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Kognitive Verzerrungen als Geschaftsmodell?
Herausforderungen fur die Regulierung

Der Erfolg digitaler Markte wird tUblicherweise durch Netzwerkeffekte erklart. Die
Geschaftsmodelle vieler fihrender Plattformen nutzen allerdings zunehmend kognitive
Verhaltensmuster systematisch aus. Dieser Artikel analysiert ,,Buy Now, Pay Later” (BNPL) und
Lootboxen in Videospielen als Geschéaftsmodelle. Anhand aktueller empirischer Erkenntnisse
zeigen wir, wie durch das Ausnutzen kognitiver Verzerrungen die Zahlungsbereitschaft

erhdht wird, ohne die Produktqualitat zu verbessern. Wir erértern die Auswirkungen auf den
Verbraucherschutz und die Wettbewerbspolitik und argumentieren, dass der vorgeschlagene
EU-Gesetzentwurf zur digitalen Fairness einen Wandel von Transparenzanforderungen hin zur
Regulierung manipulativer Entscheidungsarchitekturen in digitalen Umgebungen markiert.

Die groBten Unternehmen der Welt basieren heute Uber-
wiegend auf digitalen Geschaftsmodellen. Die sieben
fuhrenden US-Technologiekonzerne vereinen eine ho-
here Marktkapitalisierung als samtliche bdrsennotier-
te Unternehmen Europas zusammen (Sommer, 2025).
Ublicherweise wird diese auBergewdhnliche Bewertung
mit starken Netzwerkeffekten erklart. Je groBer das von
einer Plattform bereitgestellte Netzwerk, desto hdéher
ist der individuelle Nutzen: So steigt etwa der Nutzen
von Instagram mit der Zahl der aktiven Nutzer; Googles
Suchalgorithmen verbessern sich, je mehr Menschen die
Google-Suche nutzen, und Verkaufsplattformen sind um-
so attraktiver, je mehr Produkte dort angeboten werden
und je mehr Bewertungen diese bereits erhalten haben.
Digitale Markte weisen daher eine strukturelle Tendenz
zur Konzentration auf, die im Extremfall in monopolarti-
ge Marktstellungen miinden und entsprechende Gewinne
bedeuten kann.

Diese Erklarung greift jedoch zu kurz. Digitale Geschafts-
modelle monetarisieren nicht nur Netzwerkeffekte, son-
dern zunehmend menschliche Verhaltensmuster und ko-
gnitive Verzerrungen. Digitale Entscheidungsumgebun-
gen ermoglichen es in weit stdrkerem MaBe als analoge
Markte, mehrere solcher Fehler und Verzerrungen gleich-
zeitig gezielt auszunutzen. In der 6konomischen Analyse
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impliziert dies einen Paradigmenwechsel. Klassische ver-
braucherpolitische Instrumente beruhen auf der Annah-
me, dass Marktresultate primér durch verfigbare Infor-
mationen und die Préaferenzen der Verbraucher:innen, und
nicht durch deren kognitive Verzerrungen bestimmt wer-
den. Wenn die systematische Ausnutzung kognitiver Ver-
zerrungen jedoch selbst zu einem zentralen Erfolgsfaktor
digitaler Geschéaftsmodelle wird, geraten reine Transpa-
renz- und Informationspflichten an ihre Grenzen.

Vor diesem Hintergrund gewinnt die aktuelle européische
Regulierungsoffensive besondere Bedeutung. Mit dem
geplanten Digital Fairness Act (DFA) riickt die Européi-
sche Union erstmals ausdriicklich die Gestaltung digitaler
Entscheidungsumgebungen in den Fokus der Regulie-
rung (Européische Kommission, 2024). Wahrend beste-
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hende EU-Regelwerke wie der Digital Services Act Platt-
formen Sorgfaltspflichten auferlegt und der Digital Mar-
kets Act Wettbewerbsverzerrungen durch marktméchtige
Gatekeeper reguliert, zielt der Digital Fairness Act auf ma-
nipulative Verkaufspraktiken wie Lootboxen. Der regula-
torische Fokus verschiebt sich damit von der bloBen Be-
reitstellung von Informationen hin zur Beschrankung jener
Mechanismen, mittels derer digitale Geschéaftskonzepte
kognitive Verzerrungen gezielt ausnutzen.

