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Abstract 1]

Abstract

In the wake of Web 2.0 applications, nearly every branch is influenced by this new understanding of
the Web. The Banking industry is facing a phenomenon called Peer to Peer Banking, where custom-
ers tend to know exactly who gets their invested money. They want to know the people behind the
credit instead of an anonymous bank. Since 2005, residents of different countries can lend and borrow
money to each other using market platforms over the internet. This paper starts with some definitions
about Web 2.0 and associated techniques relevant for Peer to Peer Banking. After that, selected plat-
forms like Zopa from Great Britain, Prosper from the USA or Smava from Germany and their different
business concepts are introduced to the reader. Additionally, social motivated businesses like Kiva are
also part of this paper. After that current and upcoming challenges for both the Peer to Peer Banking
and the traditional Banking industry are discussed. A small part of this paper covers challenges for
regulation bureaus. The purpose of this working paper is to summarize the State of the Art in Peer to
Peer Banking. It should be a basement for upcoming research questions in the Peer to Peer financial
industry.

Keywords: Web 2.0, Peer to Peer Banking, Social Lending

Stichworter: Web 2.0, Peer to Peer Banking, Social Lending



Inhaltsverzeichnis v

Inhaltsverzeichnis
F Y o153 1 = Tox APPSR 11
Abbildungs- und TabelleNVerZeiChNIS ... e VI
ADKUIrZUNGSVEIZEICINIS ..ottt e e e e e e nebae e e e e e s nnneees VIII
I =11 ] 1=T1 (0 Lo o [ PRP TR 1
2 Grundlagen des Peer t0 Peer BanKiNQ........occuviiiiiieeiiiiiiiiieie e e s s s siete e e e e s e s st e ee e e e s s snnnnnnneeaeeees 2
N B D 1= 1011 (o) a =T o (SRR O O P PU PR 2
A I BT o I O PRSPPI 2
2 B =T O o ==Y PR 4
2.1.3 Social Lending / Peer to Peer BanKing .........couueeiiiiiiiiiiiie e e e 5
2.2 Anforderungen und Funktionsweise des Peer to Peer Banking............ccccceevviieeeiiiienececiieee e 6
3 Geschaftsmodelle im Peer to Peer Banking ......ccoveiiiiiiiiiiiiiiieccc st e e 13
3.1 Einsatz als Marktplatz ohne eingebundenes Kreditinstitut..............cccoocoeiiiii e, 13
B Tt Bt o o - PP 13
Tt o1 o T SR 17
K Tt G B = oo o 1= SRR 20
1 Tt 0 3 o PSP PTROPSR 23
3.2 Einsatz als Marktplatz in Verbindung mit einem Kreditinstitut..............ccoooooiii . 24
T2 IS 10 = V- T 24
I T (g 4 [o] =Y PR 28
3.3 Einsatz als sozial motivierte Plattform ... 30
B R TR N 1 SRR 31
LB 2 MY ..o e e e e e e e e e e e e — e e e e abre e e e aareeeeanreeenres 33
4 Herausforderungen des Peer to Peer Banking .......ccovvieiiiiiiiiiiiii e 37
g B = 1= Y1 o= SR 37

4.1.1 Identifikation der TEIINENMET ......... oo 37



Inhaltsverzeichnis \

4.1.2 BONHAISANAIYSE .....eeeiiiiiiii et e e 41

4.1.3 RiSIKOAIVEISIfIZIEIUNG ...t e e e e e e e e e e e e e e s ebr e e eeaaeeeeaans 46

A = 7= 1] = o D PO PO PRSPPI 52
4.2.1 Einfluss des Peer to Peer Banking auf Banken..............cccovviiiiiiiiiiiiecc e, 52

4.2.2 Umgang mit Web 2.0-TeChNOIOGIEN .........ccoiiiiiiiiiiei e 53

4.3 AUFSIChESDENOIAGN ... 55

5 FAzZit UNG AUSDIICK . ...ciiiii ettt s e s snr e nee s 58

IR CY = ST VA= =T (o1 a1 4 LT 60



Abbildungs- und Tabellenverzeichnis \

Abbildungs- und Tabellenverzeichnis

ABDBIlAUNG 2.1-1: WED 2.0 IMAP ... ettt a e e e e e s e e e e e e e e e b e e e e e e e snnnreees 3
Abbildung 2.2-1: Prinzip der traditionellen Kreditgewahrung ..............ccccoiiiiiiii e 7
Abbildung 2.2-2: Prinzip des Peer to Peer Banking ............cooviiiiiiiiiiiiiiieee e 7
Abbildung 2.2-3: Generischer Geschaftsprozess Kredithehmer ... 10
Abbildung 2.2-4: Generischer Geschaftsprozess Kreditgeber............oovviiiiiiiiiiiiiiie e 11
Abbildung 2.2-5: Generischer Teilprozess Anmeldung Marktplatz ... 12
Abbildung 3.1-1: Zopa-Durchschnittsrenditen 2007 ............oooieiiiiiiiieee e 15
Abbildung 3.1-2: Ubertragung Zopa-Modell auf P2P-Architektur..............ccccoeevieeeeeeeeecee e 16
Abbildung 3.1-3: Prosper-Durchschnittsrenditen 2007 ............oooiiiiiiiiii e 19
Abbildung 3.1-4: Ubertragung Prosper-Modell (inkl. Sekundéarmarkt) auf P2P-Architektur-................. 20
Abbildung 3.1-5: Renditeentwicklung auf boober.nl.............ccooo i 22
Abbildung 3.2-1: Durchschnittszinsen April 2008 smava.de ..........coooiiiiiiiiieii e 27
Abbildung 3.2-2: Ubertragung Smava-Modell auf P2P-ArchiteKtur................cccvoveveeeeeeceeeeeeeeeeeeeee 28
Abbildung 3.3-1: Ubertragung Kiva-Modell auf P2P-ArchiteKtur..............ccoovoeevieeeeeeeeeeseeeeseeeeeens 33
Abbildung 4.1-1: Ablauf PostIdent BasiC..........coouiiiiiiiie e 39
Abbildung 4.1-2: Architektur eines ReputationsSystems...........cooiciiiiiiiii e 44
Abbildung 4.1-3: Darstellung des ReputationSWeres ............ooiiiiiiiiiiiiii e 45
AbbiIlduNg 4-1.4: ANIEGEI-POOIS T.....oeeiiiieiie e e e e e e e e e e e e e e e e enrnreees 49
AbbiIlduNg 4-1.5: ANIEJETN POOIS 2.ttt e b e e 49
Abbildung 4.1-6: Bedeutung flir €iNzelNen ANIEQET...........uviiiii i 50
Tabelle 2.1-1: Kernprinzipien des Web 2.0 ... ..o e e e e e 4
Tabelle 2.1-2: Peer to Peer ArchiteKIUreN ..........cooiiiiiii e 5
Tabelle 2.1-3: Gegenuberstellung traditionelles Bankwesen und Social Lending .........cccccoveeeiiiiinieee. 6
Tabelle 3.1-1: Eigenschaften VON ZOPa...........uuviiiiiiiii ettt e e e e e e e ernreees 14
Tabelle 3.1-2: Eigenschaften VON ProSPET ............oiiiiiiiii i 17
Tabelle 3.1-3: Prosper-Durchschnittsrenditen 2007 ............ooooeiiiiiiiiiiiieee e 18

Tabelle 3.1-4:
Tabelle 3.2-1:
Tabelle 3.2-2:

Eigenschaften von BOODET ...........oooiiiiiiii e 21
Eigenschaften VON SmMava............cooiiiiiiiiii e 25

Durchschnittszinsen April 2008 SMAaVA.AE .......ocueiiiiiiiiie e 27



Abbildungs- und Tabellenverzeichnis W

Tabelle 3.2-3: Eigenschaften VON AUXMONEY .........ccoiiiiiiiiiiiiie ettt ee e 29
Tabelle 3.3-1: Eigenschaften vON KiVa..............uiiiiiiiiiiee e 31
Tabelle 3.3-2: Eigenschaften VON MYC4 ... 34
Tabelle 4.1-1: Ausgewahlte Pflichten fir KI im Zusammenhang mit Geldwasche.............c.....ccouuee. 38
Tabelle 4.1-2: Varianten POSHIAeNt..........ooo e 38
Tabelle 4.1-3: Ausgewahlte Merkmale der Modell-Portfolios ProsSpers ..........cccceeveeeeiiiciiieeeee e 48
Tabelle 4.1-4: Kreditvolumina und Zahlungsquoten SmMava.de ...........cceeeiiiiiiiiiiiee e 51

Tabelle 4.2-1: Mogliche Geschéaftsstrategien traditioneller Banken im Rahmen des P2P-Banking ..... 53



Abkurzungsverzeichnis

VI

Abklrzungsverzeichnis

ABS

AFM

AGB

API

BaFin

BP

DOS

FATF

GWG

IBAN

i.e.S.

KDF

KG

KN

KWG

LPM

p. a.

P2P

PIVN

SaaS

SEC

SEPA

StGB

SWIFT

RSS

ushD

Asset Backed Securites

Autoriteit Financiéle Markten
Allgemeine Geschaftsbedingungen
Application Programming Interface
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
Basispunkt(e)

Denial of Service

Financial Action Task Force
Geldwaschegesetz

International Banking Account Number
im engeren Sinn

Kapitaldienstfahigkeit

Kreditgeber

Kredithehmer

Kreditwesengesetz

Lightweight Programming Models

per annum

Peer to Peer

Peer to Peer Investeerders Nederland

Software as a Service

Unites States Securities and Exchange Commission

Single Euro Payments Area

Strafgesetzbuch

Society for Worldwide Interbank Financial Telecommmunication

Real Simple Syndication

US Dollar



1 Einleitung 1

1 Einleitung

-Wie ein eBay fur Geld.” (Smava 2007).

So betitelte Jorg Rheinboldt, Geschaftsflihrer einer Venture-Capital-Gesellschaft und ehemaliger Ge-
schaftsfihrer von eBay Deutschland den elektronischen Kreditmarktplatz Smava bei dessen
Markteintritt in Deutschland im Marz 2007.

Seit dem Jahr 2005 etablieren sich im Internet mehrere Formen dieser elektronischen Kreditmarkt-
platze, auf denen Kredite ,von Mensch zu Mensch® vergeben werden kénnen. Diese Kreditmarktplatze
transportieren die von Tim O’Reilly propagierten Ansatze des Web 2.0 (vgl. O’Reilly 2005) unter den
Bezeichnungen Peer to Peer Banking bzw. Social Lending in die Finanzwelt (vgl. Kupp/Anderson
2007, S. 12). Die traditionelle Kreditwirtschaft beobachtet die Entwicklung im Peer to Peer Banking
ganz genau. Analysten sagen dieser Art der Kreditvergabe ein Marktpotenzial von bis zu zehn Prozent
im Jahr 2010 voraus (vgl. Gartner 2008).

Dieser Arbeitsbericht soll den State of the Art im Bereich des Peer to Peer Banking aufbereiten und
damit als Grundlage fur weitere Forschungsfragen dienen. Hierzu werden ausgewahlte Peer to Peer
Banking Plattformen vorgestellt und auf ihre Kompatibilitat mit den Web 2.0-Paradigmen Uberprift.
Der Begriff ,Peer to Peer” stammt urspringlich aus der Netzwerktechnik (vgl. Gehrke 2004,
S. 15). Daher wird geprift, ob sich die Geschaftsmodelle des Peer to Peer Banking auch auf diese
Architekturen abbilden lassen. Aulerdem werden verschiedene Gesichtspunkte diskutiert, denen sich
Plattformbetreiber und traditionelle Banken im Rahmen des Peer to Peer Banking gegenuberstehen.
Dies sind u. a. eine angemessene Kreditwirdigkeitsprifung, eine sichere Identifikation der Marktplatz-
teilnehmer und eine wirksame Risikodiversifikation auf Seiten der Kreditgeber. Ebenso wird der Um-

gang mit Web 2.0-Instrumenten seitens der traditionellen Kreditwirtschaft beleuchtet.

In Kapitel 2 werden die Grundlagen und Anforderungen des Peer to Peer Banking erlautert und einige
mit diesen Geschaftsmodellen verbundene Begriffe genauer definiert. Daran schlief3t sich die Vorstel-
lung von insgesamt sieben ausgewahlten Kreditmarkiplatzen an. Diese unterscheiden sich sowohl in
der Art der Kreditvergabe als auch in der grundsatzlichen Motivation. Kapitel 4 behandelt die Heraus-
forderungen, denen sich Plattformbetreiber, das traditionelle Kreditwesen und die verschiedenen Auf-
sichtsbehdrden stellen mussen. Kapitel 5 zieht schlieRlich ein Fazit dieses Arbeitsberichtes und gibt

einen Ausblick auf kommende Forschungsfragen.
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2 Grundlagen des Peer to Peer Banking

In diesem Kapitel werden die Grundlagen des Peer to Peer Banking behandelt. Kapitel 2.1 erlautert im
Umfeld des Peer to Peer Banking notwendige Definitionen. Die technischen und nutzerspezifischen
Anforderungen sowie die generelle Funktionsweise von Peer to Peer Banking werden in Kapitel 2.2

dieser Arbeit thematisiert.

2.1 Definitionen

Kapitel 2.1 ist in drei Abschnitte unterteilt, die jeweils verschiedene Begriffsdefinitionen beinhalten. Das
so genannte Web 2.0 wird in Kapitel 2.1.1 behandelt. Eine generelle Beschreibung des Begriffes Peer
to Peer ist Gegenstand von Kapitel 2.1.2. In Kapital 2.1.3 werden das Social Lending und das Peer to

Peer Banking naher betrachtet.

211 Web 2.0

Der Begriff Web 2.0 bezeichnet seit ca. Ende 2004 eine neue Ara der Internet-Nutzung. Er geht zurlick
auf Tim O’Reilly, Geschaftsfihrer des gleichnamigen Verlages und John Battelle, die ihn als ,Release-
wechsel® interpretieren (vgl. O’Reilly 2005). Allerdings ist der Ausdruck Web 2.0 lediglich ein
~Buzzword®, also ein als Schlagwort benutzter Begriff (vgl. Bienert 2007, S. 6). Dies wird an unter-
schiedlichen Interpretationen in der Literatur deutlich: Lange beschreibt das Web 2.0 als eine Vielzahl
neuer interaktiver Technologien, Dienste und Anwendungen im Internet. Als Beispiele fiihrt er Wikis,
Weblogs, Tagging, Instant Messaging, RSS Newsfeed und Social Networking an. Diese dienen als
technische Basis (vgl. Lange 2007, S. 64). Salmen und Haber vertreten einen anderen Standpunkt:
,Web 2.0 ist keine neue Technologie und auch nicht als eine neue Version des Internets aufzufassen.
Web 2.0 steht fiir eine evolutiondre Anderung der Wahrnehmung, Gestaltung und Nutzung des Inter-
nets.“ (Salmen/Haber 2007, S. 69). Abbildung 2.1-1 visualisiert einen Uberblick tiber das Web 2.0.

Das herausragende Merkmal des Web 2.0 ist der so genannte ,User Generated Content®. Als Beispiele

seien hier erwahnt (vgl. Bienert 2007, S. 6):

¢ Blogs, die Anwendern Autorentatigkeiten ermdglichen,

¢ Wikis, in denen Anwender gemeinsam an Texten arbeiten kénnen,

¢ Podcasts, Uber welche selbsterstellte Audiodateien verteilt werden und

e Foto- bzw. Videoportale wie youtube oder flickr, die die Verdffentlichung von Inhalten auf Knopfdruck

ermdglichen.
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Abbildung 2.1-1: Web 2.0 Map (GWA 2007)

Verbunden mit dem ,User Generated Content® ist der weitgehende Verlust der Anonymitat des Inter-
nets. Kurze Synonyme wie z. B. ,GOWilnfO8“ werden nicht mehr verwendet. Texte werden hingegen mit

dem kompletten Vor- und Zunamen unterschrieben (vgl. Salmen/Haber 2007, S. 69).

O’Reilly stellt mehrere Kernprinzipien des Web 2.0 vor, welche Koch/Richter spezifizieren (vgl. O’Reilly
2005; vgl. Koch/Richter 2008, S. 3 f.):

Dienst statt Software im Paket

Entscheidend fiir Web 2.0-Anwendungen ist der erbrachte Dienst und nicht die Benutzerschnittstelle.
Hieraus leiten sich auch die Gerateunabhangigkeit und kosteneffiziente Skalierbarkeit von Web 2.0-

Anwendungen ab.

Mischbare Datenquellen und Datentransformationen

Die aggregierten Daten sind das ,Wertvolle* und nicht die Anwendungen selber. AuRerdem mussen

die Daten so gut zuganglich sein, dass sie mit anderen Quellen kombiniert werden kénnen.

Architektur der Beteiligung

Aus Nutzern werden Entwickler, Autoren und Betreiber von Websites. Damit steht der Nutzer im Fo-

kus des Geschehens.

Netzwerke statt Communities

Benutzer werden nicht in enge Gruppen zusammengefasst, sondern es werden Mdglichkeiten der
freiwilligen Vernetzung geschaffen. Es gibt keine klaren Grenzen, sondern nur Verkniipfungen inner-

halb der Netzwerke.
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Datenzentriertheit

Freie Interaktion erfordert den Abschied von bestimmten Plattformen. Viele Web 2.0-Anwendungen
stellen Uber offene Schnittstellen (APIs) ihre Daten und/oder ihre Funktionen fir andere Anwendun-

gen bereit. So genannte Mashups generieren ihren Mehrwert durch importierte Inhalte.

Modularitat

Web 2.0-Anwendungen sind kleine spezialisierte Anwendungen, die Uber die 0. a. Schnittstellen ein-
fach miteinander arbeiten kénnen. Die Modularitat ermdglicht die einfache Erstellung von Spezialan-

wendungen.

Benutzbarkeit

Web 2.0-Anwendungen sollen eine mit Desktop-Anwendungen vergleichbare Interaktivitat bei gleich-

zeitiger Benutzbarkeit von Uberall (also ohne Installation) bieten. Dies wird auch als ,Software as a

Service® (SaaS) bezeichnet.

Tabelle 2.1-1: Kernprinzipien des Web 2.0 (vgl. O’Reilly 2005; vgl. Koch/Richter 2008, S. 3 f.)

