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Jungen Fintech-Firmen geht
das Geld aus
Wagniskapital-Investitionen brechen weltweit ein. In der Schweiz trifft das

vor allem die Fintech-Szene, in der laut Experten Pleiten drohen.

Sebastian Bräuer

Vor wenigen Tagen musste die Münchner Jungfirma Paymill Insolvenz

anmelden. Der 2012 gegründete Online-Zahlungsdienstleister hatte 1800

Firmenkunden, 60 Mitarbeiter und ein europaweit funktionierendes

Geschäftsmodell. Was fehlte, war eine Banklizenz. Paymill war deswegen auf

Kooperationspartner angewiesen, was das Wachstum verlangsamte.

Wagniskapital-Investoren, die dem Unternehmen bereits 18 Mio. $ anvertraut

hatten, waren zuletzt nicht mehr ausreichend bereit, noch mehr Geld

nachzuschiessen.

Paymill ist ein Paradebeispiel dafür, warum die Fintech-Szene – gemeint

sind junge Firmen aus dem Finanzsektor – in die Krise gerät. Es mangelt

keineswegs an Ideen, wie die Bankenlandschaft mit digitalen Innovationen

verbessert werden kann. Aber es wird schwerer, Geldgeber von den Ideen zu

überzeugen. So schwer, dass immer mehr Startups ums Überleben kämpfen –

gerade auch hierzulande. «Es gibt etwa 140 Fintech-Unternehmen in der

Schweiz. Das sind zu viele», sagt der Zürcher Web-Unternehmer Marc

Bernegger, der selbst mehrere Firmen gegründet und verkauft hat. «Nicht für

jedes Crowdfunding-Projekt oder jede Peer-to-peer-lending-Plattform gibt es

einen Markt.»

Schon seit Herbst agieren Wagniskapital-Investoren weltweit

zurückhaltender. Nicht nur im Fintech-Bereich, sondern in allen Branchen, in

denen Jungfirmen zu Attacken angesetzt hatten. Im dritten Quartal 2015

wurden global 39 Mrd. $ investiert, schätzt die Revisionsgesellschaft KPMG.

Im vierten Quartal waren es noch 27,7 Mrd. $, von Januar bis März 2016 nur

noch 25,5 Mrd. $. Betroffen sind alle Regionen, besonders heftig fiel der

Einbruch aber in Asien aus: Dort halbierte sich die investierte Summe von

14,3 Mrd. $. «Wagniskapital geht praktisch nur noch an Firmen, die beweisen
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können, dass sie den Durchbruch schaffen», sagt der St. Galler Firmenberater

und Fintech-Experte Spiros Margaris. «Es gibt eine Fokussierung auf wenige

Gewinner.» Die Insolvenz von Paymill sei für die Branche ein Weckruf.

«Liquidität wird ein entscheidendes Thema.»

Weil an den Finanzmärkten allzu inflationär vor Blasenbildungen gewarnt

wird, sind Experten mit dem Begriff zurückhaltend geworden. Aber die

Befürchtung, dass Investoren im Tech-Bereich erst zu euphorisch waren und

jetzt übervorsichtig werden, liegt auf der Hand. «Viele Startups haben in

Finanzierungsrunden in den letzten Jahren viel Geld mit hohen Bewertungen

aufnehmen können, das jetzt ausgeht», sagt Web-Unternehmer Bernegger.

«In der damaligen Euphorie war es meist einfacher, an Mittel zu kommen.» Er

weist darauf hin, dass der Fahrdienst Uber mit mehr als 60 Mrd. $ bewertet

werde, während der Autoverleiher Hertz nur eine Marktkapitalisierung von

3,5 Mrd. $ aufweise. «Das erinnert auf den ersten Blick an die Exzesse vor dem

Platzen der Dotcom-Blase», sagt er. Wobei Uber immerhin substanzielle

Einnahmen erziele.

Auch Adriano Lucatelli, Unternehmer und Dozent an der Uni Zürich, zieht

Parallelen zum Marktkollaps nach der Jahrtausendwende. «Ähnlich wie im

New-Economy-Boom wurde 2014 und 2015 im Fintech-Bereich teilweise

investiert, ohne viel nachzudenken», sagt er. Nach den Kurstauchern von

Twitter und etlichen anderen grossen Tech-Firmen sei der Hype vorbei.

«Geldgeber wollen wissen, ob Startups wirklich etwas Neues auf den Markt

bringen oder ob sie nur bestehende Geschäftsmodelle digitalisieren.»

In bestimmten Teilbereichen der Fintech-Branche wird es besonders

schwer. Bei sogenannten Robo Advisors, automatischen Programmen zur

individuellen Vermögensverwaltung, hat bereits eine Konsolidierung

eingesetzt. «Nur grosse Fintech-Namen wie Betterment und Wealthfront

werden sich durchsetzen», sagt Firmenberater Margaris. «Kleinere Anbieter

werden es sehr schwer haben zu überleben.»

In der Schweiz ist es für Startups besonders schwer, sich zu finanzieren.

«Investoren legen ihr Geld konservativer an», sagt Uni-Dozent Lucatelli. «Viele

Unternehmer müssen eigenes Geld einsetzen, um über die Runden zu

kommen.» Eine kleine Anzahl an Fintechs werde sich in der Schweiz

durchsetzen. «Viele weitere werden verschwinden.»

Als Schweizer Erfolgsbeispiel gilt der Versicherungsbroker Knip, dem

Experten bescheinigen, eine Marktlücke entdeckt zu haben. Aber auch Knip

musste Investoren in den USA, den Niederlanden und Deutschland gewinnen,
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um 15 Mio. Fr. aufzunehmen – allein in der Schweiz wäre der Betrag nicht

aufzutreiben gewesen. Nicht jede Startup-Firma, die Geld benötigt, hat die

gleiche internationale Strahlkraft.
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