Vor diesem Hintergrund stellt sich die zentrale wirt-
schaftspolitische Frage: Wann handelt es sich um legiti-
me Preis- und Geschéaftsmodellinnovationen, und wann
um die Ausnutzung kognitiver Verzerrungen? Der Digital
Fairness Act kann als institutionelle Antwort auf diese
Frage verstanden werden.

Der vorliegende Beitrag analysiert diese Entwicklung an-
hand zweier bedeutender Geschéftsmodelle, die in den
vergangenen Jahren rasant gewachsen sind: Buy-now-
pay-later-Angebote (BNPL) sowie In-Game-Transaktio-
nen einschlieBlich Lootboxen. Eines der bedeutendsten
europdischen Tech-Unternehmen ist der E-Commerce-
Zahlungsdienstleister Klarna, dessen Erfolg maBgeblich
auf neuartigen Bezahlmechanismen wie BNPL beruht, bei
denen Konsum und Zahlung zeitlich entkoppelt werden,
sodass gegenwartiger Konsum erst in der Zukunft in Ra-
ten zu bezahlen ist. Auch die Videospielindustrie ist in den
vergangenen Jahren stark gewachsen und ist wirtschaft-
lich bereits deutlich bedeutender als die Filmindustrie
und Musikbranche zusammen (MediaCat, 2024). Dieses
Wachstum ist maBgeblich auf In-Game-Transaktionen
und Lootboxen zurtickzufiihren, bei denen innerhalb ei-
nes Spiels Lotterien gekauft werden, mittels derer virtu-
elle Objekte gewonnen werden kénnen. Beide Geschéfts-
modelle diskutieren wir im Folgenden ausfihrlich.

Buy Now, Pay Later

BNPL hat sich in den vergangenen Jahren rasant verbrei-
tet und wird voraussichtlich weiter stark wachsen. Markt-
forschungsstudien prognostizieren, dass der weltweite
BNPL-Markt von rund 23Mrd.US-$ Mitte der 2020er
Jahre auf etwa 90Mrd.US-$ bis 2035 anwachsen wird
(Precedence Research, 2026). BNPL ist auch eines der
Kernthemen im Bericht Uber die Konsumententrends der
European Banking Authority (2025). Auch fur das Verei-
nigte Konigreich zeigen Daten der Financial Conduct Au-
thority, dass im Zeitraum von Mai 2021 bis Mai 2022 rund
17 % der erwachsenen Bevdlkerung BNPL in Anspruch
genommen haben (FCA, 2022).

Mit der wachsenden Verbreitung gehen jedoch erhebliche
Risiken einher. Eine représentative Umfrage der SCHUFA

zeigt, dass 36 % der BNPL-Nutzer in Deutschland be-
reits mindestens einmal eine Zahlungsfrist verpasst ha-
ben, wobei insbesondere jliingere und mannliche Perso-
nen Uberdurchschnittlich haufig betroffen sind (SCHUFA,
2025). Die Verbraucherzentrale identifiziert als zentrale
Risiken von BNPL-Angeboten unter anderem eine unzu-
reichende Priifung von Einkommen, Ausgaben und be-
stehenden finanziellen Verpflichtungen im Rahmen der
Kreditwirdigkeitspriifung, hohe Kosten im Falle von Zah-
lungsverzug sowie eine intransparente Darstellung noch
offener Forderungen (Verbraucherzentrale Bundesver-
band, 2023).

Vor diesem Hintergrund ist auch der jiingste Anstieg
Uberschuldeter Haushalte in Deutschland einzuordnen.
Der Creditreform SchuldnerAtlas (2025) dokumentiert
erstmals nach mehreren Jahren ricklaufiger Quoten wie-
der eine Zunahme der Uberschuldung und filhrt diese
Entwicklung unter anderem auf die wachsende Nachfra-
ge nach BNPL-Angeboten zurick.

Die Attraktivitdt von BNPL l&sst sich aus verhaltensko-
nomischer Perspektive insbesondere durch drei kognitive
Verzerrungen erkléren: Present Bias (Gegenwartsfokus-
sierung), Concentration Bias (Konzentrationsverzerrung)
und Limited Attention (begrenzte Aufmerksamkeit).