Auf diesen Prinzipien aufbauend entwickelt er die Kernkompetenzen von Web 2.0-Unternehmen. Diese
ahneln den oben aufgefiihrten Punkten, seien der Vollstandigkeit halber aber noch einmal separat auf-
gefihrt (vgl. O’Reilly 2005):

¢ Dienste, keine Paketsoftware, mit kosteneffizienter Skalierbarkeit

e Kontrolle uber einzigartige, schwer nachzubildende Datenquellen, deren Wert proportional zur Nut-

zungshaufigkeit steigt. Damit verbunden sind Rickflisse durch Netzeffekte.
¢ Vertrauen in Anwender als Mitentwickler
o Nutzung kollektiver Intelligenz

e Erreichen des ,Long Tail”’

mittels Bildung von Communities, etc.
¢ Erstellung von Software Uber die Grenzen einzelner Gerate hinaus
¢ Leichtgewichtige User Interfaces, Entwicklungs- und Geschéaftsmodelle

Im Rahmen dieses Arbeitsberichts werden die vorgestellten Peer to Peer Banking Plattformen auf diese

Kriterien hin Gberprift.

2.1.2 Peerto Peer

Der Begriff ,Peer to Peer* bedeutet libersetzt ,Gleich zu Gleich®. Ein IT-Bezug ist in dieser Ubersetzung
noch nicht gegeben. Zwischen diesen ,Gleichen® wird etwas organisiert. Diese Organisation kann der

Austausch von Informationen — z. B. in der Gesellschaft oder der Wirtschaft — oder der Austausch von

! Nach der Theorie des ,Long Tail* kann ein Anbieter im Internet Gewinne durch eine grof’e Anzahl an Nischenprodukten

generieren. Fur weitere Details siehe (Anderson 2007).
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Kraften am Beispiel der Physik sein (vgl. Gehrke 2004, S. 10). Im Rahmen der Wirtschaftsinformatik
wird ,Peer to Peer* haufig als Netzwerktopologie verstanden, in welcher Gleichgestellte als Kommuni-
kationspartner interagieren (vgl. Gehrke 2004, S. 15). Es ergeben sich mehrere mdégliche Netzwerkar-

chitekturen, die in der folgenden Tabelle dargestellt werden:

dezentral zentral hybrid
RS
Peers ‘ Poers | 0" O @
Indexserver
O
Supernodes
Vorteile Vorteile Vorteile
¢ Hohe Robustheit durch e Schnelle Suche durch zent- | ¢  Schnelle Suche durch auf
Dezentralitat ral vorgehaltenen Index Supernodes vorgehaltenem
e Reduzierung der Komplexi- Index
tat durch zentralen Index- e Supernodes reduzieren
server (z. B. fir Nutzerver- Abfragekomplexitat und hal-
waltung) ten Such-Traffic niedrig
e Reduzierung der Komplexi-
tat durch mehrere Super-
nodes
e Zentraler Angriffspunkt
entfallt
Nachteile Nachteile Nachteile
o Dezentralitét schafft Kom- | ¢  Zentraler Server kann Fla-
plexitat > Performance- schenhals flr Performance
probleme sein (DOS-Attacken)

Tabelle 2.1-2: Peer to Peer Architekturen (in Anlehnung an Seidenfaden 2007, S. 167 f.)

.Peer to Peer” behandelt nicht nur den Austausch von Informationen, sondern auch von materiellen
Gutern wie z. B. Geld unter gleichgestellien Partnern. Dieser Aspekt wird im folgenden Kapitel naher
betrachtet. Die Ubertragbarkeit dieser Architekturen auf die Geschéaftsmodelle der einzelnen Betreiber
wird im Laufe dieses Arbeitsberichts untersucht.

2.1.3 Social Lending / Peer to Peer Banking

Der seit dem Jahr 2005 im Internet auftretende Trend zum Social Lending, bei dem im kleinen Rahmen

Geld direkt an andere Personen verliehen wird, ist nicht neu. Manche Quellen verweisen auf Ursprin-
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ge, die bis ins Jahr 300 vor Christus zurtickgehen (vgl. Schulz 2007, S. 76), andere beziffern die Anfan-
ge auf ca. 1650 nach Christus (vgl. Social 2007).

Mit der Verbreitung des Internet lebt diese Idee in Form des so genannten ,Peer to Peer Banking“ wie-
der auf. Hierbei wird der in Kapitel 2.1.2 vorgestellte Rechnerarchitektur-orientierte Begriff auf die Kre-
ditvergabe von privat zu privat Gbertragen. Die Kurzform P2P ist also nicht nur als ,Peer to Peer, son-

dern auch als ,Person to Person® interpretierbar.

Die folgende Tabelle fasst die Unterschiede zwischen dem traditionellen Bankwesen und dem Social

Lending zusammen (vgl. Social 2007a):

Traditionelles kommerzielles Bankwesen Social Lending im Internet

e Einnahme von Finanziberschiissen (norma- | e Direkte Kommunikation zwischen Verleihern

lerweise Bargeld) von Personen und Unter- und Entleihern (keine Bankintermediation)

nehmen, welche dann an weitere Personen .
e Personen suchen Partner und/oder Investiti-

und Unternehmen mit Investitionsbedarf wie- onsprojekte online (keine Bank, die diese Tatig-

der verliehen werden keit ibernimmt)

e Finanzintermediar zwischen Verleihern und . .
e Leute vertrauen auf Informationen, die sie un-

Entleihern tereinander austauschen und nicht auf Informa-

e Exklusiver und genehmigter Anbieter von tionen von anderen Institutionen

Bankdienstleistungen o Offene Konkurrenz der Kredithehmer um poten-

o Profit aus Zinsen generieren

¢ Finanzdienstleistungen wie Kreditkarten, Fi-
nanzgarantien und Versicherungen zur Verfi-
gung stellen und aus den Geblhren Erlése

generieren

zielle Investoren

¢ Ricksichtnahme auf soziale Bedirfnisse und
individuelle Anpassung der Zinssatze, Fristen

und Raten

e Social Lending kann ebenfalls Vorteile fiur
Gruppen/Gemeinschaften und nicht nur fir Ein-

zelpersonen bringen

Tabelle 2.1-3: Gegenlberstellung traditionelles Bankwesen und Social Lending (vgl. Social 2007a)

2.2 Anforderungen und Funktionsweise des Peer to Peer Banking

Wie im vorherigen Abschnitt bereits angedeutet, werden beim Peer to Peer Banking i. d. R. Kredite
ohne die direkte Einschaltung von Finanzintermedidren vergeben. Die folgenden Abbildungen zeigen

stark vereinfacht die Prinzipien der traditionellen Kreditgewahrung und des Peer to Peer Banking.
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Traditionelle Kreditgewahrung

Geldanleger Bank Kreditnehmer

10.000 € 10.000 €

C it T

3 % Zinsen

3 % Marge

6 % Zinsen

Abbildung 2.2-1: Prinzip der traditionellen Kreditgewahrung

Peer to Peer Banking

Geldanleger Kreditnehmer

@ L

10.000 €

4.5 % Zinsen

Am:en

vermittelt

~

4.5 % Peer to Peer

Marktplatz

3,0 % Traditionell
1,5 % Differenz

l

T Gebiihr

Gewinn:

6,0 % Traditionell
4,5 % Peer to Peer

1,5 % Differenz

/

(je nach Geschaftsmodell)

(evtl. abzgl. Gebuhr) (evtl. abzgl. Gebuhr)

Abbildung 2.2-2: Prinzip des Peer to Peer Banking

Bei der traditionellen Kreditvergabe kann der Kunde entweder in der Rolle des Geldanlegers gegeniiber
der Bank auftreten. Er bekommt fiir seine Einlage je nach Laufzeit und Héhe einen bestimmten Gutha-
benzinssatz.? Oder er erhalt als Kreditsuchender von seiner Bank einen Kredit zu festgelegten Konditi-

onen. Diese Konditionen hdngen mal3geblich von der Bonitat des Kreditsuchenden, der Laufzeit und

2 Eine ausfiihrliche Betrachtung liefert (Hartmann-Wendels et al. 2007, S. 200 ff.).
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der Hohe des Kredits ab. Die Differenz zwischen diesen beiden Zinssatzen vereinnahmt das Kreditinsti-
tut. Dieser Zinsunterschied teilt sich in mehrere Komponenten auf, die in enger Beziehung zu den
volkswirtschaftlichen Funktionen eines Kreditinstituts stehen. Bei diesen Funktionen handelt es sich um
(vgl. Wagner 1857, zitiert nach Gischer/Stiele 2007, S. 1330; vgl. Hartmann-Wendels et al. 2007,
S.5ff):

e LosgroRRentransformation:
Viele i. d. R. kleinere Geldeinlagen werden von Kreditinstituten in wenige Kredite mit hdherem Einzel-

volumen investiert.

e Fristentransformation:
Kurzfristige Einlagen werden langfristig ausgeliehen. Aus den sich ergebenden Zinssatzunterschie-

den werden Erldse fir die Bank generiert.

¢ Risikotransformation:
Geldanleger vertrauen Kreditinstituten, da diese eine hohere Kompetenz in Bezug auf die Beurtei-

lung von Kreditnehmern und die damit verbundene Risikodiversifizierung aufweisen.

Peer to Peer Banking ermdglicht direkte Bankgeschafte zwischen Anlegern, die ihr Kapital investieren
mdchten, und Kreditsuchenden, die Kapital benétigen. Eine Bank tritt als Finanzintermediar nicht mehr
auf. Das Geschéftsprinzip des Peer to Peer Banking ist also mit dem eBay-Prinzip vergleichbar (vgl.
Liebetrau 2008, S. 1). Kreditsuchende legen ein Projekt an, in dem sie ihren Kreditwunsch beschreiben
und die von ihnen vertretbaren Rahmenbedingungen (explizit den zu zahlenden Zinssatz, seltener den
monatlichen Kapitaldienst oder die Laufzeit des Vertrages) spezifizieren. In den meisten Fallen nimmt
der Marktplatz eine Bonitatseinschatzung vor, so dass Geldanleger aus verschiedenen Projekten mit
unterschiedlichen Bonitaten und damit zu erwartenden Zinssatzen wahlen kénnen. Es findet i. d. R.
keine 1:1-Finanzierung3 statt. Ein Geldanleger kann also nur einen kleinen Teil eines Kreditprojektes
finanzieren und damit sein persdnliches Ausfallrisiko in Grenzen halten. Ebenso ist eine Zusammenfas-
sung der Anleger zu Anleger-Pools denkbar. Hierbei unterstiitzen Anleger des gleichen Pools solche
Anleger, deren Kreditprojekt von einem Ausfall der Rate betroffen ist. Eine kritische Wirdigung dieses

Diversifikationskonzepts findet in Kapitel 4.1.3 dieses Arbeitsberichts statt.

Durch die freie Aushandlung der Kreditzinsen ergibt sich sowohl fiir Anleger als auch firr Kreditsuchen-
de ein Zinsvorteil, wie das vereinfachte Beispiel in Abbildung 2.2-2 zeigt. Die jeweilige Plattform finan-
ziert sich Uber einbehaltene Gebiihren, die bei erfolgreichem Abschluss fallig werden und je nach Ge-

schaftsmodell vom Kreditsuchenden, vom Geldanleger oder anteilig von beiden zahlbar sind.

Der dargestellte finanzielle Vorteil macht dieses Konzept ebenso wie die Anonymitat und Einfachheit fir
Kunden reizvoll. Viele Kunden legen keinen Wert darauf, vor ihrer Bank ihre komplette finanzielle Lage
darzulegen (vgl. Liebetrau 2008, S. 1). Ebenso méchten Geldgeber gerne wissen, wer ihr investiertes
Kapital bekommt und woflr es verwendet wird. Hier tritt also der soziale Aspekt in den Vordergrund.

Eine Studie von Hulme und Wright belegt, dass sich finanzielle Transaktionen von der reinen Transak-

3 Ein Kreditprojekt wird komplett durch einen einzigen Investor finanziert.
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tionsabwicklung zu einer gegenseitigen Beziehung mit emotionalen, auf Transparenz basierenden Wer-
ten weiterentwickelt haben (vgl. Hulme/Wright 2006, S. 8).

Die im vorherigen Abschnitt angesprochene Anonymitat steht im Gegensatz zu der in Kapitel 2.1.1
vorgestellten Offenlegung der Personlichkeit. Peer to Peer Banking Plattformen stehen hier vor der
Herausforderung, eine gute Balance zwischen diesen Aspekten zu finden. Ein denkbarer (und u. a. von
Smava eingesetzter) Weg ist, die User unter Pseudonymen auftreten zu lassen. Zusatzlich werden
diese aber ermutigt, ihre Kreditprojekte detailliert zu beschreiben. Dadurch steigt potenziell das Ver-
trauen der Anleger in den Kreditsuchenden (vgl. Smava 2008). Eine eingehende Betrachtung der siche-
ren ldentifikation der Teilnehmer auch im Hinblick auf mégliche Geldwasche wird in Kapitel 4.1.1 vor-

genommen.

Bei vielen Geschaftsmodellen wird in den Kreditprojekten angezeigt, welche Investoren wie viel Geld
(und ggf. zu welchem Zinssatz) investiert haben. Dadurch ist die Anzahl (im Gegensatz zu den Klarna-
men) der Anleger jederzeit transparent einsehbar. Um die Sicherheit der Transaktionen zu gewahrleis-
ten, arbeiten die meisten Peer to Peer Banking Plattformen mit etablierten Internet-Zahlungssystemen
wie z. B. Paypal zusammen. Aulerdem wird bei nahezu allen Plattformen mit einem Inkassounterneh-

men zusammengearbeitet.

Zusammenfassend lassen sich Social Lender als Menschen beschreiben, die mit Finanzinstrumenten
vertraut sind und im Internet Erfahrung haben. Sie werden durch den Wunsch nach einer Investitions-
moglichkeit angetrieben, die eine aktive Teilnahme ermdglicht, erhéhte Kontrolle zulasst und ein in

Verbindung mit dem Risiko stehendes befriedigendes Ergebnis bringt (vgl. Hulme/Wright 2006, S. 10).

In Deutschland mussen zur Teilnahme gewillte Social Lender Uber einen Internetzugang und i. d. R.
Uber ein Girokonto, Uber welches die Transaktionen abgewickelt werden, verfigen. Mit den bendtigten
personlichen Daten wird dann auf der gewahlten Plattform ein Account angelegt. Danach tritt die o. a.
Vorgehensweise ein. Eine grenzibergreifende Teilnahme ist bei den meisten Plattformen nicht moglich.
So muss z. B. ein Teilnehmer am britischen Zopa-Marktplatz auch in GrofR3britannien seinen Wohnsitz
haben (vgl. Zopa 2008d).

Die nachfolgenden drei Abbildungen skizzieren drei mogliche generelle Prozessablaufe im Peer to Peer
Banking. Der erste Prozess zeigt den Ablauf fir einen Kreditnehmer, wahrend der zweite Prozess den
Ablauf fir einen potenziellen Kreditgeber zeigt. Um die Bedeutung der weiter oben angesprochenen
Identifikation und der Bonitatsiberprifung herauszuheben, wird ein Teilprozess ,Anmeldung Markt-

platz“ separat modelliert.

Fir diesen generellen Prozess wird von einem Marktplatz ausgegangen, auf dem sich sowohl Kredit-
nehmer als auch Kreditgeber registrieren missen, bevor sie am Markt tatig werden kénnen. Kreditwin-
sche werden in Form von Projekten dargestellt. Eine Teilfinanzierung von Projekten ist méglich. Der

Marktplatz Gbernimmt die Abwicklung der Zahlungen, wenn eine Finanzierung erfolgreich ist.
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Abbildung 2.2-3: Generischer Geschaftsprozess Kreditnehmer
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Abbildung 2.2-4: Generischer Geschéaftsprozess Kreditgeber
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Abbildung 2.2-5: Generischer Teilprozess Anmeldung Marktplatz
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3 Geschaftsmodelle im Peer to Peer Banking

Im dritten Kapitel dieses Arbeitsberichtes werden mehrere Peer to Peer Banking Plattformen unter-
sucht. In Kapitel 3.1 werden Marktplatze ohne eingebundenes Kreditinstitut behandelt. Kapitel 3.2 be-
trachtet Marktplatze, die auf Grund aufsichtsrechtlicher Vorschriften mit Kreditinstituten zusammenar-

beiten. Einen anderen sozial motivierten Ansatz verfolgen die in Kapitel 3.3 vorgestellten Plattformen.

3.1 Einsatz als Marktplatz ohne eingebundenes Kreditinstitut

Kapitel 3.1 behandelt klassische Peer to Peer Banking Plattformen, die ihre Geschafte ohne ein direkt
eingebundenes Kreditinstitut betreiben. Bedingt durch das in Deutschland strengere Bankenaufsichts-
recht, finden sich in diesem Kapitel hauptsachlich internationale Plattformen. Der Pionier im Bereich
des Peer to Peer Banking, das Unternehmen Zopa aus GroRbritannien, wird in Kapitel 3.1.1 vorgestellt.
Die amerikanische Plattform Prosper und das niederlandische Unternehmen Boober bilden die Kapitel
3.1.2 und 3.1.3. Eine Sonderstellung nimmt die in Kapitel 3.1.4 betrachtete ,deutsche“ Plattform eLolly

ein.

3.1.1 Zopa

Zopa ist die erste Peer to Peer Banking Plattform und seit Marz 2005 im Internet aktiv (vgl. Hul-
me/Wright 2006, S. 52). Beschrankte sich das urspriingliche Geschaftsgebiet auf GroRbritannien, ex-
pandiert Zopa seit dem vierten Quartal 2007 Gber mehrere Tochterunternehmen auch nach lItalien, in
die USA und nach Japan (vgl. P2P-Kredite 2007; vgl. P2P-Kredite 2007a; vgl. Wolfe 2008, S. 8). Zopa
wurde von Unternehmern gegrindet, die teilweise seit Uber 20 Jahren im Finanzsektor tatig sind und
u. a. Grol3britanniens grofte Online Bank Egg aufgebaut haben (vgl. Hulme/Wright 2006, S. 52; vgl.
Slavin 2007, S. 10; vgl. Zopa 2008). Zu den Unterstiitzern von Zopa gehdéren u. a. Benchmark Capital,
Venture-Capital-Geber von eBay, und Tim Draper, der mit seiner Firma bei Skype investiert ist (vgl.
Zopa 2008a). Tabelle 3.1-1 fasst Eigenschaften von Zopa zusammen (vgl. Slavin 2007, S. 8 f., vgl.
Zopa 2008b).

