Wirtschaft

-WIr sind
der Gorilla“

Digitalwirtschaft Rocket Internet
sucht nach dem nichsten groflen
Geschift im Netz. Doch viele
Investoren bezweifeln inzwischen,
dass der Konzern fiindig wird.

r ist zuriick, wieder ganz der Alte,
Eder »aggressivste Mann im Internet®.

Oliver Samwer, der sich selbst einst
so bezeichnete, platzt vor Selbstbewusst-
sein und wirft mit markigen Spriichen um
sich wie eh und je. ,Néachstes Jahr werde
ich groBer sein als alle Konkurrenten“, bell-
te der Chef von Rocket Internet Anfang
Februar Investorenvertreter bei einer Te-
lefonkonferenz an, ,ich gehe mit Thnen
eine personliche Wette ein.“

In den Monaten zuvor, nach dem viel
diskutierten Borsengang seines Unterneh-
mens, hatte sich ein anderer Oliver Sam-
wer der Offentlichkeit prisentiert: zahm
und so serids, dass es fast schon langweilig
war. Auf Branchenveranstaltungen gab
Samwer den ernsthaften Unternehmer, er
band sich gelegentlich eine Krawatte um
und durfte sogar Kanzlerin Angela Merkel
zum Weltwirtschaftsgipfel nach Davos
begleiten.

Doch spétestens seit jenem angriffslus-
tigen Auftritt Anfang Februar ist die Zeit
der Imagepflege vorbei. Es geht jetzt wie-
der ums Geschéft. Am selben Tag hatte
Rocket Internet einen spektakuldren Deal
bekannt gegeben: Fiir 500 Millionen Euro
hatte sich der Berliner Internetkonzern bei
der Lieferplattform Delivery Hero einge-
kauft. Eine Woche spiter holte sich Rocket
600 Millionen Euro frisches Kapital bei
Investoren.

Zusammen markieren die Ereignisse
eine strategische Kehrtwende. ,,Die Ka-
pitalerhohung ist ein iiberraschender
Schwenk gegeniiber dem Borsengang An-
fang Oktober®, sagt ein einflussreicher
deutscher Fondsmanager; damals habe
Rocket erkliart, man sei fiir die nichsten
Jahre durchfinanziert. ,,Es ist ungewohn-
lich, dann trotzdem nach so kurzer Zeit
wieder an den Markt zu gehen“, sagt er.
Entsprechend war die Reaktion der Borse.
Die Konzernaktie fiel zwischenzeitlich um
20 Prozent — und das in einem sehr freund-
lichen Marktumfeld.

Investoren stellen sich zunehmend die
Frage, was fiir eine Art Unternehmen
Rocket Internet eigentlich ist. In der Ver-
gangenheit inszenierte sich der Konzern
stets als Start-up-Schmiede, die Internet-
firmen am FlieBband baut, sie von ge-
casteten Griindern hochziehen und von
externen Kapitalgebern finanzieren lasst.
Weil Rocket mehr leiste als ein reiner Fi-
nanzinvestor, sei die hohe Bérsenbewer-
tung gerechtfertigt, hatte die Unterneh-
mensfithrung argumentiert.

Doch die jiingsten Manover legen nahe,
dass sich Rocket zu einem borsennotierten
Wagniskapitalgeber wandelt, der zwar fi-
nanziell besonders potent ist, dem jedoch
eine iiberzeugende Strategie fehlt. Die Be-
teiligungen verbrennen nach wie vor viel
Geld und machen sich mitunter gegenseitig
Konkurrenz. Rocket hat zudem Schwierig-
keiten, auf all den umkampften Feldern des
Onlinegeschéfts vorn mitzuspielen. Und
selbst dort, wo das Unternehmen zuletzt
viel investiert hat, ist sein Einfluss begrenzt.

Nichts zeigt das deutlicher als Rockets
Einstieg bei Delivery Hero. Die 2011 ge-
griindete Firma, in Deutschland unter
dem Namen Lieferheld bekannt, ist eine
Bestellplattform fiir Fast Food. 100000 Im-
bissbuden von Brasilien bis Stidkorea wi-
ckeln ihren Lieferservice iiber das Netz-
werk ab, das dafiir eine Provision kassiert.