Present Bias flihrt dazu, dass unmittelbare Konsumvor-
teile Uberbewertet und zukinftige finanzielle Belastun-
gen systematisch untergewichtet werden. Formal l&dsst
sich dieses Verhalten durch hyperbolische Diskontierung
erklaren (Laibson, 1997): Im Vergleich mit dem 6konomi-
schen Standardmodell wird die Zukunft zu stark abdis-
kontiert und somit ein geringeres Gewicht auf die Zukunft
gelegt. O’Donoghue und Rabin (1999) argumentieren zu-
dem, dass gegenwartsfokussierte Konsument:innen naiv
sind und das AusmaB ihrer Gegenwartsfokussierung un-
terschatzen. Empirische Evidenz von Meier und Sprenger
(2010) zeigt, dass Present Bias eng mit Verschuldung zu-
sammenhangt: Stark gegenwartsfokussierte Individuen
akkumulieren haufiger Kreditkartenschulden und bereuen
diese Entscheidungen im Nachhinein. Konsument:innen
mit ausgeprégtem Present Bias neigen also insgesamt
zu UberméaBigem Gegenwartskonsum, wenn die damit
verbundenen Kosten erst in der Zukunft anfallen. BNPL-
Angebote nutzen dieses Muster strukturell aus, indem sie
Konsum und Zahlung zeitlich entkoppeln.

Ein zweiter, in diesem Kontext zentraler Mechanismus ist
der Concentration Bias. Wie Dertwinkel-Kalt et al. (2022)
empirisch zeigen, neigen Individuen dazu, zeitlich kon-
zentrierte Vorteile wie den sofortigen Erhalt eines Pro-
dukts zu Uberschéatzen, wéhrend Uber mehrere Zeitpunkte
verteilte Nachteile, wie wiederkehrende Ratenzahlungen,
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unterschatzt werden. Dies fuhrt zu einer Unterschétzung
der kumulierten zukiinftigen Belastung. Wéhrend Present
Bias bereits zu UberméaBigem Konsum fihrt, wenn Zah-
lungen in die Zukunft verschoben werden, verstérkt sich
dieser Effekt zuséatzlich durch Concentration Bias, wenn
die Zahlungen Uber mehrere zukiinftige Zeitpunkte ver-
teilt sind, wie es bei BNPL-typischen Ratenmodellen der
Fall ist. Die Streuung der Kosten Gber mehrere Zeitpunkte
in der Zukunft reduziert ihre wahrgenommene Relevanz
und begiinstigt dadurch exzessiven Gegenwartskonsum.

SchlieBlich verstarkt begrenzte Aufmerksamkeit diese
Effekte zusétzlich. Digitale Checkout-Prozesse und Zah-
lungsoberflachen stellen kurzfristige Vorteile wie ,,0 € heu-
te“ visuell in den Vordergrund, wéhrend Gesamtkosten,
offene Forderungen und potenzielle Verzugsgebuihren nur
wenig salient dargestellt werden. Dadurch verschérfen
sich genau jene Intransparenzprobleme, die auch von der
Verbraucherzentrale (2023) hervorgehoben werden: Nut-
zer nehmen Geblhren bei Zahlungsverzug haufig nicht
wahr und verlieren den Uberblick iiber ihre verbleibenden
Zahlungsverpflichtungen.

Auch aus regulatorischer Sicht gewinnt Buy Now, Pay
Later zunehmend an Bedeutung: Ab Juli 2026 werden
BNPL-Produkte im Vereinigten Kénigreich als sogenann-
te Deferred Payment Credit (DPC)-Vereinbarungen in den
regulierten Kreditrahmen einbezogen und der Aufsicht
der Financial Conduct Authority (FCA) unterstellt. Anbie-
ter bendtigen dann eine behdrdliche Autorisierung und
missen strenge Anforderungen an Verbraucherschutz
sowie an eine verantwortungsvolle Kreditvergabe erful-
len. Auch im Rahmen des geplanten Digital Fairness Acts
kénnte BNPL kinftig in den Fokus der EU-Kommission
geraten. Transparenzpflichten greifen hier jedoch zu kurz:
Present Bias und Concentration Bias lassen sich dadurch
nicht Uberwinden. Lediglich die Verstarkung dieser Effek-
te durch begrenzte Aufmerksamkeit kann eingeddmmt
werden, wenn kurzfristige Vorteile nicht mehr visuell be-
sonders hervorgehoben werden dirfen. Abgesehen da-
von kénnte der Digital Fairness Act (hach dem Vorbild des
Vereinigten Konigreichs) BNPL-Produkte als regulierte
Kredite einstufen, um ihre niedrigschwellige Verflugbarkeit
bei alltdglichen Kaufentscheidungen einzuschranken.