Bei Zopa leihen Geldanleger, die eine bestimmte Renditevorstellung gegeniber dem Marktplatz au-
Rern, direkt an Kreditsuchende, die auf dem Marktplatz einen Kreditzins spezifizieren, den sie zu zahlen
bereit sind. Zopa Uberprift, ob sich eine Schnittmenge aus Zinsangebot und -nachfrage, also ein Raum
mit méglichen Ubereinstimmungen, gebildet hat. Aus dieser Definition entspringt auch der Name des

Unternehmens: Zopa ist die Kurzform fiir ,Zone of Possible Agreement® (vgl. Liebetrau 2006, S. 54).

Kreditsuchende werden von Zopa in vier verschiedene Risikoklassen (A*, A, B oder C) klassifiziert.
Befindet sich das personliche Rating unterhalb dieser Risikoklassen, werden die Kreditsuchenden nicht
zum Zopa-Marktplatz zugelassen (vgl. Zopa 2008c). Fur die Klassifizierung arbeitet Zopa mit britischen

Kreditburos wie Equifax, Call Credit oder Experian zusammen (vgl. Slavin 2007, S. 10). Die Zulassung
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zu Zopa ist u. a. an die Tatsache geknupft, dass Kreditsuchende in den letzten sechs Jahren einen
verantwortlichen Umgang mit Krediten bewiesen und auRerdem ihr Kreditengagement nicht kurzfristig
signifikant erhéht haben (vgl. Slavin 2007, S. 10 f.).

Kreditlaufzeit Ein bis funf Jahre

Minimale / Maximale Kredith6he 1.000 £ bis 15.000 £, in Schritten von 100 £

Minimale / Maximale Geldanlage 10 £ bis 25.000 £, hohere Geldanlage bei Erwerb
einer sogenannten Consumer Credit Licence
moglich

Kreditsicherheit Unbesichert

Vorféalligkeitsentschadigung Nein

Gebihren (Kredithehmer) Einmalig 94,25 £ pro Kredit zzgl. einer optionalen

Ruckzahlungsversicherung

Gebuhren (Geldanleger) 0,5 % p. a. der Geldanlage
Bonitatsuberprifung Ja

Zusammenarbeit mit Inkassounternehmen Ja

Risikovermeidung durch Diversifikation, Bonitatsabstufungen

Tabelle 3.1-1: Eigenschaften von Zopa (vgl. Slavin 2007, S. 8 f.; vgl. Zopa 2008b)

Fur Geldanleger wird eine Risikodiversifikation durch Streuung des Geldanlagebetrages auf mindestens

50 Kreditsuchende vorgenommen (vgl. Liebetrau 2006, S. 54, vgl. Zopa 2008c).

Zuséatzlich bietet Zopa in Zusammenarbeit mit Pinnacle Ltd. eine optionale Restschuldversicherung an,
deren Pramienhdhe sich nach Laufzeit und Hohe des Kredites richtet. Die Pramie wird zusammen mit

den monatlichen Raten eingezogen (vgl. Zopa 2008d).

Die Mitglieder oben erwdhnter Risikoklassen werden abhangig von ihrer gewlnschten Laufzeit in ver-

schiedene Markte differenziert (vgl. Zopa 2008e):
e 3im A*-Segment (12, 24 und 36 Monate Laufzeit) und
¢ jeweils 5 in den anderen Segmenten (zwischen 12 und 60 Monaten Laufzeit).

Damit stellt Zopa insgesamt 18 Marktsegmente bereit. Abbildung 3.1-1 zeigt die Renditeentwicklung in
den unterschiedlichen Marktsegmenten fur das Jahr 2007. Die Renditeangabe erfolgt nach Gebuihr und
vor Abzug der erwarteten Ausfallrate (,bad debt”). Diese befindet sich aktuell bei ca. 0,2 % und damit

weit unter der von Zopa prognostizierten (und nicht naher spezifizierten) Ausfallrate (vgl. Zopa 2008g).

Zopa ermoglicht keinen direkten Kontakt zwischen Kreditnehmer und -gebern. Die Plattform Uberprift
lediglich, ob ein Matching durchgefiihrt werden kann und Ubernimmt im Anschluss die bendtigten Ab-
rechnungsschritte. Da auf Seiten der Geldanleger aber zunehmend der Wunsch besteht, seinen Ge-

schaftspartner genauer kennenzulernen, hat Zopa Ende Oktober 2007 die ,Zopa listings* zur Marktreife
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gebracht. Mit diesem Geschaftsmodell ist es Geldanlegern méglich, individuell auf bestimmte Kreditpro-
jekte Gebote abzugeben (vgl. P2P-Kredite 2007b). Damit nahert sich Zopa den von Prosper und Sma-
va etablierten Standards im P2P-Banking an (siehe Kapitel 3.1.2 und Kapitel 3.2.1).

Average lending rates 2007 (after fee, before bad debt)
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Abbildung 3.1-1: Zopa-Durchschnittsrenditen 2007 (Zopa 2008f)

Nach drei Jahren Unternehmenstatigkeit weist Zopa alleine in GroRbritannien annahernd 200.000 Mit-

glieder auf. Es wurde ein Kreditvolumen von 20 Millionen £ vermittelt (vgl. Zopa 2008h).

Ist Zopa nun laut O’Reillys Definition ein Web 2.0 Unternehmen? Bei Zopa handelt es sich um einen
Dienstleister, der einen Dienst - und keine Paketsoftware - anbietet. Es ist davon auszugehen, dass
Zopa von den Kunden nachgefragte Funktionen dem Online-Auftritt hinzufiigen wird. Hier fungieren die
Kunden durch ihr Feedback also als Mitentwickler. Die Nutzung kollektiver Intelligenz ergibt sich durch
das Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage in den jeweiligen Markisegmenten. Bei den Zopa
Listings ist diese kollektive Intelligenz noch starker ausgepragt, da ein Kapitalanleger unschlissige bzw.
unattraktive Projekte ignorieren wird. Dieses Verhalten zwingt den Kreditsuchenden also dazu, sein
Projekt anzupassen, bis es marktgerechten Konditionen entspricht. Ein leichtgewichtiges User Interface
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und einfache Entwicklungs- und Geschéftsmodelle zeichnen Zopa nach Meinung der Autoren aus. Die
Uberwindung von Gerategrenzen ist fiir das Geschéaftsmodell von Zopa (und generell von P2P Banking)
nicht relevant. Allerdings ist eine Adaption des Web-Dienstes fiir mobile Endgerate denkbar. Die Kon-
trolle Gber einzigartige Daten ist bei Zopa nicht gegeben; sie stellt aber auch nicht die primare Einkom-
mensquelle dar. Zopa generiert Einkommen aus den von Kreditgebern und —nehmern zu entrichtenden
Gebuhren. Damit sind funf von sieben Kriterien erflllt. Die zwei verbliebenen sind fiir diese Eingruppie-
rung nicht relevant. Es lasst sich also feststellen: Zopa ist ein Web 2.0 Unternehmen.

Die Frage, welche der drei in Kapitel 2.1.3 vorgestellten Peer to Peer Architekturen am genauesten das
Geschaftsmodell von Zopa abbildet, soll im Folgenden diskutiert werden. Bei einem dezentralen Ansatz
wirden Kreditsuchende und Geldanleger direkt und damit ohne Einschaltung eines Marktplatzes kom-
munizieren. Da dieser Marktplatz aber die Geschaftsgrundlage von Zopa ist, kann ein dezentrales Mo-
dell nicht angewendet werden. Eine hybride Lésung, bei der die Peers direkt miteinander kommunizie-
ren (Geschafte tatigen) und die Supernodes die Suche nach passenden Geschaftspartnern ermdégli-
chen, ist nicht deckungsgleich, da in einem hybriden Netz mehrere Supernodes existieren. Mit den
Betreibern des Marktplatzes existiert aber nur ein Supernode. Somit kommt am ehesten eine zentrale
Architektur als Abbildung fir Zopa in Frage, da es einen Marktplatz (mit 18 Segmenten) gibt und Zopa
als ,Indexserver® die Vermittlung der Kredite zwischen den ,Peers® tbernimmt.

- »  Vermittlung

4 k N T <+«— >  Effektiver Geldfluss

! Al N @ KN Kreditnehmer

KG Kreditgeber

Abbildung 3.1-2: Ubertragung Zopa-Modell auf P2P-Architektur
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3.1.2 Prosper

Prosper.com ist ein US-amerikanischer Peer to Peer Banking Marktplatz, der seit Februar 2006 am
Markt tatig ist. Das Geschaftsprinzip weist grole Ahnlichkeiten zu eBay-Auktionen auf. Prosper erlaubt

neben Privat-Krediten auch Kredite an Start-Ups und kleine Unternehmen.

Die folgende Tabelle fasst Eigenschaften von Prosper (analog zu Tabelle 3.1-1) zusammen (vgl. Slavin
2007, S. 8f1.):

Kreditlaufzeit Drei Jahre

Minimale / Maximale Kredith6éhe 1.000 $ bis 25.000 $ (Summe differiert je nach
US-Bundesstaat)

Minimale / Maximale Geldanlage 50 $ bis 25.000 $ (beliebige Stlickelung moglich)
Kreditsicherheit Unbesichert

Vorféalligkeitsentschadigung Nein

Gebuhren (Kredithehmer) 1 % bis 3 % der finanzierten Summe (bonitatsab-

hangig, bei erfolgreicher Finanzierung fallig); 5 $
Bearbeitungsgebiihr bei fehlgeschlagener Zah-

lung; 5 % Verzugszinsen, mind. 15 $

Gebiihren (Geldanleger) 0,5 % p. a. der Geldanlage
Bonitatstberprifung Ja

Zusammenarbeit mit Inkassounternehmen Ja

Risikovermeidung durch Gruppenbildung, Kredit-Scores

Tabelle 3.1-2: Eigenschaften von Prosper (vgl. Slavin 2007, S. 8 f.)

Sowohl Kreditleiher als auch Kreditgeber erstellen ein personalisiertes Profil auf Prosper. Kreditsu-
chende legen dann ein so genanntes Listing an, in welchem sie ihren Kreditwunsch nach Héhe und
maximalem Zinssatz spezifizieren. Diese Listings enthalten kredithehmerbezogene Informationen wie
z. B. ein aktuelles Kreditrating und ein Schulden-Einkommen-Verhaltnis. Potentielle Geldgeber geben
ihnre Gebote innerhalb der Kreditprojekte ab. Wenn die Laufzeit des Kreditprojektes abgelaufen ist, be-
kommen die Gebote mit den niedrigsten Zinssatzen den Zuschlag. Bei diesem Prinzip handelt es sich
um eine umgedrehte Auktion. Nach Ablauf des Listings transformiert Prosper die einzelnen Gebote in
eine einheitliche Kreditsumme und agiert als Vermittler zwischen Kreditsuchenden und Geldanlegern
(vgl. Ryan et al. 2007, S. 3). Prosper wird dhnlich wie Zopa von Unternehmern betrieben, die bereits
Erfahrung mit Online-Finanz-Unternehmen aufweisen kdnnen (vgl. Prosper 2008). Zu den bekanntes-
ten Venture-Capital-Gebern von Prosper gehort das Omidyar Network. Der Geschéaftsfiihrer dieses

Netzwerks, Paul Omidyar, ist der Griinder von eBay (vgl. Slavin 2007, S. 10; vgl. Prosper 2008).

Prosper lasst im Vergleich zu Zopa weitaus mehr Bonitatsklassen zum Marktplatz zu. Es wird zwischen

sieben verschiedenen Klassen differenziert, die von Prosper Credit Grade genannt werden: Von AA als
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beste Bonitat, Uber A, B, C, D, E bis hinzu HR (High Risk). Diese Klassen korrespondieren mit einem
Credit-Score, den Prosper von Experian Scorex PLUS anfordert. Eine Anfrage seitens Prosper fiihrt zu
keiner Veranderung des von Experian berechneten Credit-Scores, da es sich lediglich um eine Anfrage
im Namen des Kreditsuchenden und nicht um eine Meldung handelt (vgl. Prosper 2008a, vgl. Experian
2008). Eine Besonderheit von Prosper sind je nach US-Bundesstaat maximal zulassige Hochstzinssat-
ze fir Kreditsuchende (vgl. Prosper 2008b). Stand Anfang April 2008 darf Prosper keine Kredite an
Einwohner von Nevada, Rhode Island und South Dakota vermitteln. In Delaware dirfen Kreditsuchende
keine Gruppenmitglieder (s. u.) sein und in North Carolina und Mississippi durfen lediglich kleine Fir-

menkundenkredite vermittelt werden (vgl. Prosper 2008c).

Risikodiversifikation wird von Prosper nicht gefordert. Geldanleger kénnen ihr Portfolio diversifizieren,
sind aber nicht dazu gezwungen. Prosper erlaubt die Festlegung von Diversifikationskriterien (vgl.
Slavin 2007, S. 11).

Prosper hat im Vergleich zu Zopa mehrere Community-bildende Elemente seinem Geschaftsmodell
hinzugefligt. Das herausragende Merkmal sind Gruppen. Gruppen bestehen aus Mitgliedern, die ahn-
lich gelagerte Hobbys, Tétigkeiten oder auch Wohnorte haben. Gruppenmitglieder leihen und verleihen
sich gegenseitig Geld. Mittlerweile haben sich bei Prosper Gber 1.000 Gruppen gebildet. Durch die Mit-
gliedschaft in einer Gruppe ist es moglich, bessere Konditionen zu bekommen. Gruppenleiter unterlie-
gen einem finanziellen Anreizsystem. Sie bekommen Bar-Belohnungen fir jedes finanzierte Projekt und
jede punktliche Zahlung von Gruppenmitgliedern. Diese Belohnungen kdénnen sie entweder behalten
oder mit der Gruppe teilen, was zu verminderten Leistungsraten der teilnehmenden Kreditnehmer fiihrt.
Damit bauen Gruppen auf dem Prinzip der gegenseitigen Verantwortung auf (vgl. Slavin 2007, S. 11 f.).
Eine Studie von Ryan et al. belegt, dass die Empfehlung eines Gruppenleiters einen positiven Einfluss
sowohl auf den finanzierten Anteil eines Kreditprojektes als auch auf die Gesamtzahl der eingegange-
nen Gebote hat (vgl. Ryan et al. 2007, S. 2). Interessanterweise haben Empfehlungen bei Prosper ei-
nen weit hoheren Einflussfaktor als finanzielle Aspekte (Credit Grade, bestatigte Kontoverbindung,
Schulden-Einkommen-Verhaltnis). Eine Empfehlung entspricht dem Einfluss von zwei (!) Rating-
Aufstufungen (vgl. Ryan et al. 2007, S. 11).

Performance AA A B C D E HR
Durchschnittlicher

Nominalzins 11,01 % | 13,09% | 1545 % | 18,35% | 20,77 % | 23,90 % | 23,99 %
Anpassungen

(Zinsen und Geblh-

ren) 0,17 % 0,33 % 0,81 % 1,21 % 1,57 % 2,52 % 4,06 %
Prosper Gebiihren 0,40 % 0,57 % 0,89 % 0,87 % 0,85 % 0,77 % 0,71 %
Ausfallquote 3,10 % 5,36 % 11,65 % | 15,08 % | 17,39 % | 26,66 % | 42,23 %
Rendite vor Ausfall-

guote 1044 % | 1219% | 13,75 % | 16,27 % | 18,35 % | 20,61 % | 19,22 %
Rendite nach Ausfall-

quote 7,34 % 6,83 % 2,10 % 1,19 % 0,96 % | -6,05% |-23,01 %

Tabelle 3.1-3: Prosper-Durchschnittsrenditen 2007 (vgl. Prosper 2008d)
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Prosper Durchschnittsrenditen 2007
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Abbildung 3.1-3: Prosper Durchschnittsrenditen 2007 (vgl. Prosper 2008d)

Tabelle 3.1-3 und das aus den Daten erstellte Diagramm stammen aus den Marktstatistiken von Pros-
per. Die Daten zeigen die Durchschnittsrenditen fiir Anleger vom 01. Januar 2007 bis zum
31. Dezember 2007 (vgl. Prosper 2008d).

Wenn nur die Rendite vor Ausfall betrachtet wird, dann zeigt Prosper eine bessere Performance als
Zopa (unter Berticksichtigung nur der ersten Kategorien, da Zopa keine niedrigeren Bonitaten bedient).
Wird die Ausfallquote aber in die Betrachtung mit eingebunden, dann sinkt die Rendite signifikant ab. In

niedrigen Bonitaten ist sie sogar negativ.

Die schlechten Renditen verbunden mit einer mangelhaften Kommunikationspolitik Prospers fiihrten im
Méarz und August 2007 zu massiven Beschwerden im Forum von Prosper seitens der Anleger (vgl.
P2P-Kredite 2007c). Der massive Ausfall niedriger Bonitaten weist deutliche Parallelen zu der US-

Subprime-Krise auf (vgl. Rose 2007).

Abschlieftend sei noch erwahnt, dass Prosper als erste Peer to Peer Plattform seine Application Pro-
gramming Interfaces (APIs) fur Drittanwendungen gedffnet hat. Dadurch kénnen Dritt-Programme, die
z. B. automatisch bestimmte Listings Uberwachen und Gebote aktualisieren kénnen, auf den Prosper-
Marktplatz zugreifen (vgl. P2P-Kredite 2008).

