstruktur würden Sie für einen Robo-Advisor vorziehen? 

 Fester Geldbetrag für jeden Vertrag in € 

 Pauschalpreis in € - alles inklusive 

 Geldbetrag für jeden Vertrag in %. 
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Nutzungsabsicht (BitU_1) 

Bitte geben Sie an, inwieweit die folgenden Aussagen auf Sie zutreffen: "Ich würde einen Robo-Advisor für Investitionen in 
die Zukunft einsetzen" 

 Stimmen nachdrücklich zu 

 Einverstanden 

 Unentschieden 

 Nicht einverstanden 

 Deutlich anderer Meinung 

Tabelle 6. Erhebungsinstrument 

 

 

Abbildung 3. Sozialer Einfluss (Befragte nach ihrer Risikotoleranz in Gruppen eingeteilt) 

 

 

 

Abbildung 4. Sozialer Einfluss (Befragte nach ihrer Sparquote in Gruppen eingeteilt) 
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