Lootboxen

Auch im Bereich digitaler Unterhaltung spielen verhaltens-
6konomische Verzerrungen eine zentrale Rolle bei der Ge-
staltung von Geschéaftsmodellen. Produkte werden hier
zunehmend als Lotterien gestaltet: Konsument:innen er-
werben nicht ein bestimmtes Produkt, sondern die Chan-
ce auf unterschiedliche Produkte, von haufigen, gering-
wertigen Produkten bis hin zu seltenen, sehr attraktiven.
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Wahrscheinlichkeiten werden hier oft nicht transparent
kommuniziert, sondern strategisch so, dass tUiberoptimis-
tische Erwartungen resultieren. Ein besonders wichtiger
Anwendungsfall sind Lootboxen in Videospielen: Hier
zahlen Spieler:innen flr Lotterien, mittels derer sie virtu-
elle Objekte gewinnen kénnen, die ihnen im Spiel Vorteile
verschaffen oder kosmetischen Nutzen haben kdénnen.
Der strategische Vorteil, diese Objekte als Lotterie zu ver-
kaufen, liegt darin, die Zahlungsbereitschaft zu erhéhen,
ohne das zugrunde liegende Objekt zu verédndern.

Empirische Studien weisen seit mehreren Jahren auf
die Nahe von Lootboxen zum Gllcksspiel hin (Zendle
& Cairns, 2019). Eine Metaanalyse von Close und Lloyd
(2021) zeigt, dass Ausgaben flir Lootboxen stark mit
problematischem Spielverhalten korrelieren. Besonders
relevant ist dabei die hohe Nutzung unter Minderjahri-
gen: Laut der UK Gambling Commission (2023) haben
34 % der 11- bis 17-Jahrigen Geld oder virtuelle W&h-
rung fur virtuelle Objekte innerhalb von Videospielen
ausgegeben und 21 % Geld fiir das Offnen von Loot-
boxen verwendet. Entsprechend weit verbreitet sind
Lootboxen in aktuellen Spielen: Rund 60 % der um-
satzstarksten mobilen Spiele enthalten sie (Zendle et
al., 2020). Diese hohe Verbreitung spiegelt sich auch in
der wirtschaftlichen Bedeutung des Marktes wider. Der
globale Markt flr Mikrotransaktionen und Lootboxen
hatte 2023 ein Volumen von 87 Mrd. US-$ und wird laut
Business Research Company (2024) bis 2028 auf Gber
120 Mrd. US-$ anwachsen.

Verhaltensékonomisch betrachtet monetarisieren Loot-
boxen mehrere unterschiedliche kognitive Verzerrungen.
Zum einen erwerben Spieler virtuelle Objekte auf Grund-
lage intransparenter Wahrscheinlichkeitsangaben, wie
sie etwa in Apex Legends, EA Sports FC oder Counter-
Strike verwendet werden. Die Darstellung dieser Wahr-
scheinlichkeiten ist hdufig so gestaltet, dass Spieler ihre
Chancen auf besonders hochwertige Objekte systema-
tisch Uberschéatzen. Insbesondere kann die unklare Ver-
teilung innerhalb einzelner Seltenheitsstufen keineswegs
durch eine Gleichverteilung approximiert werden. De fac-
to sind besonders wertvolle Objekte h&ufig deutlich sel-
tener, als es eine naive Interpretation der angegebenen
Wahrscheinlichkeiten nahelegt (Cordes et al., 2024). Bei-
spielsweise kann bei der Zusammenstellung eines Teams
in einem FuBballspiel die Art der Wahrscheinlichkeits-
darstellung dazu fihren, dass Spieler:innen die Chance
Uberschéatzen, mit einer Lootbox ein besonders wertvol-
les Objekt, etwa einen Top-Spieler wie Lionel Messi, zu
erhalten, wahrend sie zugleich die Wahrscheinlichkeit
unterschatzen, lediglich mittelmaBige Spieler zu ziehen.
Wird etwa angegeben, dass ein Spieler aus einer Loot-
box mit einer Wahrscheinlichkeit von 20 % eine Spieler-
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Tabelle 1