Die Anwendung der O’Reillyschen Web 2.0 Kriterien fihrt zu einem &hnlichen Ergebnis wie bei Zopa
(siehe Kapitel 3.1.1), daher sind hier ausschlieRlich abweichende Merkmale aufgefiihrt. Insbesondere
das Erreichen des ,Long Tails* mittels Bildung von Communities ist bei Prosper starker ausgepragt als
bei Zopa, da Zopa entsprechende Gruppenfunktionen nicht aufweist. Zusammenfassend gilt auch fir

Prosper, dass es sich um ein Web 2.0 Unternehmen handelt.
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Analog zu Zopa handelt es sich bei Prospers Geschéaftsmodell nicht um eine dezentrale Architektur, da
Prosper die Kreditvertrage mit den Kreditsuchenden abschlie3t und die Zahlungen an die Geldanleger
weiterleitet. Dies spricht eher fiir eine zentralisierte Architektur. Eine hybride Architektur lasst sich eben-
falls ausschliefden, da in Prospers Modell nur ein Marktplatz existiert. Das Geschaftsmodell von Prosper
entspricht damit weitgehend einer zentral organisierten Peer to Peer Architektur. Sollte sich allerdings
ein Sekundarmarkt fir vergebene Kredite bei Prosper etablieren, schwenkt das gesamte Geschaftsmo-
dell zu einer hybriden Architektur Uber. Prosper arbeitet an der Einfihrung eines solchen Sekundar-
marktes, der die Liquiditat fur Anleger erhdhen kann (vgl. Wolfe 2007, vgl. P2P-Kredite 2007f). Die fol-

gende Darstellung zeigt diesen Ansatz grafisch:

- @ q---------- »  Vermittlung
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Abbildung 3.1-4: Ubertragung Prosper-Modell (inkl. Sekundarmarkt) auf P2P-Architektur

3.1.3 Boober

Boober ist ein niederlandisches Peer to Peer Projekt, welches seit Februar 2007 und damit zwei Jahre
nach Zopa und ein Jahr nach Prosper Marktreife erlangt hat. Mittlerweile haben sich Gber 8.000 Teil-
nehmer auf boober.nl registriert (vgl. Boober International 2008). Der Name Boober geht zurlick auf den
Hund der Firmengrinder. Im November 2007 expandierte Boober nach ltalien (vgl. P2P-Kredite 2007a),
fur 2008 war der Start in Deutschland geplant (vgl. P2P-Kredite 2008). Dieser wurde mittlerweile ver-
worfen. Stand Anfang April 2008 weist Boober ein flr ein Land mit einer geringen Einwohnerzahl wie
die Niederlande hohes Ausleihvolumen in Hohe von 2.629.250 € auf. Weitere statistische Rahmenda-

ten laut boober.nl:
e Durchschnittszinssatz tiber alle Bonitaten: 12,8 %

e Hochster vereinbarter Zinssatz: 22,0 %
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o Niedrigster vereinbarter Zinssatz: 6,4 %
e Durchschnittliche Laufzeit: 35,51 Monate

Die folgende Tabelle fasst die Eigenschaften von Boober zusammen (vgl. Boober 2008):

Kreditlaufzeit Sechs Monate bis fiinf Jahre
Minimale / Maximale Kredith6he 1.500 € bis 10.000 €
Minimale / Maximale Geldanlage 5 € bis 250 € pro Kreditprojekt, 400 € bei Ge-

samtanlage von mindestens 5.000 €, maximal

39.000 €, maximal 100 verschiedene Kreditpro-

jekte
Kreditsicherheit Unbesichert
Vorfalligkeitsentschadigung Ja, i. H. v. 3 Monats-Zinsraten zzgl. 0,5 % Verwal-

tungsgebiihr auf den urspriinglichen Ausleihbe-

trag
Gebihren (Kreditnehmer) 0,5 % p. a. der urspriinglichen Kreditsumme
Gebiihren (Geldanleger) 0,5 % p. a. der gesamten Geldanlage, 9,95 €

Jahresgebuhr (in 2007 erlassen)

Bonitatsuberprufung Ja, einmalig 19,95 € Gebuhren
Zusammenarbeit mit Inkassounternehmen Ja (Intrium Justitia)
Risikovermeidung durch Kredit-Ratings, manuelle Diversifikation, Garantie

bei bestimmten Bonitatsstufen

Tabelle 3.1-4: Eigenschaften von Boober (vgl. Boober 2008)

Boobers Geschaftsmodell ahnelt dem von Prosper. Allerdings stellt Boober lediglich die Plattform be-
reit. Empfehlungen fir interessante Projekte gibt Boober nicht ab, sondern Uberlasst diese Auswahl
komplett den Investoren (vgl. Giffords 2007). Eine automatische Diversifikation findet nicht statt. Poten-

zielle Kreditnehmer missen zur Teilnahme bei Boober (vgl. Boober 2008a)
e mind. 18 Jahre alt sein,

¢ ein festes Dienstverhaltnis oder regelmafiges Einkommen aufweisen,

¢ ihren Wohnsitz in den Niederlanden haben und

¢ Uber eine niederlandische Bankverbindung verfugen.

Sind diese Kriterien erfillt, kdnnen Kreditsuchende ein Projekt mit einer Laufzeit von 14 Tagen anlegen
und den von ihnen gewtiinschten Zinssatz spezifizieren. Die Identifikation der Teilnehmer nimmt Boober

selber vor. Zu diesem Zweck verlangt Boober die Zusendung einer Kopie

¢ der Identifikationspapiere (Geburtsurkunde und Personalausweis),
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e der letzten Lohnabrechnungen und
¢ der aktuellen Bankverbindung.

Aus diesen Dokumenten und in Zusammenarbeit mit Experian (siehe Kapitel 3.1.2) ermittelt Boober ein
individuelles Rating (vgl. Boober 2008b). Ein Kreditprojekt kommt nur zu Stande, wenn es komplett
finanziert wird. Ein neuer Antrag mit einem attraktiveren Zinssatz ist nach Verfall des aktuellen Projek-

tes moglich (vgl. Boober 2008c).

Boober differenziert zwischen acht verschiedenen Ratings. Die Spanne reicht von AAA (ber AA, A, B,
C, D und E bis F. Kreditsuchende werden lediglich bis zu einer Ratingstufe von D zum Marktplatz zuge-
lassen (vgl. Boober 2008d).

Eine Besonderheit Boobers ist eine Kapitalgarantie fur die beiden héchsten Bonitatsstufen AAA und AA
in H6he von 99,5% bzw. 90% (vgl. Boober 2008e, vgl. P2P-Kredite 2008a).

Boober verlangt von Kapitalanlegern, ihr Kapital entsprechend der in Tabelle 3.1-4 aufgefiihrten Krite-
rien auf mindestens zehn Kreditprojekte zu verteilen (vgl. Boober 2008f). Dadurch soll eine Risikodiver-

sifizierung erreicht werden.

Die folgende Grafik zeigt die Renditeentwicklung der angefragten Kredite in den einzelnen Bonitatsstu-
fen seit dem Markteintritt im Februar 2007 bis Ende Februar 2008 (vgl. Booberwatch 2008):
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Abbildung 3.1-5: Renditeentwicklung auf boober.nl (vgl. Booberwatch 2008)

Der Verlauf der Grafiken zeigt ein unbestandiges, aber ansteigendes Niveau. Der starke Einbruch der
Renditen Anfang 2008 steht wohl im Zusammenhang mit einer Initiative der ,Peer to Peer Investeerders
Verenigung Nederland“ (PIVN), die sich Uber die Tarifpolitik Boobers beschwert und zur Einstellung

samtlicher Geldanlagen aufgerufen hat (vgl. Booberwatch 2008a).

Mitte des Jahres 2007 musste Boober die Annahme von neuen Kreditprojekten wegen einer Uberprii-

fung der niederlandischen Finanzaufsicht AFM vortubergehend schliellen. Vorausgegangen war eine
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Untersuchung der Aufsichtsbehdrde, ob Boober Kredite nur vermittelt oder auch selber vergibt. Als
Vermittler bendtigt Boober aber auch selbst eine Genehmigung zur Kreditvergabe. Diese individuelle
Genehmigung bendtigt nach Auffassung der AFM sogar jeder einzelne Anleger. Nach einem Monat
andauernden Verhandlungen einigte sich Boober mit der AFM auf einige Einschrankungen. So wurde
eine Obergrenze fir die Geldanlage als auch eine Obergrenze fiir die Anzahl an Kreditprojekten, in die
ein Geldanleger investiert sein darf, festgelegt (vgl. P2P-Kredite 2007d, vgl. P2P-Kredite 2007¢). Es sei
an dieser Stelle kritisch angemerkt, dass die Geschaftsfihrung von Boober diese Auseinandersetzung
billigend in Kauf genommen hat, da die AFM erst einen Tag vor dem Markteintritt von Boober Uber die
Aufnahme der Geschaftstatigkeit informiert wurde und die entsprechenden Priifungen einen gewissen
Zeitraum in Anspruch nahmen (vgl. P2P-Kredite 2007d).

Auch bei Boober handelt es sich bei Anwendung der von O’Reilly propagierten Kriterien um ein Web
2.0 Unternehmen. Die Einschatzung entspricht weitgehend der von Zopa (siehe Kapitel 3.1.1). Boober
bietet einen skalierbaren Dienst an. Die Nutzer gestalten durch Angebot und Nachfrage den Dienst mit.
Die Erreichung des ,Long Tail* durch die Bildung von Communities ist durch die fehlende Gruppenfunk-
tionalitat im Vergleich zu Prosper weniger ausgepragt (sieche Kapitel 3.1.2). Die Kontrolle Gber einzigar-
tige Daten ist wie bei Zopa nicht gegeben, aber auch nicht relevant, da Boober ein Geblhrenmodell zur
Einkommensgenerierung nutzt. Das Geschaftsmodell weist durch die Geblhrenstruktur im Vergleich zu
Zopa und Prosper eine erhdhte Komplexitat auf. Der Webauftritt von Boober wirkt nach Meinung der
Autoren leicht unibersichtlich. Fazit: Boober erfiillt, wenn auch mit einigen Abstrichen, die Kriterien, die

O’Reilly an Web 2.0 Unternehmen anlegt.

Wenn eine der Netzarchitekturen auf das Geschaftsmodell von Boober abgebildet werden soll, scheidet
analog zu Zopa und Prosper eine dezentrale Struktur aus. Denn wenn die Geschéftspartner direkt mit-
einander Geschafte tatigen, wird ein Marktplatz nicht benétigt. Da es bei Boober keinen Sekundarmarkt
gibt, kommt eine hybride Architektur ebenfalls nicht in Frage. Es handelt sich also wie bei Prosper um

ein zentralisiertes Geschaftsmodell.

3.1.4 eLolly

Als Abschluss des Kapitels 3.1 wird kurz die Plattform eLolly vorgestellt. Bei eLolly handelt es sich um
ein ehemals deutsches Unternehmen, welches seinen Firmensitz mittlerweile in die Schweiz verlegt hat
(vgl. eLolly 2008). eLolly hat nach eigenen Angaben seit Februar 2007 ein Kreditvolumen von 2,68
Millionen Euro vermittelt und Zusagen von Venture-Capital-Gebern in Héhe von 157 Millionen Euro.
elLolly ist eine reine Abwicklungsplattform, die gegen eine Gebuhr von zehn Euro den Zugang zu einem
Marktplatz ermdglicht und dem Kreditsuchenden mdgliche Geldgeber vermittelt. Fir die Geschaftsab-
wicklung ist eLolly laut den AGB nicht zustandig. Ebenso enthalten diese unter ,§ 3 Datenschutz® einen
Passus, der Folgendes besagt: ,In bestimmten Fallen ist die Weitergabe [der Nutzerdaten] an unter-
stltzende Dritte gestattet, namlich dann, wenn es dem gemachten Geschaft dient.“ (eLolly 2008). Die-
ser Ausdruck ist hinreichend schwammig formuliert, um Interpretationsspielraum zuzulassen. In diesem

Zusammenhang ist eLolly bereits negativ aufgefallen, da vormals ein Passus in den AGB enthalten war,
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der die explizite Einwilligung des Nutzers in die entgeltliche Weitergabe seiner Daten beinhaltete (vgl.
Computerwoche 2007). Im gleichen Blog-Eintrag disqualifiziert sich der Geschéftsfihrer selber da-
durch, dass er unter Pseudonymen positive Meinungen Uber eLolly verbreitet. Allerdings ist er dabei

von der aufmerksamen Community Gberflhrt worden (vgl. Computerwoche 2007).

Ebenso liest man keinerlei Erfolgsmeldungen von eLolly-Nutzern tber vermittelte Kreditprojekte. Statt-
dessen hat die Stiftung Warentest eindeutig vor der Nutzung von eLolly gewarnt (vgl. Stiftung Waren-
test 2007).

Die Webseite von eLolly bietet im Gegensatz zu den bisher vorgestellten Plattformen keinerlei Einsicht
in Details etwaiger Projekte. Diese bekommt man ausschlief3lich im internen Bereich. Statistische Aus-
wertungsmoglichkeiten vermisst man ebenso wie ein einsehbares Forum. Darunter leidet naturlich die

Transparenz des Marktplatzes.

Das dargelegte Beispiel zeigt deutlich, dass es auch im Bereich des Peer to Peer Banking ,schwarze
Schafe” gibt.

3.2 Einsatz als Marktplatz in Verbindung mit einem Kreditinstitut

Ein weiteres mogliches Geschaftsmodell im Peer to Peer Banking beinhaltet die Kooperation mit einem
Kreditinstitut. Das prominenteste Beispiel ist die deutsche Plattform smava. Sie ist Gegenstand des
Kapitels 3.2.1. Um eine weitere Plattform darzustellen, wird in Kapitel 3.2.2 auf die Uiberarbeitete Platt-

form Auxmoney eingegangen. Auxmoney hat sich erst kiirzlich einem Relaunch unterzogen.

3.2.1 Smava

Bei Smava handelt es sich um einen Kreditmarktplatz, der im Gegensatz zu den in Kapitel 3.1 vorge-
stellten Unternehmen eng mit einem Kreditinstitut - der Bank fur Investments und Wertpapiere, kurz biw
genannt - zusammenarbeitet. Die biw ist eine auf die technische Abwicklung von Bankdienstleistungen
spezialisierte Transaktionsbank (vgl. biw 2007). Aus rechtlicher Sicht gesehen vergibt die biw die Kredi-
te an die Kreditnehmer und verauRert diese ohne Aufschlag an die Geldanleger weiter. Dadurch beno-
tigen weder Kreditnehmer noch Geldanleger eine Banklizenz (vgl. Smava 2008), da sie keine regelma-
Rigen Bankgeschafte laut § 1 KWG betreiben. AuRerdem unterliegen die Daten der Kredithnehmer und
—geber dem Bankgeheimnis. Das Guthaben der Anleger, welches bis zur Kreditvergabe auf Konten der

biw gefihrt wird, wird durch einen Einlagensicherungsfonds abgesichert (vgl. Smava 2008).

Smava wurde in 2005 gegrundet und ist seit Marz 2007 am Markt tatig. Geleitet wird das Unternehmen
von erfahrenen Internet-Unternehmern (vgl. Smava 2008a). Smava arbeitet mit mehreren Partner zu-
sammen. Darunter befindet sich die schon erwahnte biw Bank. Ein weiterer Partner, der die Bonitatsda-
ten bereitstellt, ist die SCHUFA AG. Bei der SCHUFA AG handelt es sich um die im Bereich der Privat-

kredite fihrende Auskunftei Deutschlands. Fir Inkasso-Angelegenheiten arbeitet Smava mit Intrium
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Justitia zusammen, die auch fur Boober (siehe Kapitel 3.1.3) Inkasso-Falle vorgerichtlich bearbeitet
(vgl. Smava 2008b). Wahrend der Konzeptionsphase stand Smava regelmafig in engem Kontakt mit
der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), um aufsichtsrechtliche Schwierigkeiten

bereits im Vorfeld beseitigen zu kénnen.

Seit dem Markteintritt im Februar 2007 hat Smava bis Juli 2008 ein Kreditvolumen in Hohe von Uber
3.000.000 € vermittelt. Diese Summe verteilt sich auf 434 Kredithehmer (vgl. Smava 2008h). Im Ver-

gleich zu Boober erscheint diese Summe in Relation zur Einwohnerzahl des Landes relativ gering.

Die folgende Tabelle fasst die Eigenschaften von Smava komprimiert zusammen:

Kreditlaufzeit Drei und finf Jahre

Minimale / Maximale Krediththe 500 € bis 25.000 €

Minimale / Maximale Geldanlage 250 € bis 100.000 €

Kreditsicherheit Unbesichert

Vorféalligkeitsentschadigung Nein

Gebuhren (Kredithehmer) 1 % der vermittelten Kreditsumme

Gebiihren (Geldanleger) Nein

Bonitatstberprifung Ja

Zusammenarbeit mit Inkassounternehmen Ja

Risikovermeidung durch Diversifikation, Bonitatsabstufungen, Anleger-
Pools, optionale Restschuldversicherung

Tabelle 3.2-1: Eigenschaften von Smava

Die Teilnahme bei Smava ist flir Personen mit einem festen Wohnsitz in Deutschland méglich. Die Na-
tionalitat spielt dabei keine Rolle. Zusatzlich missen noch folgende Bedingungen erfiillt sein (vgl. Sma-
va 2008c):

Fur Anleger:

¢ Volljahrigkeit

¢ Bankkonto auf eigenen Namen

Zusétzlich fur Kreditnehmer:

¢ Kein negativer SCHUFA-Eintrag

¢ Bonitatseinstufung seitens der SCHUFA nicht schlechter als H
¢ Regelmafiges Einkommen

Ahnlich wie bei Prosper legt der Kreditsuchende ein Projekt an. Dazu werden als erstes die Héhe des

gewulnschten Kredites und der von ihm gewlinschten Zinssatz spezifiziert. Danach werden die Einnah-
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men (Nettoeinkommen ohne Kindergeld und weitere Einkiinfte) und Ausgaben (Miete, private Kranken-
versicherungen, bestehende Kreditraten, etc.) erfasst. Nach einer ersten Uberprifung der Liquiditats-
rechnung auf Plausibilitat der Angaben werden personliche Daten abgefragt (Alter, Anschrift, etc.) und
nach einer abschlielenden Priifung an Smava (bermittelt. Der Kreditsuchende schickt die Einkom-
mensnachweise auf dem Postweg zu Smava. In der Postfiliale wird dann mittels des Postldent-
Verfahrens (siehe Kapitel 4.1.1) die Legitimationsprifung des Kredithehmers vorgenommen (vgl. Sma-
va 2008d).

Nach Erhalt der Dokumente fuhrt Smava eine Abfrage der Bonitdt des Kreditsuchenden bei der
SCHUFA durch. Die Bonitatseinstufung der SCHUFA und der Kapitaldienstfahigkeits-Indikator (KDF-
Indikator) sind die mafgeblichen wirtschaftlichen Rahmendaten fiir eine Kreditvergabe neben der Héhe
und dem Zinssatz. Der KDF-Indikator zeigt Anlegern, in welcher Héhe ein Kreditnehmer sein frei ver-
fligbares Nettoeinkommen in Anspruch nimmt, um samtliche Kreditraten (inkl. des potenziellen Smava-
Kredites) zurlickzuzahlen. Die Skala geht von 1 bis 5, wobei jede Ziffer 20 % des verfugbaren Einkom-
mens abdeckt. Smava erteilt eine Zulassung zum Marktplatz nur, wenn die Auslastung maximal 67 %
betragt (vgl. Smava 2008e). Nach der Zulassung wird das angelegte Projekt flr Investoren auf dem

Marktplatz sichtbar.

