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R
ichtig „hot“ ist Voice over
IP (VoIP) vor allem auf
dem deutschen Markt, es
signifikante Fortschritte

gibt. Einige der in diesem Zusam-
menhang angebotenen Lösungen
sind wirklich bahnbrechend – was
heißt, dass diese Lösungen die Welt
der Telefonie und der etablierten
Carrier vollständig verändern wer-
den. Deutschland führt diese Ent-
wicklung an und ist weltweit vorne.
Selbst in den USA oder in Großbri-
tannien ist die Realisierung von
erstklassigen VoIP-Dienstleistungen
noch lange nicht soweit wie bei ei-
nigen Carriern hierzulande. Als
Maßstab für die Qualität von VoIP
muss der Vergleich mit den bisheri-
gen Festnetzverbindungen gelten,
und hier lässt sich bei einigen deut-
schen Anbietern kein Unterschied
mehr erkennen – dies gilt selbst für
internationale Anrufe, Konferenz-
schaltungen und Verbindungen ins
Mobilfunknetz. Zudem ist der Preis
für VoIP-Schaltungen typischerwei-
se deutlich geringer als in den Stan-
dard-Telefontarifen für „Pre-Selec-
tion“ oder „Call-by-Call“-Service an-
gegeben. Der geringere Bedarf an
Leitungskapazität der etablierten
Carrier reduziert substantiell die
Kosten von VoIP im Vergleich zu den
klassischen Telefondienstleistungen:
hier ist eindeutig eine Marktrevolu-
tion im Gange!

Umbruch in Sicht

Der DSL-Markt boomt und bietet
damit eine ideale Gelegenheit für
Internet Service Provider (ISP), die
Märkte der etablierten Carrier an-
zugreifen, die im Wettbewerb zu ih-
nen stehen. Dies ist es aber nicht al-
lein. Die Produzenten von Teilneh-
mer-Vermittlungs-Anlagen, kurz
PBX (Private Branch Exchange) ge-
nannt, haben es in den letzten Jah-
ren auch verstanden, IP PBXs oder
IP-fertige PBXs an diesen Kunden-
kreis zu vertreiben. Die Infrastruk-
tur ist damit schon reif für die
nächste technologische Revolution
– IP und Multimedia sind auf dem
Weg.VoIP und die damit im Zusam-
menhang stehende IP Centrex Tech-
nologie bringen viele Multimedia-
Features hervor, die die alte Welt der
„Telefonie“ auf den Kopf stellen
werden – die Welt der Telefonanrufe,
0800er-Nummern und Call-back-
Center. Stattdessen können wir uns
auf Multimedia-Konferenzschaltun-

gen, Internet-Call-back, ein
funktionierendes „Uni-

fied Messaging“,
integrierte

Suchmaschinen, Internettelefonie
und vieles mehr freuen.

Aber nicht alles, was unter dem
Banner von VoIP in den Markt ge-
bracht wird, ist wirklich „hot“. Eini-
ge der Lösungen haben nicht die
notwendige Qualität, um langfristig
am Markt zu bestehen. Vielfältige
Probleme erwarten die Unvorsich-
tigen, und der Einfluss auf die Ser-
vicequalität (und damit die Frustra-
tion der Nutzer) kann dramatisch
und somit entscheidungskritisch
sein:

● Niedrige Erfolgsquote beim Auf-
bau der Verbindungen und nicht
ausreichende Stabilität der Tele-
fonanrufe

● Nicht ausreichende Antwortrate,
weil der angerufene Teilnehmer
nicht „online“ oder zu weit ent-
fernt vom Computer ist

● Unmöglichkeit, bestimmte Verbin-
dungen zu erreichen (zum Beispiel
Auskunft, 0800- und andere Ser-
vicenummern, Notfallnummern)

● Unmöglichkeit, über die eigene
VoIP-Telefonnummer erreicht zu
werden (oder einen speziellen
„VoIP-Identifizierer“ – möglicher-
weise in Form einer eMail-Adresse)

● Zwang zum Wechsel der Telefon-
ausrüstung, Aufrüstung oder Re-
konfiguration des eigenen PCs/
LAN

● Generell schlechte Qualität oder
niedriges Sende-(Empfangs-) Vo-
lumen für die Sprachübertragung

(„gebrochene Sprache“)
● Nicht akzeptable Ge-

sprächsqualität hin-
sichtlich bestimm-

ter Verbindun-
gen (zum

Beispiel

internationale oder mobile Ge-
spräche)

● Schlechtes Echo oder Effekt eines
„Gesprächs im Tunnel“

● Extrem lange Verzögerungen (bis
zu mehreren Sekunden) können
eine normale Konservation un-
möglich machen (man stellt eine
Frage, wartet, stellt eine zweite
Frage und bekommt dann die Ant-
wort auf die erste Frage – mit dem
Ergebnis verwirrt zu sein)

● Unmöglichkeit, in eine Richtung
zu sprechen, während man gleich-
zeitig die andere Partei hört