Monetarisierung kognitiver Verzerrungen in digitalen Geschaftsmodellen

Relevante kognitive
Verzerrungen

Monetarisierungs-

Geschaftsmodell mechanismus

Besonders betroffene
Gruppen

Wirksamkeit von Trans-
parenzpflichten

Mégliche regulatori-
sche Ansatzpunkte

Buy Now, Pay Later
(BNPL)

Present Bias;
Concentration Bias;
Limited Attention

Zeitliche Entkopplung
von Konsum und Zah-
lung; Hervorhebung
kurzfristiger Vorteile
(,0 € heute®) bei gleich-
zeitiger Reduktion der
Salienz langfristiger
Kosten

Junge Erwachsene;
finanziell angespannte
Haushalte;
internetaffine
Konsument:innen

Gering: Transparenz
beseitigt intertempo-
rale Selbstkontroll-
probleme nicht, kann
lediglich die begrenzte
Aufmerksamekeit teil-
weise adressieren

Einschrankung
salienzbasierter Her-
vorhebung kurzfristiger
Vorteile; strengere
Kreditwirdigkeitspru-
fung; regulatorische
Einordnung als Ver-
braucherkredit

Uberschatzung von Verkauf zufallsba-
Gewinnwahrscheinlich- sierter Belohnungen
keiten; mit intransparenten
Selektives Feedback Wahrscheinlichkeiten;
Sichtbarmachung
seltener Gewinne;
soziale Vergleichsme-
chanismen

In-Game-Transaktio-
nen/ Lootboxen

Minderjéhrige;
intensive Gamer;
Personen mit erhéhter
Glicksspielaffinitat

Mittel: Offenlegung von
Wabhrscheinlichkeiten
reduziert Zahlungs-
bereitschaft, hilft aber
nicht gegen selektive
Feedbackmechanis-

Verpflichtende
Offenlegung exakter
Wahrscheinlichkeiten;
Altersbeschrankungen;
Beschrénkung selek-
tiver Feedbackmecha-

men nismen

Quelle: eigene Darstellung.

starke von mindestens 80 (auf einer Skala von 1 bis 100)
aufweist, konnten Nutzer falschlicherweise annehmen,
dass sich diese 20 % gleichmaBig auf die einzelnen Werte
von 80 bis 100 verteilen. Dies wirde implizieren, dass ein
Spieler mit der Starke 81, 82 usw. jeweils mit etwa 1 %
Wahrscheinlichkeit auftritt. Tats&chlich kénnen Spieler
mit einer Starke knapp Uber 80 deutlich haufiger auftre-
ten als solche mit Werten Uber 90, wahrend Spielern mit
deutlich Gber 90 lediglich verschwindend geringe Wahr-
scheinlichkeiten zukommen. Ist das erwartete Ergebnis
deutlich besser als das tatsachliche, kann die Nachfrage
nach Lootboxen kiinstlich gesteigert werden.

Dieser Effekt wird durch selektives Feedback zuséatz-
lich verstarkt: Seltene und besonders wertvolle Objekte
werden besonders sichtbar gemacht, etwa durch In-
Game-Ankundigungen, Spielervergleiche oder kuratierte
Highlight-Videos, wahrend haufige und wenig wertvolle
Gewinne kaum prominent kommuniziert werden (Cordes
et al., 2024). In-Game-Ankundigungen bezeichnen dabei
Banner oder Pop-up-Mitteilungen, in denen angezeigt
wird, welche Spieleriinnen gerade besonders seltene
oder hochwertige Objekte erhalten haben. Spielerver-
gleiche wirken ahnlich: Tritt man etwa in einem FuBball-
spiel gegen andere Nutzer an, sieht man deren mit Top-
Spielern besetztes Team, nicht jedoch die Vielzahl an
Lootbox-K&ufen und mittelméBigen Spielern, die diesem
Ergebnis typischerweise vorausgingen. Kuratierte High-
light-Videos, entweder vom Spielehersteller selbst oder
von bekannten Gamern erstellt, prasentieren ebenfalls

selektiv auBergewdhnlich gute Ergebnisse und tragen so
dazu bei, die wahrgenommene Haufigkeit wertvoller Ob-
jekte systematisch zu tUberschéatzen.