Die SCHUFA-Bonitat ist mafRgeblich fiir einen besonderen Schutzmechanismus von Smava: Die Anle-
ger-Pools. Fir jede Bonitatsstufe der SCHUFA und fiir jede Laufzeit sind so genannte Pools eingerich-
tet, die als gemeinschaftliche Absicherung vor Zahlungsausfallen dienen. Beispielhaft sei folgendes
Szenario skizziert: In einem Pool befinden sich 100 Anleger. Wenn der Kredit eines Anlegers ausfallt,
fangen die anderen 99 den Verlust des Einzelnen anteilig ab. Trifft die Zahlung des in Verzug gerate-
nen Kreditnehmers verspatet ein, so erhalten die Anleger ihren Unterstitzungsanteil zuriick. Die Anle-
ger-Pools gelten nur fur den Tilgungsanteil der Annuitat, da der Zinsanteil direkt von den Zahlungen des
Kreditnehmers abhangt (vgl. Smava 2008f). Weitere Ausfuhrungen und eine kritische Wurdigung dieses

Konzeptes befinden sich in Kapitel 4.1.3.

Die im vorherigen Absatz angesprochene Ausgleichszahlung mussen die Anleger in ihre Rendite mit
einkalkulieren. Zu diesem Zweck benutzt Smava einen Risikoaufschlag, der sich je nach Bonitat bzw.
Anleger-Pool zwischen 0,6 % und 7,8 % bewegt. Der Risikoaufschlag basiert auf den Ausfallrisiken, die

die SCHUFA fur die jeweiligen Bonitatsklassen schatzt (vgl. Smava 2008g).

Kreditprojekte haben eine Laufzeit von 14 Tagen. Die Auszahlung der Kreditsumme erfolgt, sobald das
Projekt vollstandig finanziert ist. Sofern das Projekt zu mindestens 50 % finanziert ist, wird der Kredit-
nehmer gefragt, ob die finanzierte Teilsumme ausreichend ist. Stimmt der Kreditnehmer zu, so wird der
Betrag ausbezahlt; stimmt er nicht zu, verfallt das Projekt (vgl. Smava 2008). Es steht den Kreditneh-

mern frei, bei einem teilfinanzierten Projekt ein neues Projekt Gber die Restsumme anzulegen.

Ein weiteres Merkmal, durch welches sich Smava von anderen Anbietern differenziert, ist eine optionale
Restschuldversicherung. Smava bietet diese seit Anfang 2008 in Partnerschaft mit Credit Life an. Durch
die Restschuldversicherung werden der Tod, die Arbeitsunfahigkeit und/oder die unverschuldete Ar-
beitslosigkeit abgedeckt. Die HOchstversicherungssummen betragen 25.000 € fir den Todesfall und

max. monatlich 1.600 € fiir Arbeitslosigkeit und Arbeitsunfahigkeit. Die Restschuldversicherung ist nur
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bei erfolgreicher Finanzierung eines Kreditprojektes abschlie3bar und beginnt mit der Auszahlung des
Kredites. Die Kosten betragen je nach Absicherungsgrad zwischen 0,5 % (Todesfall) und 4,7 % (Kom-

plett-Versicherung) der beantragten Kreditsumme (vgl. Smava 2008i).

Die folgende Tabelle und das daraus erstellte Diagramm zeigen Stand Anfang April 2008 die Nominal-

zinsen flr Kreditnehmer und die erwartete Rendite fir Anleger (vgl. Smava 2008h):

A B C D E F G H

Nominalzinssatz | 7,1 % 7,7 % 8,4 % 10,0 % 11,1 % 11,5 % 13,5 % 15,1 %
(@ 60 Tage)

Risikoaufschlag | 0,6 % 1,2 % 1,9 % 2,0% 2,6 % 3,5% 53 % 7.2%

Erwartete 6,5 % 6,5 % 6,5 % 8,0 % 8,5 % 8,0 % 8,2 % 7,9 %
Rendite

Tabelle 3.2-2: Durchschnittszinsen April 2008 smava.de (vgl. Smava 2008h)

Durchschnittszinssétze April 2008 smava.de
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Abbildung 3.2-1: Durchschnittszinsen April 2008 smava.de (vgl. Smava 2008h)

Erweiterungen wie andere Kreditlaufzeiten oder variable Zinssatze sind laut Aussage der Geschéaftsfiih-

rung von Smava kurz vor der Marktreife bzw. in Planung.

Eine Uberprifung von Smava hinsichtlich O’Reillys Web 2.0-Kriterien ergibt ein weitgehend mit Prosper
identisches Bild (siehe Kapitel 3.1.2). Smava vertraut auf die Anwender als Mitentwickler, indem Vor-
schlage aus der Community, die im Forum gemacht werden, aufgenommen und ggf. umgesetzt wer-
den. Die Bedeutung der Gruppenbildung ist im Vergleich zu Prosper noch nicht so stark ausgepragt, da

Smava lediglich ca. 70 Gruppen aufweist. Die zahlenmaRig grote Gruppe weist ca. 300 Mitglieder auf.
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Demgegeniber stehen aber auch viele Gruppen mit Einzelkdmpfern. Da sich in letzter Zeit viele Grup-
pen neu gegrindet haben, ist die Einflihrung einer an das Prosper-Modell angelehnten Gruppenleiter-
pramie im Bereich des Mdglichen (vgl. P2P-Kredite 2008b). Weitere Punkte wie leichtgewichtige User
Interfaces und Anbieten eines Dienstes treffen auch auf Smava zu. Ebenso ist die Uberwindung von
Gerategrenzen nicht relevant, aber moglich. Folglich lasst sich auch Smava als Web 2.0 Unternehmen

klassifizieren.

Das Architekturmodell kann am genauesten auf eine zentralisierte Architektur Ubertragen werden. Die
Rolle des Indexservers Ubernimmt Smava durch die Bereitstellung des Marktplatzes. Auch auf die ei-
gentliche Kreditvergabe lasst sich dieses Modell ubertragen, da der Kredit zwischen dem Kredithehmer
und der biw als ,Indexserver® abgeschlossen und sofort an die Kreditgeber (weitere Peers) weiterver-
kauft wird. Die anderen beiden Modelle aus Kapitel 2.1.2 kommen fiir das Geschaftsmodell von Smava
aus den gleichen Griinden wie bei Prosper nicht in Frage. Die folgende Abbildung zeigt diesen Sach-

verhalt. Der ,Indexserver® ist dabei in zwei Teile aufgespalten:

d--------- »  Vermittlung

<+—»  Effektiver Geldfluss

“ Auftrag Abwicklung

KN Kreditnehmer

KG Kreditgeber

Abbildung 3.2-2: Ubertragung Smava-Modell auf P2P-Architektur

3.2.2 Auxmoney

Auxmoney ist eine weitere deutsche Peer to Peer Banking Plattform, die ebenfalls seit einem Jahr in
Deutschland tatig ist. Am Anfang ihrer Tatigkeit diente die Plattform als reiner Marktplatz ohne Vermitt-
lungsfunktion. Mittlerweile hat Auxmoney sein Geschaftsmodell geandert und sich mehr dem Smava-
Modell angenahert. Auxmoney arbeitet fiir die Abwicklung der Kreditvergabe mit der swk Bank zusam-
men (vgl. Auxmoney 2008). Die swk Bank ist eine kleine, 1959 gegriindete Bank, die sich auf die Ver-
gabe von Krediten an Privatpersonen spezialisiert hat (vgl. swk 2008). Durch dieses Modell bendtigt
Auxmoney analog zu Smava keine eigene Banklizenz. Konkrete Zahlen lber das vermittelte Kreditvo-

lumen liegen nicht vor.

Die folgende Tabelle 3.2-3 fasst die Eigenschaften von Auxmoney zusammen, wobei die Angaben Uber
die maximale Kredithdhe widerspruchlich sind. Wahrend die ,Anleitung” von 20.000 € spricht (vgl. Aux-
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money 2008a), steht in den ,Frequently Asked Questions® ein Betrag von 25.000 € (vgl. Auxmoney
2008b).

Kreditlaufzeit Ein bis drei Jahre

Minimale / Maximale Krediththe 1.000 € bis 20.000 €/ 25.000 €
Minimale / Maximale Geldanlage 50 € bis 1.500 € pro Monat
Kreditsicherheit Unbesichert
Vorfalligkeitsentschadigung Nein

Gebiihren (Kreditnehmer) 9,95 € pro erstelltem Kreditprojekt,

9,95 € pro hinzugefligtem Zertifikat,
0,95 % der vermittelten Kreditsumme und

1 % des jeweils aktuellen Saldos p. a.

Gebiihren (Geldanleger) 1 % p. a. der angelegten Summe
Bonitatsuberpriufung Optional

Zusammenarbeit mit Inkassounternehmen Ja

Risikovermeidung durch Kredit-Scores, Restkreditversicherung

Tabelle 3.2-3: Eigenschaften von Auxmoney

Im Gegensatz zu Smava kénnen Kreditprojekte bei Auxmoney bereits ohne das Vorliegen entspre-
chender Identitats- und Bonitatstiberprifungen erstellt werden. Die Freischaltung eines Kreditprojektes
auf dem Marktplatz kostet bereits 9,95 € (vgl. Auxmoney 2008d). Der Bietvorgang lauft analog zu Pros-
per im Stil einer umgedrehten Auktion Gber einen Zeitraum von 14 Tagen ab. Die fir den Kredithehmer

glinstigsten Gebote kommen also zum Zug.

Von seinen Mitbewerbern differenziert sich Auxmoney durch die Zertifizierungs-Funktionen. Ausgewahl-
te optionale Zertifikate kdnnen den Kreditprojekten hinzugefiigt werden. Bei diesen Zertifikaten handelt

es sich um (vgl. Auxmoney 2008c):

¢ die Bonitatsstufe (SCHUFA),

eine Haushaltsrechnung,

das Postldent-Verfahren,

eine Arbeitgeber-Riickfrage und

eine Bankbeurteilung.

Jede dieser Zertifizierungen ist optional und fir die Kreditvergabe nicht nétig; erhéht aber laut Aussage
von Auxmoney die Chance auf eine erfolgreiche Finanzierung. Erfolgte Zertifizierungen sind in einem
Zeitfenster von drei Monaten (bei Postldent drei Jahren) fiir beliebig viele Kreditprojekte nutzbar. Fur
den Erwerb eines Zertifikats berechnet Auxmoney eine Gebihr von 9,95 € pro Zertifikat. Aufierdem

besteht ein Sparangebot von 39,95 € fir das Gesamtangebot (vgl. Auxmoney 2008d). Die Gebihren
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erscheinen relativ hoch, zumal andere Anbieter wie Smava diese Services kostenlos zur Verfigung

stellen.

Eine Restkreditversicherung in ahnlichem Umfang wie Smava bietet auch Auxmoney in Zusammenar-
beit mit der Cigna-Versicherung. Abgedeckt werden je nach Wahl des Kreditnehmers der Todesfall,

Arbeitsunfahigkeit und Arbeitslosigkeit (vgl. Auxmoney 2008e).

Wird ein Kreditprojekt nicht vollstandig finanziert, verfallt es. Auxmoney Ubermittelt dann die Daten an

die swk Bank, welche dem Kreditsuchenden ihrerseits ein Angebot unterbreitet.

Es fallt auf, dass Auxmoney im Vergleich zu Smava ein geringeres Ausfallrisiko pro SCHUFA-Bonitat
angibt (vgl. Smava 2008g, vgl. Auxmoney 2008f). Auxmoney benutzt die Ausfallwahrscheinlichkeiten,
die die Schufa fir Bankkunden angibt, wahrend Smava die entsprechenden Wahrscheinlichkeiten fir
Spezialkreditinstitute heranzieht. Dies erklart sich durch die unterschiedlichen Geschaftsausrichtungen

der beteiligten Partnerbanken.
Zahlen Uber die Rendite-Erwartungen liegen fir Auxmoney noch nicht vor.

Auf einen Passus der Allgemeinen Geschéaftsbedingungen (AGB) sei an dieser Stelle kritisch hingewie-
sen. In § 3 Abschnitt 5 heillt es: ,Neben der vorstehend beschriebenen Verwendung der Kundendaten
behalten wir uns vor, die Daten des Kunden zur Erflllung unserer Verpflichtungen (z.B. (sic!) gesetzli-
che Aufbewahrungspflichten) und ansonsten nur soweit zu verwenden, wie dies im Rahmen der an-
wendbaren Gesetze, insbesondere des deutschen Datenschutzrechts zulassig[,] ist. Dies kann auch
eine Verlagerung der Datenverarbeitung in Lander einschlieBen, in denen kein adaquates Daten-
schutzniveau besteht.“ (Auxmoney2008g). Insbesondere der letzte Satz lasst in Bezug auf den Termi-
nus ,Datenverarbeitung einen groRen Spielraum flir die entgeltbringende Weiterverwendung der ge-

sammelten Userdaten zu.

Die Anwendung der Web 2.0-Kriterien ergibt durch das weitgehend an Smava angepasste Geschafts-
modell das gleiche Ergebnis. Auch Auxmoney ist auf das Mitwirken seiner Teilnehmer angewiesen. Es
findet aber keine Kommunikation mit Kunden Uber z. B. ein Forum statt. Dies schrankt die Einbindung
der Anwender als Mitentwickler ein. Die Benutzerfiihrung der Webseite ist zwar leicht verstandlich, aber
gelegentlich fehlerbehaftet.* Gerategrenzen Uberspannende Software ist von untergeordneter Bedeu-

tung.

Auch die Ubertragung der Netzarchitektur auf das Geschaftsmodell entspricht den in Zusammenhang

mit Smava in Kapitel 3.2.1 getéatigten Uberlegungen.

3.3 Einsatz als sozial motivierte Plattform

Einen anderen Ansatz bieten die in Kapitel 3.3.1 und 3.3.2 benannten Plattformen Kiva und Myc4. Bei

diesen Unternehmen wird der soziale Aspekt starker in den Vordergrund gestellt. Geldanleger kénnen

4 In einem Dropdown-Feld lieR sich kurzfristig der Wunschzinssatz weder im Internet Explorer noch in Mozilla Firefox auswahlen.
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Existenzgrinder und junge Unternehmer in Entwicklungslandern unterstitzen (vgl. Liebetrau 2008,
S.1).

3.3.1 Kiva

Kiva ist eine wohltatige, in den USA ansassige Organisation, die sich auf die Vergabe von so genann-
ten Mikrokrediten spezialisiert hat. Unter der Bezeichnung Mikrokredite wird die Versorgung der Armen
in Form von Krediten, der Zugang zu Spareinlagen und zu weiteren Basis-Finanzinstrumenten verstan-
den (vgl. CGAP 2003). Bekannteste Institution, die im Bereich der Mikrokredite ihre Kernkompetenzen
hat, ist die in Bangladesch ansassige Grameen Bank, welche zusammen mit ihrem Grinder, Prof. Dr.
Muhammad Yunus, im Jahr 2006 ,fur ihre Bemihungen um die wirtschaftliche und soziale Entwicklung

von unten“ mit dem Friedensnobelpreis ausgezeichnet wurde (vgl. Nobel 2008).

Gegriindet wurde Kiva 2005 von Matt und Jessica Flannery. Der Name ,Kiva“ stammt aus dem Suahe-

lischen und bedeutet ,Ubereinstimmung“ (vgl. Flannery 2007, S. 42).

Kiva unterscheidet sich von den bisher vorgestellten Plattformen dahingehend, dass lber das Web
zugreifende Teilnehmer lediglich als Geldanleger auftreten kdnnen. Kiva sammelt die Betrage und leitet
das Geld an die ,Field Partner” weiter (vgl. Kiva 2008). Bei den Field Partnern handelt es sich um in
Entwicklungsléndern ansassige Organisationen, die fur Kiva Kreditsuchende begutachten und vermit-
teln. Die Field Partner betreuen die Kreditsuchenden vor Ort und kiimmern sich um eine ordnungsge-
maRe Rickzahlung der ausgeliehenen Betrage. Aktuell arbeitet Kiva mit ca. 100 Field Partnern zu-

sammen (vgl. Kiva 2008a).

Der signifikanteste Unterschied zu Plattformen wie Zopa oder Prosper ist die zinslose Vergabe der Dar-

lehen an die Bedirftigen. Kiva setzt also auf sozial motivierte Geldanlage als Geschéaftsgrundlage.

Kreditlaufzeit Sechs bis zwdlf Monate

Minimale / Maximale Kredithéhe S. u.

Minimale / Maximale Geldanlage Unbegrenzt

Kreditsicherheit Unbesichert

Vorfalligkeitsentschadigung Keine Angaben

Gebihren (Kredithehmer) Keine Angaben

Gebiihren (Geldanleger) Keine

Bonitatstuberprifung Durch Field Partner

Zusammenarbeit mit Inkassounternehmen Nein

Risikovermeidung durch Screening durch Field Partner, Diversifikation

Tabelle 3.3-1: Eigenschaften von Kiva
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Um ein Field Partner von Kiva zu werden, muss eine Organisation mehrere Kriterien erfillen. Einige

seien hier beispielhaft aufgefiihrt (vgl. Kiva 2008b):

¢ Digitale Fotografien der Kreditsuchenden erstellen konnen

e Beschreibung der Kreditsuchenden und deren Geschéaftsplane

¢ Englisch, Franzdsisch oder Spanisch sprechen kénnen

e Annahme von USD und Ubernahme des Wahrungsrisikos

e Betreuung von mindestens 1.000 Kreditsuchenden

e Zwei bis drei Jahre Berufserfahrung in Vergabe von Mikrokrediten
¢ Registrierung als Unternehmen im jeweiligen Tatigkeitsland

Nach erfolgreicher Registrierung vergibt Kiva ein Rating zwischen einem und fiinf Sternen fir jeden
Field Partner. Dieses Rating bestimmt die Summe, die der Field Partner im Monat vermitteln darf. Wah-
rend gering geratete Field Partner maximal 10.000 $ pro Monat vergeben, dlrfen Flnf-Sterne-Partner
Summen verleihen, die 100.000 $ (bersteigen (vgl. Kiva 2008c). Dieses Sterne-Rating ist auch ein
Indikator fur die Wahrscheinlichkeit einer ordnungsgemafien Rickzahlung fiir potenzielle Geldgeber.
Daruber hinaus fordert Kiva seine Geldanleger dazu auf, aktiv eine Diversifikation ihrer investierten

Betrage iber mehrere Projekte anzustreben (vgl. Kiva 2008d).