Rocket hat viel Geld fiir den Einstieg in
die umkampfte Branche bezahlt — aber im

Kursabweichung Aktie von Rocket Internet und groRe Finanztransaktionen, in Euro

Borsengang am
1. Oktober
Ausgabepreis

der Aktie: 42,50 €
rund 1,4 Mrd. €
frisches Kapital

Rocket-Internet-Vorstand Samwer
»lch gehe mit Ihnen eine Wette ein

Gegenzug kein Mitspracherecht bei seinem
Investment erhalten. Denn obwohl Rocket
mit einer Beteiligung von 39 Prozent groR-
ter Anteilseigner an Delivery Hero ist, sitzt
niemand aus der Rocket-Spitze im Auf-
sichtsrat. Grund: Samwer ist mit Foodpan-
da ebenfalls in der Lieferservice-Branche
aktiv. Delivery-Hero-Chef Niklas Ostberg
spricht von , Interessenkonflikten“. Rocket
wiederum hofft, von einem erfolgreichen
Borsengang Delivery Heros voraussichtlich
2016 zu profitieren.

Auch bei anderen Beteiligungen konkur-
riert Rocket mit den iibrigen Gesellschaf-
tern um Macht, darunter milliardenschwe-
re Kapitalgeber wie der staatliche Invest-
mentfonds Singapurs. Zum Borsengang
hatte Samwer noch erklart, seine Anteile
an den grofen Start-ups seines Kosmos
deutlich aufstocken zu wollen. Bislang hat

Quelle: Thomson Reuters Datastream

12./13. Februar

Eine iberraschende
Kapitalerhéhung bringt
rund 600 Mio. €

Oktober November Dezember Januar Februar Mérz I April
© 11. Mérz

® Finanzspritzen ® Kiufe ¢, ©O 6.Febr O 6. Febr. Delivery Hero
@ 25. Nov. 20 HelloFresh Erwerb von Aufstockung des
Finanzspritze an 100 Mio. €; 30%an © 11. Febr. Anteils auf 39 %,
Jumia, darunter @ 29.Nov. @ 18.Dez. @ 7.Jan. auBerdem DeliveryHeroﬁ Erwerb von 52 Mio. € sowie @ 11. Marz
Anteil Rocket: Lazada Home24 Westwing 30 Mio. € 500 Mio. € Talabat Einbringung von Foodpanda
0,5 Mio. € 15 Mio. € 10 Mio. € 10 Mio. € fir weitere Anteile 150 Mio. € Talabat 37 Mio. €

FOTO: THORSTEN JOCHIM / VISUM

78 DER SPIEGEL 19/2015



er jedoch nur an zwei Firmen eine knappe
Mehrheit erworben — und das, obwohl
nicht wenige in den vergangenen Monaten
Kapital aufgenommen haben.

Das liegt unter anderem daran, dass der
Onlinehandel ein besonders teures Ge-
schéft ist. Allein der Aufbau von Waren-
lagern und Logistik verschlingt Unmengen
an Kapital. Bei Finanzierungsrunden in
dreistelliger Millionenhohe, wie sie einige
von Rockets E-Commerce-Beteiligungen
jingst durchgezogen haben, kann selbst
der Samwer-Konzern nicht jedes Mal in
groflem Stil mitmachen.

Dariiber hinaus ist im Rocket-Reich
eine neue Unabhingigkeitsbewegung
spiirbar. Wichtige Beteiligungsfirmen ge-
hen auf Distanz zu Samwer, sie wollen
nicht ldnger als Anhéngsel dastehen. So
beispielsweise der Onlinemobelhdandler
Westwing, eine der umsatzstirksten Fir-
men im Rocket-Portfolio. Geschaftsfiihrer
Stefan Smalla sagt: ,,Die Meinung von Oli-
ver Samwer ist uns wichtig, wir entschei-
den aber selbststandig.“

Oder das Koch-Start-up HelloFresh.
Griinder Dominik Richter will nur ungern
iiber Samwer reden. Er habe ,limitiertes
Interesse daran, inhaltlich auf unsere Be-
ziehung zu Investoren beschrankt zu wer-
den®, sagt er.

Mit zuletzt 130 Millionen Euro hat
Rocket viel Geld auf die junge Firma
gewettet, die Zutaten fiir Kochrezepte
nach Hause liefert. Samwer ist offenbar
so iiberzeugt von dem Geschéftsmodell,
dass er gleich doppelt darauf setzt. Neben
HelloFresh hat er noch in ein zweites
Start-up investiert, das Kochkisten online
vertreibt. Man habe nichts gegen internen
Wettbewerb, sagt ein Rocket-Sprecher.