Experimentelle Evidenz unterstreicht diese Mechanis-
men. Studien von Cordes et al. (2024) sowie Dertwinkel-
Kalt et al. (2025) zeigen, dass Lootboxen, welche obige
Verzerrungen ausnutzen, die Zahlungsbereitschaft im
Durchschnitt verdoppeln, verglichen mit transparenten
Lotterien, bei denen die Wahrscheinlichkeiten fir einzel-
ne Objekte offengelegt sind und kein selektives Feedback
eingesetzt wird.

Die Ergebnisse sprechen nicht fir pauschale Verbote,
sondern daflir, Transparenzanforderungen als wirksa-
mes regulatorisches Instrument einzusetzen. Entspre-
chende MaBnahmen wurden bereits in China eingeflhrt:
Spielehersteller sind dort verpflichtet, die exakten Ge-
winnwahrscheinlichkeiten von Lootboxen offenzulegen.
Zudem untersagen neue nationale Regelungen firr so-
genannte Blind-Box-Spielzeuge den Verkauf an junge
Kinder und verlangen eine klare Information Uber Wahr-
scheinlichkeiten sowie Rickgaberechte. Der nachfrage-
steigernde Effekt selektiven Feedbacks dirfte sich durch
eine derart erhéhte Transparenz jedoch nicht vollstéandig
beseitigen lassen. Insgesamt zeigt sich ein breiterer regu-
latorischer Trend hin zu erweiterten Transparenzpflichten
der Unternehmen, der jedoch nicht alle Probleme im Zu-
sammenhang mit der Ausnutzung kognitiver Verzerrun-
gen im digitalen Umfeld 16st.
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Wirtschaftspolitische Implikationen

Sowohl bei Lootboxen als auch bei BNPL sind in besonde-
rem MaBe vulnerable Gruppen betroffen. Lootboxen werden
Uberdurchschnittlich haufig von Jugendlichen genutzt, da
diese einen groBen Teil der Videospielnutzenden stellen und
aufgrund entwicklungsbedingter Besonderheiten beson-
ders empfénglich fiir belohnungsbasierte und spielerische
Anreizstrukturen sind. BNPL-Angebote werden hingegen
Uberdurchschnittlich haufig von jungen Menschen sowie
von finanziell angespannten Haushalten genutzt (Cornelli
et al.,, 2023). Dass gerade vulnerable Gruppen besonders
betroffen sind, unterstreicht die besondere Relevanz dieser
Themen fur Regulierung und Verbraucherschutz.

Aus wirtschaftspolitischer Sicht spricht die vorliegende
Evidenz fur ein regulatorisches Eingreifen. Buy-Now-Pay-
Later-Angebote und Lootboxen zeigen exemplarisch,
dass digitale Geschéaftsmodelle haufig nicht primér tber
Produktqualitét, sondern Uber die systematische Ausnut-
zung verhaltensékonomischer Verzerrungen und indivi-
dueller Vulnerabilitdten monetarisiert werden. Die in Ta-
belle 1 zusammengefassten Ansatzpunkte verdeutlichen,
dass Regulierung je nach Geschéaftsmodell unterschied-
lich ansetzen muss. Bei BNPL stehen weniger zusétzliche
Transparenzpflichten im Vordergrund als vielmehr die Be-
grenzung salienzbasierter Darstellungsformen, strengere
Kreditwirdigkeitsprifungen und eine regulatorische Ein-
ordnung als Verbraucherkredit. Bei Lootboxen k&nnen
dagegen exakte Wahrscheinlichkeitsangaben die Zah-
lungsbereitschaft weniger verzerren, sollten aber durch
Altersbeschrénkungen und Beschrénkungen selektiver
Feedbackmechanismen erganzt werden. Ziel wirtschafts-
politischer Regulierung, etwa im Rahmen des Digital Fair-
ness Act, sollte es sein, Innovationsanreize weg von der
Ausnutzung kognitiver Verzerrungen und hin zur Schaf-
fung realen Kundennutzens zu verschieben.

Analysen Digitale Okonomie
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