Im Gegensatz zu den kommerziellen, nationalen Ansatzen ist bei Kiva die Teilnahme weltweit mdglich.
Der Zahlungsverkehr wird komplett Gber PayPal abgewickelt (vgl. Kiva 2008e). PayPal verzichtet bei
Kiva auf die Ublichen Transaktionsgebihren in Héhe von 3 % und stellt die Zahlungsverarbeitung fir

Kiva kostenlos zur Verfugung (vgl. Flannery 2007, S. 46; vgl. Flannery 2007, S. 52 f.).

Seit dem Markteintritt im Marz 2005 vermittelte Kiva die Summe von 25 Mio. $ in Mikrokrediten (iber
seine Field Partner (vgl. Kiva 2008f). Im September 2007 veroffentliche der frihere US-Prasident Bill
Clinton sein Buch ,Giving*“, in dem er Kiva als eine Méglichkeit anpries, den Menschen etwas zuriickzu-
geben. Verbunden mit der Buchveroffentlichung von Prasident Clinton war ein gemeinsamer Auftritt der
Grunder in der in Amerika popularen ,Ophrah Winfrey Show®. Dieser Auftritt hatte fir Kiva einen unge-
wollten Effekt: Durch den Auftritt stieg das Interesse an Kiva massiv an (500 gegenuber 200 Nutzern
pro Tag) und infolgedessen kam es zu einem Angebotsiiberhang, da viele Personen an Kiva teilneh-
men wollten. Demgegeniber standen aber nicht genug Kreditsuchende, so dass Kiva gezwungen war,
den maximal anzulegenden Geldbetrag auf 25 $ zu begrenzen. Diese Restriktion wurde erst im Januar
2008 wieder gelost (vgl. Wolfe 2008a, S. 2).

Fir die Zukunft ist auch die Vergabe von Mikrokrediten mit Zinsen vorgesehen. Laut Matt Flannery
sprechen drei Griinde fir eine zinsbehaftete Mikrokreditvergabe. Erstens kénnen sich die beteiligten
Field Partner durch verschiedene Zinssatze weiter differenzieren. Zweitens verandern Zinsen die Be-
ziehung zwischen Kreditgebern und —nehmern auf Kiva von einer Mildtatiger-zu-Begtinstigter-
Beziehung zu einer B2B-Beziehung. Und drittens sieht Flannery einen transformatorischen Einfluss in

der Beziehung zu anderen als Business-Partner. Er sieht ein verzinstes Kiva als Beitrag zu ,einer Su-
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che nach tieferer Integration zwischen taglichen Entscheidungen und inneren Werten®. Die Machbarkeit
dieses Vorhabens ist hauptsachlich eine rechtliche Frage. Kiva arbeitet in Zusammenarbeit mit der

amerikanischen Borsenaufsicht SEC an der Umsetzung (vgl. Flannery 2007, S. 53 f.).

Die Anwendung der Web 2.0 Kriterien ergibt das bereits aus den vorigen Kapiteln bekannte Bild. Kiva
ist ein Dienst, der theoretisch Uber Gerategrenzen hinaus anwendbar ist. Im Gegensatz zu den in Kapi-
tel 3.1 und 3.2 vorgestellten Plattformen ist bei Kiva die Kontrolle Gber schwer nachzubildende Daten-
quellen gegeben, da nur die beteiligten Field Partner die wirtschaftliche Situation der Kreditsuchenden
angemessen einschatzen kénnen. Die Erreichung des ,Long Tail” ist insbesondere auf Seiten der Kre-
ditnehmer stark ausgepragt (vgl. Flannery 2007, S. 47).

Die Einordnung in die drei P2P-Architekturen ist fiir das Geschaftsmodell von Kiva nicht praktikabel. Ein
dezentrales Modell ist durch die Einbindung der Field Partner nicht anwendbar. Da der Geldaustausch
Uber Kiva und die beteiligten Partner abgewickelt wird und kein Verkauf der Kredite wie bei Smava oder
Prosper stattfindet, ist auch ein zentrales bzw. hybrides Modell nicht passend. P2P bezieht sich bei
Kiva damit ausschlielich auf die Geldvergabe von Privat an Privat (unter Einschaltung der Field Part-

ner). Die folgende Abbildung verdeutlicht dies:

, 4q--------- »  Vermittlung

Field
Partner

<4+—»  Effektiver Geldfluss

KN Kreditnehmer

@ 4_ ) -’
KG Kreditgeber

Field

[ S
@ Partner

Abbildung 3.3-1: Ubertragung Kiva-Modell auf P2P-Architektur

3.3.2 MyC4

Die letzte Plattform, die im Rahmen dieses Arbeitsberichts betrachtet werden soll, ist das danische
Projekt MyC4. Grundsatzlich an das Geschaftsmodell von Kiva (siehe Kapitel 3.3.1) angelehnt, weist
MyC4 aber einen gravierenden Unterschied auf, welcher bei Kiva noch nicht umgesetzt wurde: Die
Kredite auf MyC4 werden verzinst.
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Das Zielgebiet von MyC4 ist die afrikanische Region Sud-Sahara. MyC4 hat sich zum Ziel gesetzt, bis
2015 die Armut in Landern wie Uganda, Kenia oder der Elfenbeinkiste zu bekampfen und zu beseiti-
gen. Ob dieses Ziel erreicht werden kann oder es eher als langfristige Vision dient, wird die Zukunft

zeigen. Nach heutigem Stand erscheint den Autoren dieses Ziel sehr ambitioniert.

Der Name MyC4 lasst mehrere Interpretationen zu, wie das Unternehmen auf seiner Webseite behaup-
tet. So kann C4 fir ,Care Fo(u)r* stehen; andererseits ist C4 auch ein Synonym flr einen Plastik-
sprengstoff. Weitere Beziehungen bestehen zum ehemaligen danischen Kénig Christian IV. Fir die

Betreiber ist das ,My“ im Firmennamen aber das herausragende Merkmal (vgl. MyC4 2008).

Stand Mitte April 2008 hat MyC4 seit dem Markteintritt im Mai 2007 eine Summe von ca. 1,45 Mio. € in

Afrika investiert. Diese Summe verteilt sich auf tiber 1.000 Finanzierungen.

Die folgende Tabelle fasst die Eigenschaften von MyC4 kompakt zusammen (vgl. MyC4 2008a):

Kreditlaufzeit Sechs Monate bis zwei Jahre
Minimale / Maximale Kredith6he Abhangig vom Provider

Minimale / Maximale Geldanlage Unbegrenzt

Kreditsicherheit Unbesichert
Vorfalligkeitsentschadigung Keine Angabe

Gebihren (Kredithnehmer) 2 % der Kreditsumme bei Finanzierung;

2 % der Kreditsumme bei kompletter Riickzahlung

Gebihren (Geldanleger) Keine
Bonitatsuberpriufung Durch Provider
Zusammenarbeit mit Inkassounternehmen Keine Angabe
Risikovermeidung durch Eigenverantwortung

Tabelle 3.3-2: Eigenschaften von MyC4 (vgl. MyC4 2008a)

Auktionen laufen bei MyC4 nach dem hollandischen Verfahren ab (vgl. MyC4 2008), welches auch bei
Prosper angewendet wird (siehe Kapitel 3.1.2). Die Provider, bei denen es sich um Mitarbeiter bzw.
Partner von MyC4 in den genannten Entwicklungslandern handelt, helfen den Kreditsuchenden bei der
Kapitalermittiung und dem Aufstellen eines plausiblen Business Plans. Aul’erdem ist es Aufgabe der
Provider, die Investoren Uber die laufende Geschéaftsentwicklung der Kreditsuchenden zu informieren.
Die Provider erhalten fir ihre Tatigkeit eine Gebuhr, die von den Kreditnehmern zu entrichten ist (vgl.
MyC4 2008a).

Nach Priafung und Aufbereitung werden die Projekte auf MyC4.com online gestellt. Der gewiinschte
Zinssatz wird vom Kreditsuchenden vorgegeben. Potenzielle Investoren platzieren ihre Gebote zusam-
men mit einer individuellen Zinsvorstellung. Die Zinsspanne kann sich dabei zwischen 1 % und 25 %

bewegen. Der durchschnittliche Zinssatz bewegt sich bei ca. 11,7 % (vgl. MyC4 2008a). Nach europai-
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schem Verstandnis ist dies eine hohe Rendite. Unter Beachtung der zu erwartenden Risiken fir In-

vestments in Entwicklungslandern handelt es sich aber durchaus um eine marktibliche Rendite.

Wahrend der fir Web 2.0-Projekte typischen Beta-Phase nimmt MyC4 keine Risiko-Beurteilung vor.
Dies ist komplett den Anlegern Uberlassen. MyC4 weist allerdings darauf hin, dass samtliche online
ausgestellten Projekte einer intensiven Prifung durch die Provider unterzogen wurden (vgl. MyC4
2008a). Zur Informationsgewinnung gibt MyC4 potenziellen Investoren die Moglichkeit, mit den Provi-
dern und den Kreditsuchenden Uber ein projektindividuelles Blog bzw. iber das von MyC4 betriebene

Forum in Kontakt zu treten.

MyC4 bietet keinen Absicherungsmechanismus gegen Zahlungsausfalle. Fallen Zahlungen aus, so hat
sich der lokale Provider um die offenen Forderungen zu kimmern. Tut er dies nicht, so wird sich dies
auf die Reputation des Providers auswirken (vgl. MyC4 2008a). MyC4 setzt hier also auf eine bewusste

Pflege der eigenen Reputation der Provider.

Zur Verrechnung fihrt MyC4 fir jeden Anleger ein separates Konto, auf das per EU-
Standardiiberweisung bzw. SEPA-Uberweisung Geld eingezahlt werden kann. MyC4 verwendet die
Bezeichnung ,MyCredits“. Diese Wahrung wird im Verhaltnis 1:1 gegen Euro getauscht. Dieses Vorge-
hen dient der leichteren Verwaltung der eingesammelten Geldbetrage. MyC4 leitet das Geld dann an
die Provider weiter, welche wiederum die Auszahlung an die Kreditnehmer vornehmen. Die Entnahme
von Kapital durch die Kreditgeber nach erfolgreicher Riickzahlung durch die Kreditnehmer ist umstand-
lich geldst. Zum Abheben muss eine Email an MyC4 geschickt werden, die die eigene IBAN und den
SWIFT-Code enthalt. Kontoinhaber und MyC4-Accountinhaber missen identisch sein. MyC4 iberweist
dann regelmaRig alle zwei Wochen die angeforderten Betrdge an die Anleger zurick (vgl. MyC4
2008a). Diese Vorgehensweise ist kritisch zu hinterfragen, da aus den einbehaltenen Geldern ein Zins-

vorteil erwachsen kann.

Ende Mai 2008 fiihrte MyC4 einige Neuerungen ein. Neben einer Uberarbeitung des Webauftritts wur-
den auch einige Anderungen am Geschéftsmodell vorgenommen, von denen hier drei exemplarisch
aufgefiihrt sind. Die im vorherigen Abschnitt angesprochene ,Wahrung“ MyCredits wurde der einfache-
ren Handhabung halber in Euro umbenannt (vgl. MyC4 2008d). Das Wahrungsrisiko wurde von MyC4
auf die Investoren verlagert. Die Investoren sind angehalten, das Wahrungsrisiko in ihre Zinsvorstellun-
gen einzupreisen (vgl. MyC4 2008e). Aulderdem macht MyC4 darauf aufmerksam, dass die afrikani-
schen Lander, in den MyC4 tatig ist, auf generierte Zinseinnahmen eine Quellensteuer (,withholding
tax“) erheben. Diese Quellensteuer ist innerhalb der anlegerindividuellen Steuererklarung absetzbar.
Die genauen Prozentsatze fir jedes Land werden im Laufe des Sommers 2008 von MyC4 bereitgestellt
(vgl. MyC4 2008d).

Im Laufe des Jahres 2008 soll MyC4 den Zustand der Beta-Version verlassen (vgl. Deloitte 2008,
S. 13). Da MyC4 schon langer am Markt ist, zeigt sich hier ein typisches Web 2.0-Merkmal: Ein Dienst
wird produktiv genutzt, obwohl die Entwicklung noch nicht abgeschlossen ist. MyC4 setzt auf das
Feedback seiner Nutzer und der Provider. Ebenso wie bei Kiva besitzt MyC4 Uber seine Provider die
Kontrolle Uber schwer nachzubildende Datenquellen: Die Bereitstellung und Beurteilung potenzieller

Kredithehmer. Gerategrenzenibergreifende Software ist wie bei sdmtlichen bisher vorgestellten Platt-
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formen theoretisch mdglich, aber nicht relevant. Das Erreichen des ,Long Tail* mittels Bildung von
Communities ist insbesondere auf Kreditnehmerseite gegeben, da in den Zielmarkten oftmals ein klei-
ner Kredit reicht, um eine ganze Gemeinschaft zu unterstiitzen. Dies trifft sowohl auf Kiva als auch auf
MyC4 zu (vgl. Flannery 2007, S. 47). Kritik an den Zahlungsaspekten von MyC4 wurde im vorigen Ab-
satz bereits gedufiert. Hier kann das Geschaftsmodell noch kundenfreundlicher angepasst werden.
Zusammenfassend handelt es sich also auch bei MyC4 um ein Web 2.0-Unternehmen mit starkem

sozialem Fokus.

Die Einordnung in die Peer to Peer Architekturen fallt analog zu Kiva diffizil aus, da das Geschéaftsmo-
dell mit den zwischengeschalteten Providern sich nicht ohne groRe Anpassungen abbilden lasst. Weder
handelt es sich wegen der grolRen Anzahl an Providern um eine zentrale Architektur noch um eine de-
zentrale, bei der die Kredite direkt von den Investoren an die Kreditsuchenden in Uganda und Nachbar-

staaten vergeben werden wiirden.
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4 Herausforderungen des Peer to Peer Banking

Nachdem in Kapitel 3 verschiedene Peer to Peer Banking Plattformen vorgestellt wurden, behandelt
dieses Kapitel die Herausforderungen, denen sich die Plattform-Betreiber aber auch Banken und Auf-
sichtsbehoérden zu stellen haben. Die Betreiber werden in Kapitel 4.1 beleuchtet, wahrend die Heraus-
forderungen fir Banken Gegenstand von Kapitel 4.2 sind. Eine Betrachtung der Aufgaben von Auf-

sichtsbehdrden in Kapitel 4.3 rundet dieses Kapitel ab.

41 Betreiber

Das Kapitel 4.1 unterteilt sich in drei weitere Unterkapitel. Die Identifikation der Teilnehmer mittels ver-
schiedener Werkzeuge wird in Kapitel 4.1.1 untersucht. Daran schlief3en sich einige Ausfiihrungen zur
Bonitatsanalyse in Kapitel 4.1.2 an. Abschliefend werden in Kapitel 4.1.3 Ansatze zur Risikodiversifi-

zierung betrachtet.

4.1.1 Identifikation der Teilnehmer

Sowohl fiir Kreditinstitute als auch fiir die Betreiber von Peer to Peer Banking ist es wichtig, dass ihre
Kunden respektive Teilnehmer korrekt identifiziert werden. Ohne eine sorgfaltige Identifikation besteht

die Moglichkeit, dass Gber Peer to Peer Banking Plattformen Geldwasche betrieben wird.

Die ,Financial Action Task Force on Money Laundering” (FATF), eine international regierungstbergrei-
fende Korperschaft, welche Standards und Durchflihrungsbestimmungen zur Geldwaschebekampfung
und Terrorismusfinanzierung erlasst, hat 40 Empfehlungen zur angemessenen Bekampfung von Geld-
wasche herausgegeben. Diese Empfehlungen sind bewusst nur als Rahmenwerk ausgestaltet und

damit von den jeweiligen Regierungen in nationales Recht umzusetzen (vgl. FATF 2003).

Die Umsetzung der 40 Empfehlungen der FATF findet sich in Deutschland im Strafgesetzbuch (StGB),
im Kreditwesengesetz (KWG) und im Geldwaschegesetz (GWG) wieder. Nach § 261 StGB ist der Tat-
bestand der Geldwasche unter Strafe gestellt (vgl. Grill/Perczynski 2006, S. 103). Das GWG und das
KWG legen den Kreditinstituten eine Reihe von Pflichten auf, von denen einige ausgewahlte in Tabelle
4.1-1 aufgefihrt werden (vgl. Grill/Perczynski 2006, S. 104 f.).

Da die Betreiber von Peer to Peer Banking Plattformen keine Filialen betreiben und daher die Mitarbei-
ter die Identifikation der Teilnehmer nicht selber vornehmen kdénnen, mussen Sie fur die Erfullung der in

Tabelle 4.1-1 aufgefihrten Identifizierungspflichten einen dritten Dienstleister bemiihen.
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Identifizierungspflichten (88 1, 2 und 4 GWG)

Bei Anlassen wie z. B. einer Kontoeinrichtung, der Durchfiihrung von Transaktionen, welche zusam-
men 15.000 € Uberschreiten, u. a. muss der Tatigende anhand eines gultigen Personalausweises
bzw. Reisepasses identifiziert werden. Vereinfachungen (,Persdnlich bekannt und bereits legitimiert®)

sind mdglich.

Feststellung des wirtschaftlich Berechtigten (8§ 8 GWG)

Der Prifende muss sich nach dem wirtschaftlich Beginstigten erkundigen und bei abweichenden

Begunstigten Name und Adresse protokollieren.

Schaffung eines Kontenabrufsystems (8 25 ¢ KWG)

Die Kreditinstitute miissen ein Kontenabrufsystem schaffen, welches regelmafig die Stammdaten der
Konten (Name und Geburtstag des Kontoinhabers, Kontonummer, Tag der Einrichtung und ggf. Na-

me und Anschrift der abweichenden wirtschaftlich Berechtigten) vorhalt. Die BaFin muss automati-

schen Zugriff auf dieses System haben.

Vornahme von Konten-Screening (8 25 a KWG)

Kreditinstitute haben ein internes Research-System in Abhangigkeit vom jeweiligen Gefahrdungspo-

tenzial zu schaffen. Auffallige Konten- und Kundenbeziehungen sind intensiv zu beobachten.

Tabelle 4.1-1: Ausgewahlte Pflichten fur Kl im Zusammenhang mit Geldwasche (vgl. Grill/Perczynski

2006, S. 104 f.)