● Unzuverlässige Abrechnungspra-
xis – mit Gebühren für Verbindun-
gen, die nach eigener Kenntnis
nicht hergestellt wurden

● Sicherheitsrisiken im Netzwerk
● Unbemerktes Mitbenutzen des ei-

genen Netzwerks durch Dritte mit
VoIP „Spion-Services“

Es gibt große Unterschiede zwi-
schen Service- und Ausrüstungsan-
bietern einerseits und Telekom-Lö-
sungsanbietern andererseits, die auf
den ersten Blick dasselbe Produkt
anzubieten scheinen. Aber die Plat-
zierung der Geräte des VoIP-Provi-
ders, die Konfiguration des eigenen
LAN und der Internetverbindung
sowie die Art der Geräte, die für die
VoIP-Lösung genutzt werden, ist kri-
tisch hinsichtlich der zu realisieren-
den Qualität des Services. 

Qualitätsmerkmale

Ob man einen PC mit Software-
Client, ein Headset, ein Handgerät
oder ein eingebautes Mikrofon be-
nutzt, welches Modem die Übertra-
gung realisiert und wie das Band-
weitenmanagement für VoIP-QOS
(Quality of Service) kontrolliert wird,
all diese Dinge sind entscheidend
dafür, wie die Qualität des Service
erlebt wird. Ob der eigene VoIP-An-
bieter gute „Interconnect-“ und

„Peering“-Vereinbarungen mit
anderen PSTN- und VoIP-Netz-

werken hat, bestimmt derzeit

die Anzahl der Per-
sonen, die erreicht
werden können, wie
ihre VoIP-Nummern
und der „VoIP-Identifi-
zierer“ aussieht und wie
einfach man selbst per VoIP
erreicht werden kann.

Standards helfen

Die besten Lösungen sind diejeni-
gen, die auf dem SIP (Session Initia-
tion Protocol) beruhen und
über durchdachte IP-
Bandweitensteue-
rungssysteme verfü-
gen. Das Netzwerk
als Ganzes sollte für
VoIP optimiert wer-
den. Insbesondere
muss das Frequenzma-
nagement in der Lage

sein, die Nutzung der Bandbreite an
der schwächsten Stelle des Netz-
werkes zu prioritisieren. Nur so wird
sichergestellt, dass der VoIP-Infor-
mationsinhalt an diesen kritischen
Stellen Vorfahrt vor der Übertragung
von Datenpaketen bekommt. Typi-
scherweise benötigt das Endgerät
(VoIP-Telefon oder PC) eine enge In-
teraktion mit dem DSL-Modem oder
dem nach draußen verbindenden
Router. Eine Anzahl von Anbietern
liefert dazu entsprechende Kompo-
nenten für eine gute Gesamtlösung,
zum Beispiel AVM, British Telecom,
SIPgate, Telefónica, Toplink oder
United Internet. Einige der „Big
Guys“ liegen hier aber zur Zeit etwas
zurück: Cisco und Siemens können
nur Produkte versprechen, die erst
noch auf der Road Map sind,
während andere schon funktions-
fähige Gesamtlösungen liefern. Die
Deutsche Telekom, Platzhirsch un-
ter den Netzwerkanbietern, hat in-
zwischen ihr eigenes VoIP-Produkt
gestartet.

Wenig Zukunft haben die MGCP-
und H.323-basierten Lösungen.
Wenngleich diese „Legacy“-VoIP-

Protokolle
prinzipiell
die viele

Features
ebenso wie

PBX darstellen
können, so sind sie

doch schwieriger zu
realisieren und können

nicht dieselbe Multimedia-Zukunft
offerieren wie SIP. Hersteller, die die-
sen Weg gegangen sind (zum Bei-
spiel Cisco Call Manager), haben
derzeit stark zu kämpfen, um gegen
die gegenwärtige SIP-Welle zu beste-
hen.

eBays Boomträume

Kaum eine Alternative bieten Lö-
sungen wie Skype. Solche Anbieter
haben die VoIP-Revolution mit
ihrem „Software herunterladen und
kostenlos telefonieren“-Geschäfts-
ansatz zwar erst gestartet. Aber die-
se Lösungen sind nur schwer zu
managen und zu unterstützen, vor
allem in einem Massenmarkt. Man
muss genau darauf achten, wie der
PC konfiguriert ist und welche an-
deren Anwendungsprogramme ge-
rade laufen. Es gibt keine verlässli-
chen Hilfsmittel, um die Kontrolle
des QOS im Netzwerk zu gewährleis-
ten. Die technische Qualität der An-
rufe ist damit nicht vorhersehbar.
Außerdem besteht über die in 
die Skype-Software eingebaute
„Peering“-Funktionalität potenziell
die Gefahr, dass Dritte fremde Ka-
pazitäten für sich nutzen und ande-
ren dadurch eine schlechtere Über-
tragungsqualität und höhere Kosten
aufbürden.