Auch die Kreditplattformen Lendico
und Zencap konkurrieren neuerdings mit-
einander. Im Mirz kiindigte Lendico an,
kiinftig wie Zencap Kredite an Kleinunter-
nehmen zu vermitteln. Bisher hatte sich
die Firma auf Privatkunden beschrinkt,
Zencap auf Firmenkunden. ,,Wir haben
mit neuen Wettbewerbern gerechnet. Dass
es nun ausgerechnet Lendico ist, macht
uns iberhaupt keine Sorgen“, sagt Zen-
cap-Kochef Matthias Knecht, ,.es gibt ge-
nug Platz fiir mehrere Plattformen.

Was zu beweisen wire. Im ersten Jahr
vermittelte Zencap weniger als 200 Kredite
im Gesamtvolumen von 14 Millionen Euro,
dabei wollte sich das Unternehmen als
»Apple des Kreditgewerbes“ positionieren.
Mit der weiteren Internationalisierung
zogert Zencap, nachdem Lendico das Ge-
schift in drei von sechs Lindern bereits
weitgehend wieder aufgegeben hat.

Dass es mithsamer ist als gedacht, im
stark regulierten Geldgeschaft Ful zu fas-
sen, hat offenbar auch Samwer erkannt.
Im Herbst hatte er die Finanz-Start-ups
noch als ,aufgehende Sterne“ gefeiert.

Mittlerweile hat er die Beteiligungen bei
beiden reduziert.

Die Probleme von Lendico und Zencap
zeigen, wie schwierig es ist, das néchste gro-
Be Geschift im Internet ausfindig zu ma-
chen - jenseits des Onlineverkaufs von Elek-
tronik und Mode. Doch genau das hat sich
Samwer vorgenommen: Zehn neue Firmen
wolle seine Start-up-Fabrik pro Jahr bauen,
hat er den Aktiondren angekiindigt.

Tatsachlich hat Rocket in den vergange-
nen Monaten eine Reihe neuer Firmen ge-
griindet. ZipJet beispielsweise holt schmut-
zige Hemden ab und bringt sie gewaschen
und gebiigelt zuriick. EatFirst kocht und
liefert statt Pizza Gourmetessen aus. Die
jungsten Griindungen zielen allesamt auf
eine urbane, zahlungskraftige Kundschaft.
Ob sie ein Massenpublikum erreichen, ist
fraglich.

Und auch ein Erfolg Rockets im Liefer-
service-Geschift ist nicht garantiert. Zwar
ist Samwer entschlossen, dort in weiteres
Wachstum zu investieren. ,,Wir sind der
Gorilla. Wir mogen nicht die Ersten sein,
aber wir sind die Aggressivsten in diesem
Markt“, sagte er den Investorenvertretern.
Allerdings sind lukrative Markte wie die
USA oder Grof3britannien schon von der
Konkurrenz besetzt. Rocket hat deshalb
Schwellen- und Entwicklungsldnder wie
Montenegro, Bangladesch und Ruanda ins

Ein Versuch, mit
ilberbordendem Selbst-
bewusstsein von
Widerspriichen abzulenken.

Visier genommen. ,,In diesen Landern exis-
tiert keine Lieferservice-Kultur®, sagt Jitse
Groen, Griinder der niederldndischen Take-
away-Gruppe und Rocket-Konkurrent. Zu-
dem gebe es dort nur wenige Menschen,
die es sich leisten konnten, ihr Essen online
zu bestellen.

Die ,,Borsen-Story“, die Oliver Samwer
den Anlegern im Herbst verkaufte, steckt
voller Widerspriiche — und Samwer ver-
sucht, mit iiberbordendem Selbstbewusst-
sein davon abzulenken. Doch spitestens
wenn Rocket in der kommenden Woche
seine Ergebnisse fiir das Geschéftsjahr
2014 vorlegt, wird das allein nicht mehr
reichen.

Doch offenbar vergeht vielen Investoren
schon jetzt die Lust dabeizubleiben. Sie
fragen sich aulerdem, wann die néchste
Kapitalerhohung kommt, wenn Rocket so
weitermacht und seine Beteiligungen in
diesem hohen Tempo Geld verbrennen.
»,Nur wenn ein stringentes, klares Ge-
schédftsmodell erkennbar ist“, sagt ein
Fondsmanager, ,sind Investoren bereit,
iber Jahre Verluste zu tolerieren.“

Martin Hesse, Ann-Kathrin Nezik
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