Fir den deutschen Markt bietet die Deutsche Post AG mit ,Postldent” ein den Vorgaben des Geldwa-

schegesetzes entsprechendes Verfahren an, welches in drei verschiedenen Varianten angeboten wird:

Postldent Basic

Postldent Spezial

Postldent Comfort

o |dentifikation in den Filialen
¢ Vorgaben Geldwéaschegesetz

e Ubernahme samtlicher Aus-

weisdaten

e Einholung Kundenunter-

schrift

e Coupon zur Identifikation in

der Filiale

e Ricksendung weiterer Kun-

denunterlagen maoglich

o |dentifikation durch Zusteller
¢ Vorgaben Geldwéaschegesetz

e Ubernahme samtlicher Aus-

weisdaten
e Einholung Kundenunterschrift

¢ Beilage Kundensendung mdég-
lich

e TRACK & TRACE

¢ |dentifikation durch Zusteller

e Unterschrift auf Originaldoku-

ment
¢ Ubernahme Ausweisnummer

¢ Beilage Kundensendung moég-
lich

e Kombination mit Nachnahme

moglich

e TRACK & TRACE

Tabelle 4.1-2: Varianten Postldent (vgl. Deutsche Post 2007)
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Postldent Comfort scheidet durch den Verzicht auf die Ubernahme samtlicher Ausweisdaten als mogli-
che Variante fiir Peer to Peer Banking Plattformen aus. Die anderen beiden Varianten sind theoretisch
denkbar. Basic hat den Vorteil, dass der kiinftige Teilnehmer nicht anwesend sein muss, wenn die Un-
terlagen des Peer to Peer Betreibers zugestellt werden. Spezial hingegen erspart dem Teilnehmer ei-
nen Besuch seiner nachsten Postfiliale, da die Identifikation direkt bei Zustellung vorgenommen wird.

Der grundsatzliche Ablauf des Postldent Verfahrens in der Basic-Variante zeigt die folgende Abbildung:

Postldent (Basic)

Dokumente

Unterschrift in Gegen-
@ Weiterleitung wart Post-MA

P2P-
Betreiber

< [ Postfiliale

Ubernahme
Ausweisdaten
@ Aufsuchen Filiale

Bereitstellung  Unterla-
Kunde ]

gen inkl. Postldent-
Abbildung 4.1-1: Ablauf Postldent Basic

Coupon

Der Betreiber stellt nach erfolgreicher Erfassung der Anmeldedaten die erforderlichen Unterlagen inkl.
des Postldent-Coupons fiur den Kunden zum personlichen Ausdruck bereit (1), welcher zwecks Ruck-
sendung der Unterlagen eine Postfiliale aufsucht (2). Dort Gbernimmt ein Mitarbeiter die Ausweisdaten
(3) und lasst sich eine Kundenunterschrift geben (4). Die Post schickt die unterschriebenen Unterlagen
an den Marktplatzbetreiber (5), welcher die Daten ggf. an seine beteiligte Bank weiterleitet. Dort werden

die Daten im hauseigenen Kontoabrufsystem erfasst.

Eine weitere Moglichkeit der zuverlassigen Identitatsermittiung bietet die SCHUFA mit ihrem Identitats-
Check fir im deutschen Markt tatige Peer to Peer Plattformen an. Hierbei werden die eingegebenen
Namen und Adressen mit dem Datenbestand® der SCHUFA abgeglichen (vgl. SCHUFA 2008). Dadurch
kann zumindest die Anschrift verifiziert werden, die Erfassung anderer geldwascherelevanter Merkmale
erfolgt Uber diese Methode nicht. Aktuell nutzt aber keine der deutschen Plattformen diese Mdglichkeit

der Identitatsfeststellung.

Der Datenbestand der SCHUFA umfasst Stand 2007 mit 65 Millionen gespeicherten Personen ca.
79 % der deutschen Bevolkerung (vgl. SCHUFA 2008a).
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Eine Betrachtung der dem deutschen Markt zuzuordnenden Plattformen ergibt ein kritisches Bild. Der
Betreiber von eLolly schweigt sich zu diesem Punkt komplett aus® (vgl. eLolly 2008). Auxmoney weist
zwar seine Kunden darauf hin, dass die Identifizierung spatestens mit dem Zustandekommen eines
Kreditvertrags vorgenommen werden muss. Zusatzlich verkauft Auxmoney dieses obligatorische
Merkmal aber fir 9,95 € als zusatzliche Zertifizierung (vgl. Auxmoney 2008d). Diese Vorgehensweise
ist kritisch zu hinterfragen. Flr Kreditgeber nimmt Auxmoney keine eigene Identifizierung vor (vgl.
Auxmoney 2008g), sondern verweist lediglich darauf, dass Geldanleger tber ein in Deutschland gefihr-
tes Girokonto verfigen mussen. Die Identifizierungspflicht wird hier also auf die Hausbank des Kredit-
gebers verlagert. Smava hingegen nutzt sowohl fiir Kreditnehmer als auch fir Kreditgeber das Postl-
dent Verfahren (vgl. Smava 2008j). Fir beide Teilnehmerrollen ist das Postldent-Verfahren bei Smava

kostenlos. Damit setzt sich Smava positiv von seinen beiden Mitbewerbern im deutschen Markt ab.

Eine Analyse der internationalen Plattformen ergibt ein dhnliches Bild. Zopa nimmt keine eigene Identi-
fizierung im Sinne der 40 Empfehlungen der FATF vor, sondern verlagert diese Pflicht analog zu Aux-
money auf die girokontofiihrenden Kreditinstitute der beteiligten Teilnehmer. Allerdings weist Zopa im
Prozess der erstmaligen Registrierung eindeutig auf die Weitergabe der personlichen Daten bei Geld-
wascheverdacht hin (vgl. Zopa 2008i). Prosper hingegen verweist in den ,Privacy Policies* lediglich auf
die Weitergabe der Nutzerdaten, soweit dies gesetzlich erforderlich ist (vgl. Prosper 2008e). Unter die-
se Bezeichnung fallen auch Geldwaschebekampfungsmalinahmen. Prosper sollte dieses in den Poli-
cies aber deutlicher herausarbeiten. Boober fragt im Rahmen der Anmeldeprozedur Name, Adresse
und Ausweisnummer ab (vgl. Boober 2008g). Die Datenschutzerklarung Boobers erlaubt die Weiterga-
be der personlichen Nutzerdaten im Betrugsfall (vgl. Boober 2008h). Ob die Verhinderung von Geldwa-
sche in dieser Formulierung inbegriffen ist, wird leider nicht deutlich genug angezeigt. Indirekt Iasst sich
dies aber ableiten: Die Niederlande ist Mitglied der FATF (vgl. FATF 2008) und damit zur Umsetzung
der Empfehlungen verpflichtet. Boober ist unter der Aufsicht der niederlandischen Behdrde AFM. Daher
kann davon ausgegangen werden, dass die MalRnahmen zum Schutz vor Geldwasche bei Boober ada-

quat umgesetzt worden sind.

Kiva wickelt seinen gesamten Zahlungsverkehr tber PayPal ab (vgl. Kiva 2008e), daher ibernimmt
PayPal die ordnungsgemalie ldentifizierung zur Erfillung der Geldwaschevorschriften. PayPal erfasst
zu diesem Zweck personliche Daten wie Name, Anschrift, Kreditkarten- bzw. Bankkontodaten (vgl.
PayPal 2007). Zuséatzlich verlangt PayPal die Steuernummer, da der Dienst von einer gewerbsmafigen
Tatigkeit ausgeht, wenn regelmafig hohe Betrdge Uber PayPal abgewickelt werden (vgl. PayPal 2007).
Im Falle der Auszahlung an eine andere Adresse als die verifizierte Rechnungsadresse der zu Grunde
liegenden Kreditkarte fordert PayPal zusatzliche Dokumente wie z. B. ein Ausweisdokument per Fax an
(vgl. PayPal 2007). Eine Identifizierung via Postldent oder ahnlichen Angeboten nimmt PayPal nicht
vor. Eine Studie der FATF aus dem Jahr 2006 betreffend Geldwasche und ,Neue Zahlungsmethoden*
bescheinigt Internet-Zahlungssystemen wie PayPal zwar ein gewisses Geldwasche-Risiko, da grenz-
Uberschreitender Geldverkehr ohne Probleme mdglich ist. Dieses Risiko vermindert sich allerdings,

wenn die Einzahlung von Guthaben in Accounts der Internet-Zahlungssysteme lediglich Gber identifizie-

6 Die Geschaftsbedingungen von elolly erscheinen zusatzlich in einem Gemisch aus englischen und deutschen Satzen.
Dies verstarkt den in Kapitel 3.1.4 beschriebenen unseridsen Auftritt der Plattform.
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rungspflichtige Wege wie z. B. Bankkonten oder Kreditkarten moglich ist (vgl. FATF 2006, S. 15). Direk-
te Falle von beobachteter Geldwasche sind laut der gleichen Studie bis zum Jahr 2006 nicht vorge-
kommen (vgl. FATF 2006, S. 15).

Kritik muss an dieser Stelle an MyC4 gelbt werden. MyC4 ermittelt lediglich die personlichen Daten wie
Name, Anschrift und Geburtstag des potenziellen Investors. Eine Uberpriifung der Ausweispapiere
findet nicht statt.” In den ,Terms & Conditions* findet sich kein expliziter Hinweis auf die Einhaltung von
Anti-Geldwaschebestimmungen. Dort findet sich lediglich die Bemerkung, dass die ,Terms & Conditi-
ons* danischem Recht unterliegen (vgl. MyC4 2008b). Zwar ist - analog zu Boober - davon auszuge-
hen, dass auch bei MyC4 die Geldwaschebestimmungen eingehalten werden, da auch Danemark ein
Mitglied der FATF ist (vgl. FATF 2008). Hierbei handelt es sich aber nur um eine Schlussfolgerung. Es
sei an dieser Stelle angemerkt, dass Kunden von MyC4 Anfang 2008 vermehrt Schwierigkeiten mit
Krediten hatten, die fir Staatsbirger der Elfenbeinkiiste bewilligt wurden. Die Elfenbeinkilste steht we-
gen Geldwasche-Verdachtsmomenten unter Beobachtung der europaischen Banken (vgl. MyC4
2008c).

4.1.2 Bonitatsanalyse

Kreditnehmer, die auf einer Peer to Peer Banking Plattform einen Kredit suchen, werden i. d. R. vor
Veroéffentlichung ihres Kreditprojekts von den Marktplatzbetreibern einer Bonitatsanalyse unterzogen.
Bonitatsanalysen, welche auch als Kreditwiirdigkeitspriifung bezeichnet werden, gelten innerhalb der
Finanzwelt als das herrschende Instrument zur einzelgeschaftsbezogenen Risikobeurteilung (vgl.
Schierenbeck 2003, S. 336). Zur Gewahrleistung einer schnellen und effizienten Beurteilung der Kredit-
nehmer im Massenkreditgeschaft bieten sich Scoring-Modelle an. Kernidee aller Scoring-Verfahren ist
die Beschreibung der Kreditnehmer mittels verschiedener Kriterien. AnschlieRend werden diesen Krite-
rien Werte zugewiesen. Danach erfolgt die Verdichtung dieser Werte auf eine einzige Zahl, den so ge-
nannten Score (vgl. Hartmann-Wendels et al. 2007, S. 456). Die gesamte Bewertungsskala ist in meh-
rere Intervalle aufgeteilt, welche die verschiedenen Risikoklassen widerspiegeln. Als letzter einflihren-
der Begriff sei hier das Rating erwahnt, welches in engem Kontext zu den bereits aufgefiihrten
Begriffen steht. Unter einem Rating wird allgemein eine standardisierte und (weitgehend) objektive
Bewertung einer Sache oder einer Person verstanden. Diese Bewertung wird in den meisten Fallen mit
einer ordinalen und eindimensionalen Skala durchgefihrt (vgl. Daldrup 2007, S. 18). Der Begriff des
Ratings bezeichnet in der Literatur sowohl das Verfahren als auch das Ergebnis (vgl. van Aubel 2000,
S. 5). Im weiteren Verlauf dieses Arbeitsberichts wird der Begriff ,Rating“ als Ergebnis der Bonitatsana-

lyse verstanden.

Peer to Peer Banking Plattformen vermitteln Kredite hauptsachlich von Privat- zu Privatpersonen. Um
zu einer fundierten Entscheidung zu kommen, arbeiten diese Plattformen mit Auskunfteien wie der
SCHUFA oder Equifax zusammen und nutzen Scoring-Systeme von Anbietern wie z. B. Experian-

Scorex. Auskunfteien ermitteln ihre Informationen i. d. R. auf zwei verschiedene Arten. Eine mogliche

" Fur MyC4 gelten bei Benutzung von PayPal die gleichen Argumente, die firr Kiva aufgefihrt werden..
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Variante ist die Eigenrecherche von Informationen und die darauffolgende entgeltliche Bereitstellung fir
ihre Kunden. Auf diese Weise arbeiten viele gewerbliche Auskunfteien wie z. B. Creditreform, Biirgel,
D&B oder Coface. Die zweite mogliche Variante beruht auf dem Gegenseitigkeitsprinzip, welches u. a.
die SCHUFA nutzt. Vertragspartner der SCHUFA verpflichten sich, bestimmte formalisierte Merkmale
Uber die Aufnahme und Abwicklung eines meldepflichtigen Geschéafts an die SCHUFA weiterzugeben.
Im Gegenzug erhalten die Vertragspartner von der SCHUFA Informationen, die weitere Vertragspartner
Uber den angefragten Kunden an die SCHUFA gemeldet haben. Die SCHUFA hat dabei dem Grund-
satz der Wettbewerbsneutralitdt zu folgen, da die Vertragspartner der SCHUFA weitestgehend im
Wettbewerb miteinander stehen (vgl. Beckhusen 2004,S. 44 f.).

Die SCHUFA betreut in Deutschland rund 4.500 Vertragspartner aus sowohl finanznahen (Banken,
Versicherungen, Leasinggesellschaften, etc.) als auch finanzfernen Bereichen (u. a. Einzel-, Versand-
handel, Telekommunikation). Die Daten erhalt die SCHUFA auf Grund des Gegenseitigkeitsprinzips
primar von den Vertragspartnern, aber auch aus 6ffentlichen Schuldnerverzeichnissen (vgl. Weil3/Opitz
2007, S. 91). Die Skala der SCHUFA hat eine Reichweite von 0 bis 1.000, welche in zwdlf unterschied-
liche Ratingstufen umgesetzt wird (vgl. Beckhusen 2004, S. 231).

Wie in Kapitel 3.2.1 dargelegt, lasst Smava mit den Ratings A bis H nur die ersten acht Ratingstufen
zum Marktplatz zu. Zu diesen Klassen gehdren allerdings 95 % der Bevdlkerung Deutschlands. Die
Eingruppierung erfolgt anhand der SCHUFA-Scorekarte fir Spezialkreditinstitute (vgl. Smava 2008i).
Smava nutzt neben der SCHUFA-Scorekarte noch ein weiteres Bonitatsmerkmal, den so genannten
KDF-Indikator. Hinter dem KDF-Indikator verbirgt sich eine Haushaltsrechnung, deren Ergebnis in ei-
nem Prozentsatz resultiert. Dieser Prozentsatz steht fur das zur Ruckfuhrung von Kreditverbindlichkei-
ten in Anspruch genommene Netto-Einkommen. Auxmoney (siehe Kapitel 3.2.2) geht ahnlich wie Sma-
va zur Bonitatsbeurteilung vor, verwendet aber eine andere SCHUFA-Scorekarte fur die Eingruppie-
rung. Auxmoney ,verkauft* die SCHUFA-Auskunft ebenso wie das Postldent-Verfahren und die Haus-
haltsrechnung als optionale Leistung. Kreditprojekte kbnnen bei Auxmoney ohne Bonitdtsanalyse plat-
ziert werden. Diese Vorgehensweise ist kritisch zu hinterfragen und potenzielle Investoren sollten sich
genau Uberlegen, ob sie in Projekte ohne durchgefiihrte Bonitatsanalyse investieren wollen. eLolly ver-
zichtet komplett auf bonitatsbeurteilende Malinahmen, da die ,Plattform“ sich als reiner Vermittler ver-

steht und nicht in die Geschaftsabwicklung eingebunden werden will.

Zopa nutzt zur Bonitatsanalyse britische Auskunfteien wie Equifax, Call Credit oder Experian (vgl. Zopa
2008d). Der fir die Eingruppierung in die Zopa-Marktsegmente relevante Credit-Score wird von Equifax
bereitgestellt. Merkmale wie die eigene Kredithistorie und die Umgebung, in der der potenzielle Markt-
teilnehmer wohnt, werden von Equifax in die Berechnung des Scores mit einbezogen (vgl. Zopa 2008j).
Weitere Kriterien, die den Score beeinflussen, sind u. a. Daten aus 6ffentlichen Verzeichnissen und die
Anzahl der getatigten Suchanfragen an Equifax. Im Scoring-Modell von Equifax beeinflussen viele in-
nerhalb eines kurzen Zeitraums getétigte Anfragen den eigenen Score negativ (vgl. Equifax 2008).

Diese Vorgehensweise ist kritisch zu hinterfragen. Es ist wenig verbraucherfreundlich, wenn reine In-
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formationsanfragen, die nicht zwangslaufig in einer Kreditvergabe resultieren, zu einer Verschlechte-

rung des eigenen Scores fiihren.?

Die Vorgehensweise von Prosper ist weitgehend analog zu Zopa. Prosper arbeitet mit Experian zu-
sammen und nutzt flr die Score-Ermittlung das von Experian angebotene Experian Scorex PLUS (vgl.
Prosper 2008d). Im Gegensatz zu Zopa weist Prosper aber ausflhrlich darauf hin, dass die Anfrage
seitens Prosper keinen Einfluss auf den von Experian berechneten Score hat. Erst wenn Uber Prosper
ein Kredit tatsachlich vermittelt wird, verandert sich der Score (vgl. Prosper 2008d). Dies ist aus Kun-
densicht verbraucherfreundlicher als die von Zopa und Equifax in GroRbritannien gewahlte Vorgehens-
weise. Boober in den Niederlanden arbeitet ebenfalls mit Experian zusammen, um fiir ihre Kunden ein
Rating zu ermitteln. Zusatzlich zum erhaltenen Score zieht Boober aber noch weitere Merkmale wie die
Ausweiskopie und Lohnabrechnungen zur Ratingermittlung heran (vgl. Boober 2008b). Im Gegensatz

zu Prosper kostet die Bestimmung des Ratings bei Boober den potenziellen Kreditnehmer 19,95 Euro.