Trotzdem hat Ebay diese Platt-
form übernommen und führt dafür
eine ganze Reihe von Gründen an.
Ebay stellt heraus, dass der Erfolg
von Online-Shopping von einer Rei-
he von Faktoren abhängt, die kri-
tisch für die Abwicklung des Trans-
aktionsprozesses sind. Neben dem
Versand und der Zahlungsabwick-
lung ist dies die Kommunikations-
struktur. Ebay verspricht sich durch
die direkte Integration von Skype in
das Online-Angebot von Ebay und
PayPal eine deutlich effizientere
Kommunikation zwischen Käufer
und Verkäufer. Hohe Erwartungen
hat man auch an den Vertrieb von
„Leads“, Adressen für zielgerichtete
Angebote, die schon seit geraumer
Zeit ein wachstums- und ertrags-
starkes Geschäftsfeld im Internet
darstellen.

Wenngleich diese Argumente
durchaus nachvollziehbar sind, so

kommen ange-
sichts des Kaufpreises

doch Zweifel, ob sich diese Investiti-
on für Ebay letztlich rechnen wird.
Skype hat zwar rund 55 Millionen
Mitglieder weltweit, doch nur ein
sehr geringer Teil hat für die quali-
tative hochwertigere VoIP-Lösung
von Skype optiert und kann als akti-
ver Kundenpool angesehen werden.
Der Erfolg des derzeit mit täglich
150 000 neuen Usern am schnell-
sten wachsenden Kommunikations-
unternehmen im Internet gründet
sich nicht zuletzt auf die Kostenfrei-
heit des Dienstes. Inwieweit diese
Nutzer tatsächlich zu eBay oder
PayPal herübergezogen werden
können oder bereit sind, für Dienst-
leistungen und Produktangebote zu
zahlen, ist damit fraglich.

Der Preis für den Hype

Ebay zahlt an die Aktionäre von Sky-
pe 2,6 Milliarden US-Dollar, davon
die Hälfte in Cash und den Rest in
eBay-Aktien. Zudem sind weitere 1,5
Milliarden bei Erreichen bestimm-
ter Performance-Kriterien fällig. Der
Bewertung von bis zu 4,1 Milliarden
US-Dollar steht ein 2004 realisierter
Umsatz von nur sieben Millionen
US-Dollar gegenüber, der 2006 auf
200 Millionen steigen soll. Der Kauf-
preis wäre damit immer noch beim
20fachen des Umsatzes. Erreicht
Skype schon 2006 eine EBIT-Rendite
von 20 bis 25 Prozent, und unter-
stellt man eine Steuerquote von
rund 35 Prozent, so lassen sich Kurs-
Gewinn-Relationen zwischen 80 und
160 ableiten (siehe Tabelle), die um
das zwei- bis vierfache über den
schon hohen Multiplikatoren von In-
ternetwerten wie Yahoo, Google und
Ebay selbst liegen. Um die heutige
Bewertung zu rechtfertigen, müsste
Skype künftig mit etwa 80 Prozent
jährlich wachsen und dabei die ge-
nannte EBIT-Rendite halten. Dann
hätte sich der Kauf für Ebay in vier
bis sechs Jahren gelohnt. Angesichts
des schnellen technologischen Fort-
schritts ist das eine halbe Ewigkeit .
Diese Transaktion fährt daher in den
Spuren des Technologie-Hypes um
die gerade erst vergangene Jahr-
tausendwende.  Es muss sich erst
noch herausstellen, ob die erhofften
Synergien und Zusatzerlöse eintref-
fen, die diesen hohen Kaufpreis
rechtfertigen.
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SAUBERE LÖSUNG. Das Bundesamt für Sicherheit in der Informationswirtschaft (BSI) empfiehlt aus Sicherheits-
gründen eine Trennung von Sprach- und Datennetzen. Deren Zusammenwachsen gilt vielen aber gerade als Vorteil

SS PPÄÄTTZZÜÜNNDDEERR .. Das Thema Voice over IP hat bereits vor Jahren die Gemüter erhitzt, konnte sich aber

nicht durchsetzen. Jetzt ist der Hype um die Internet-Telefonie ein zweites Mal ausgebrochen. Ist

daher VoIP nun tatsächlich „hot“ oder eher „not“? Eine Bestandsaufnahme.
Unternehmen Börsenwert* KGV 2006

(Anfang Okt. 2005)
in Mrd. US-Dollar

Yahoo 50 46

Google 63 44

Ebay 58 40

Skype – Untere Kaufpreisgrenze 2,6 80-100

Skype – Obere Kaufpreisgrenze 4,1 126-158

D E R  V O I P - B Ö R S E N H Y P E

QUELLE: ONVISTA, eigene Schätzungen (Basis 2006: 200 Mio. US-Dollar Umsatz, 20 bis 25 Prozent EBIT, 35 Prozent Steuern)
*bei Skype (Kaufpreis=Unternehmenswert)

QUELLE: BSI, „VIOPSEC“ – STUDIE ZUR SICHERHEIT VON VOICE OVER INTERNET PROTOCOL 

H Y P E T H E M A  VO I C E  OV E R  I N T E R N E T

Licht und Schatten im Markt
für Internet-Telefonie