Der klassische Scoring-Ansatz ist fur die sozial motivierten Plattformen Kiva und MyC4 nicht praktika-
bel. Die gesamte Struktur des Finanzwesens in Afrika ist mit den Landern der ersten Welt nicht ver-
gleichbar. Die Risikobeurteilung der Investments obliegt bei den genannten Plattformen den jeweiligen
Partnern vor Ort, welche in der Regel einen engen Kontakt zu den jeweiligen betreuten Kredithnehmern
haben. Rickzahlungsprobleme werden in Afrika durch ,Treffen“ und ,Besprechen” seitens der Provider
geldst. Ein Verkauf an ein Inkasso-Unternehmen wird nicht durchgefihrt, da die entsprechenden Struk-
turen in den betroffenen Landern nicht vorhanden sind. Trotzdem ist die Ausfallquote gerade durch die
hohe Motivation seitens der Kreditnehmer (Flucht aus armlichen Verhaltnissen) erheblich niedriger als

bei z. B. anonym gehaltenen Projekten auf Smava oder Prosper.

Die vorgestellten Plattformen nutzen das Scoring-Verfahren in der Form des Antrags-Scoring (vgl. Ur-
batsch/Kunath 2000), da samtliche Anfragen vor der Kreditvergabe durchgeflhrt werden. Die Kredit-
wardigkeitsprifung ist aber ein fortlaufender Prozess, der wahrend der Kreditlaufzeit standig revolvie-
rend durchgefiihrt werden sollte. Im Folgenden soll ein Ansatz zur Implementierung eines Verhaltens-

Scoring auf elektronischen Kreditmarktplatzen vorgestellt werden.

Reputationssysteme dienen als vertrauensbildendes Element zwischen zwei einander unbekannten
Transaktionspartnern (vgl. Peters/Reizenstein 2008, S. 43). Alle abgegebenen Bewertungen werden
aggregiert und allen Marktteilnehmern zur Verfligung gestellt (vgl. Resnick et al. 2000, S. 45). Diese bei
Handelsplattformen wie eBay benutzten Bewertungsverfahren lassen sich grundsatzlich auch auf elekt-
ronische Kreditmarktplatze tGbertragen. Durch die Einbindung der Kreditgeber in die Bonitatsbeurteilung

wird auch der Gedanke der ,user participation“ umgesetzt (vgl. O'Reilly 2005).

Im Folgenden wird aufgezeigt, wie ein solches System konzipiert werden kann und welche Grenzen ein
solches System aufweist. Die Argumentation folgt der von Peters und Reitzenstein verdéffentlichten
funktionalen Architektur (vgl. Peters/Reizenstein 2008, S. 45 f.). Abbildung 4.1-2 zeigt die Anpassungen
dieser Architektur.

8 In Deutschland hat die SCHUFA fiir reine Informationsabfragen seit Anfang 2007 ein neues Merkmal geschaffen (vgl. SCHUFA
2007).
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Abbildung 4.1-2: Architektur eines Reputationssystems (in Anlehnung an Peters/Reizenstein 2008,
S. 45)

Als Ausgangspunkt eines Reputationssystems dient das Reputationsobjekt. Hierbei handelt es sich um
den zu beurteilenden Kreditnehmer. Der Kreis der Beurteilenden beschrankt sich auf die in das Kredit-
projekt involvierten Kreditgeber. Folglich kommt ein Experten-Rating zum Einsatz. Ein Peer-Rating, bei
dem samtliche Teilnehmer - damit auch die nicht in den konkreten Kredit investierten Geldgeber — eine
Bewertung abgeben konnen, ist fir ein Peer to Peer Banking Plattform nicht sinnvoll, da der Kreis der
Beurteilenden zu weit gefasst ware. Traditionelle Reputationssysteme nehmen die Bewertung am Ende
einer Transaktion vor. Dies ist fUr elektronische Kreditmarktplatze nicht direkt umsetzbar. Tritt bei-
spielsweise eine Leistungsstdrung des normalen Kreditverlaufs in Form einer verspateten Zahlung auf,
dann sollten die Kapitalgeber eine negative Bewertung vornehmen kdnnen. Die Bewertungsskala kann
als ,Ampel“ realisiert werden, welche in Abbildung 4.1-3 auch illustriert wird. Wenn der Kredithehmer
seine Raten punktlich zahlt, ist die Ampel innerhalb des ersten Laufzeitjahres ,gelb“. Nach Ablauf des
ersten Jahres kann von einem zuverlassigen Kredithnehmer ausgegangen werden und die Ampel springt
auf ,griin“. Andere Zeitspannen liegen im Ermessen des Marktplatzbetreibers. Kommen Spatzahlungen
vor, kénnen die involvierten Kapitalgeber Warnungen aussprechen und die Ampel schaltet auf ,gelb
blinkend®. Fallt der Kredit schliel3lich aus und wird an ein Inkassoburo tUbergeben, springt die Ampel auf
.fot“. Diese sollte der einfachen Handhabbarkeit halber vom administrativen Verwalter des Kredits, dem
Marktplatzbetreiber, automatisiert vorgenommen werden. Die Kreditgeber sind also ausschlielich bei
Spatzahlungen aktiv, wobei davon auszugehen ist, dass nicht jeder Kreditgeber auf Grund unterschied-
licher Zeitpraferenzen auch eine negative Bewertung abgeben wird. Ist das Kreditprojekt komplett zu-
rickgezahlt, dient die ,griine“ Ampel fur evtl. folgende Kredite als Positivmerkmal. Der Reputationswert
ist im Gegensatz zu den Scores an die jeweilige Plattform gebunden und kann damit nicht zu einem

Mitbewerber portiert werden.
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Abbildung 4.1-3: Darstellung des Reputationswertes

Das als ,Whitewashing“ bezeichnete Ablegen einer schlechten Reputation mittels eines Identitatswech-
sels (vgl. Friedmann/Resnick 2001, S. 173 ff.) wird auf elektronischen Kreditmarktplatzen durch die
u. a. mit Geldwasche zusammenhangenden Identifizierungspflichten erschwert. Als gravierender wird
sich auf Grund der fehlenden Gegenseitigkeit dieses Reputationssystems die Trittbrettfahrer-Mentalitat
erweisen (vgl. Miller et al. 2005, S. 1359, vgl. Peters/Reizenstein 2008, S. 47), da die Anleger von der
Abgabe einer Bewertung selber nicht profitieren. Hier muss der Marktplatzbetreiber fir entsprechende
Anreize sorgen. Denkbar sind u. a. zusatzliche Boni in Form von besseren Konditionen oder bevorzugte
Behandlung bei umgedrehten Auktionen, wenn es zu Investitionen in nachfolgende Projekte seitens

des Kapitalgebers kommt.

Der Marktplatzbetreiber muss die mit der Abgabe falscher Bewertungen verbundene Manipulation der
eigenen Bewertung verhindern. Auf den meisten Kreditmarktplatzen liegen im Gegensatz zu Auktions-
plattformen wie eBay keine 1:1-Geschéftsbeziehungen (Finanzierungen) vor. Stattdessen handelt es
sich um 1:n-Geschéftsbeziehungen, die die Durchfiihrung von Scheintransaktionen zur Anhaufung
positiver Bewertungen, welche in der Literatur als ,Ballot Stuffing bekannt sind (vgl. Dellarocas 2000,
S. 150 ff., vgl. Bhattacharjee/Goel 2005, S. 133, vgl. Peters/Reizenstein 2008, S. 48), erschweren.

Auf Grund der im Vergleich zu Handelsplattformen wie eBay geringen Anzahl an durchgefiihrten
Transaktionen (hier: Kreditprojekte) und des kleinen Kreises der Beurteilenden je Reputationsobjekt hat
jede einzelne Bewertung einen grof3en Einfluss auf den Reputationswert. Der Marktplatzbetreiber sollte
die Kreditgeber also auf eine sorgfaltige und gewissenhafte Nutzung des Reputationssystems hinwei-
sen. Diese Sorgfaltspflichten sind allerdings von den Kreditgebern wegen der im Vergleich zum traditio-
nellen Einlagengeschaft der Banken héheren Komplexitat der Geldanlage im P2P Banking (in Bezug

auf Beurteilung und Auswahl der Kreditprojekte) auch zu erwarten.
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Ein derartiges System wird in der Praxis bislang nicht eingesetzt, obwohl Smava seit Ende Juni 2008
weitere Daten der Kreditnehmer offenlegt. In den Profilen der Kreditnehmer werden Daten zum bisheri-
gen Zahlungsprofil eines laufenden Kredites angezeigt. Dieses Profil wird allerdings vom Marktplatz-
betreiber gepflegt und bindet die Kreditgeber nicht aktiv ein. Dieses Zahlungsprofil kann also als passi-
ves Reputationssystem verstanden werden. Mdglicherweise wollen die Marktplatzbetreiber auch abwar-
ten, bis die ersten vermittelten Kredite ihr regulares Laufzeitende erreicht haben, bevor ein derart
gestaltetes System eingeflihrt wird. Bei einer Kreditlaufzeit von drei Jahren ware dies z. B. bei Prosper
im Jahr 2009 und bei Smava 2010 der Fall.

4.1.3 Risikodiversifizierung

Im traditionellen Finanzgeschaft missen die Banken neben der Risikobegrenzung auf Einzelgeschafts-
ebene ebenso daflir Sorge tragen, dass auch auf Portfolioebene das Kreditrisiko fiir das Finanzinstitut
begrenzt wird. Zum Erreichen dieser Ziele fiihrt Schierenbeck fiinf verschiedene Strategien auf (vgl.
Schierenbeck 2003a, S. 194 ff.):

¢ Risikovermeidung
¢ Risikominderung

¢ Risikodiversifikation
¢ Risikotransfer

¢ Risikovorsorge

In diesem Kapitel wird die Ubertragbarkeit dieser Strategien auf Peer to Peer Banking Plattformen un-

tersucht.

Risikovermeidungsstrategien sind mit dem kompletten Verzicht auf die Kreditgewahrung gleichzuset-
zen (vgl. Schierenbeck 2003a, S. 194). Fur Peer to Peer Banking Plattformen bedeutet dies: Der poten-
zZielle Investor verzichtet auf seine Geldanlage. Da er aber durch den Verzicht keine Rendite erwarten

kann, ist diese Strategie fiur Investoren unpassend.

Risikominderungsstrategien beinhalten zwei Komponenten: Einerseits wird der Einsatz einer effizien-
ten Kreditwirdigkeitsprifung gefordert (vgl. Schierenbeck 2003a, S. 194 f.). Dies wurde im vorherigen
Kapitel thematisiert. Zum anderen sollen u. a. organisatorische und personelle Voraussetzungen fir
eine qualifizierte Kreditsachbearbeitung vorhanden sein (vgl. Schierenbeck 2003a, S. 195). Dies ist bei

fast allen Plattformen durch die standardisierten Geschaftsprozesse gegeben.

Risikodiversifikationsstrategien beinhalten die Grundsatze der Risikostreuung und —verteilung durch
eine Anpassung der Struktur des Kreditportfolios im Hinblick auf die Vermeidung des so genannten

unsystematischen Risikos®. Schierenbeck beschreibt zwei Diversifikationsstrategien. Das Volumen des

o Das unsystematische Kreditrisiko ist das Risiko, welches durch Diversifikation des Kreditportfolios vermindert bzw. im Idealfall
vermieden werden kann. Das systematische Kreditrisiko als Gegenstick dazu basiert stark auf makrodkonomischen
Einflissen, die durch den Portfoliomanager nicht reduziert werden kénnen (vgl. Schierenbeck 2003a, S. 156).



4 Herausforderungen des Peer to Peer Banking 47

Kreditportfolios soll auf méglichst viele einzelne Werte verteilt werden, um die Granularitat des Portfoli-
os auf einem hohen Niveau zu halten, zum anderen soll das Kreditvolumen nicht in einzelnen Kredit-
nehmersegmenten konzentriert werden (vgl. Schierenbeck 2003a, S. 196). Die Handhabung der Risi-
kodiversifikation verschiedener Peer to Peer Banking Plattformen stellt den Hauptteil dieses Kapitels

dar.

Risikotransferstrategien beinhalten Werkzeuge, die Risiken aus dem Kreditportfolio auf den Kredit-
nehmer oder auf weitere Dritte durch den Einsatz von Kreditderivaten verlagern sollen (vgl. Schieren-
beck 2003a, S. 196). Dieses wird im Rahmen dieses Arbeitsberichts nicht weiter thematisiert. Gleich-
wohl stellen die Anwendungsmaglichkeiten dieser Werkzeuge im Umfeld des Peer to Peer Banking

eine interessante Forschungsfrage dar, welcher in einer Folgearbeit nachzugehen ist.

Risikovorsorgestrategien bezeichnen Kapitalunterlegungsmafinahmen durch z. B. Wertberichtigun-
gen oder Eigenkapitalreserven (vgl. Schierenbeck 2003a, S. 197). Auch diese Mallnahmen werden in

diesem Bericht nicht weiter behandelt.

Im Folgenden wird nun aufgezeigt, welche Diversifikationsstrategien die verschiedenen Plattformen fir

ihre Anleger anbieten.

Beim traditionellen Ausleihmodell von Zopa wahlt der Investor ein Marktsegment und seinen gewtinsch-
ten Zinssatz aus. Zopa teilt die auszuleihende Summe dann in 10-£-Intervalle ein und verteilt diese auf
Kreditsuchende, deren Winsche mit denen der Investoren Ubereinstimmen. Wenn ein Investor also
500 £ ausleihen will, wird diese Summe auf 50 Kreditsuchende aufgeteilt (vgl. Zopa 2008k). Diese Di-
versifikation wird von Zopa automatisch vorgenommen. Dies erflillt aber nur die Forderung nach einer
hohen Granularitat im Investor-Kreditportfolio. Zugleich flihrt die Anlage in ausschlie3lich einem Markt-
segment zu einem erhodhten Konzentrationsrisiko. Hier ist der Anleger gefordert, sein Kapital in ver-
schiedenen Marktsegmenten Zopas zu platzieren. Bei den neuen Zopa-Listings Uberldsst Zopa die
Risikodiversifikation komplett dem Anleger. Die Bereitstellung automatischer Instrumente ist hier win-

schenswert.

Prosper setzt auf ein anderes Modell zur Unterstitzung der Risikodiversifikation seiner Kunden. Neben
der manuellen Auswahl von Kreditprojekten bietet Prosper die so genannten ,Portfolio Plans® an (vgl.
Prosper 2008f). Es werden vier Modell-Portfolioplane bereitgestellt. Jeder Portfolioplan enthalt bis zu
zehn Cluster, so genannte ,Slices”. Jeder Satz kann unterschiedliche Gebotshéhen, Credit Grades und
weitere fur den Anleger wichtige Kriterien aufweisen. Sollten die Modell-Portfolioplane dem Investor
nicht zusagen, hat er die Moglichkeit, sich einen eigenen individuellen Plan zu erstellen. Dieser ist je-
derzeit Gber die Prosper-Webseite veranderbar. Zusatzlich lasst sich die investierte Summe auch indi-
viduell auf mehrere Modelle aufteilen. Gebote innerhalb der festgelegten Kriterien kdnnen auf Wunsch
automatisch getatigt werden. Tabelle 4.1-3 fasst die Kiriterien flir die Modell-Portfolios von Prosper zu-
sammen (vgl. Prosper 2008g). Die Mdéglichkeit der Nutzung dieser Modell-Portfolios bzw. eines indivi-
duell konfigurierten Portfolios zur Risikodiversifikation weist eine hohe Nahe zur Schierenbeckschen
Forderung auf. Sowohl die Verteilung des Volumens als auch die Streuung Uber verschiedene Boni-

tatssegmente ist mit diesen Portfoliomodellen gegeben.



4 Herausforderungen des Peer to Peer Banking

48

Segmente (Portfolio Plans)

0 in 10 Jahren

0/ 10 Jahren

0 in 10 Jahren

Conservative Balanced Moderate Aggressive
Anzahl
Cluster  (Sli-
. 4 7 6 5
ces) im Seg-
ment
Credit Grade AA-A AA-C A-D B-D
Kapital-
dienst-
<=40% <=40 % <=40 % <=40%
Einkommen-
Verhéltnis
Offentliche 0in 1 Jahr bis 0in 1 Jahr bis

0 in 10 Jahren

Eintragungen

Angefragtes

Kreditvolu- Max. 14.999 $ >15.000 $ Max. 20.000 $ Max. 15.000 $

men

Durchschnitt-

lich gebote- 7,18 % 11,87 % 14,53 % 16,31 %

ner Zinssatz

Durchschnitt-

liche erwarte- 5,10 % 7,63 % 8,48 % 9,03 %

te Rendite

Tabelle 4.1-3: Ausgewahlte Merkmale der Modell-Portfolios Prospers (vgl. Prosper 2008g)

Daruber ist die Moglichkeit der Erstellung eigener Portfolios seitens der Anleger bei Prosper zu begri-
Ren, da hiermit versierte Anleger ihre eigenen Strategien umsetzen kénnen. Zusatzlich entspricht die

eigene Umsetzung individueller Kriterien auch dem Gedanken des Mitmach-Web.

Boober Uberlasst die Risikodiversifikation komplett seinen Kunden und gewahrt keine automatische
Unterstutzung. Es erfolgt lediglich ein Hinweis, der die Anleger ermutigen soll, ihre investierten Betrage
manuell Gber mehrere Projekte zu verteilen (vgl. Boober 2008i). Bei den Diversifikationsfunktionen hat
Boober noch Nachholbedarf. Mit der Betrachtung von eLolly wird der Fokus auf den deutschen Markt
gelegt. eLolly betreibt passend zum unseridsen Auftritt keinerlei aktive Unterstiitzung in Bezug auf Risi-
kodiversifikation. Daher wird im weiteren Verlauf auf diese Plattform auch nicht weiter eingegangen.
Auxmoney Uberlasst analog zu Boober die Risikodiversifikation seinen Kunden und weist lediglich auf

die Notwendigkeit einer Streuung des Kapitals hin (vgl. Auxmoney 2008h). Hier besteht noch Nachbes-

10 Monatlich zu zahlende Kreditraten exkl. Baufinanzierungen.
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serungsbedarf, da nicht erwartet werden kann, dass jeder Anleger die nétigen finanziellen Kenntnisse

besitzt.

Einen anderen Weg des Anlegerschutzes wahlt Smava. Risikodiversifikation i. e. S. muss zwar von den
Anlegern selber vorgenommen werden, allerdings bietet Smava seinen Anlegern einen Assistenten an,
der offene Kreditprojekte nach Bonitaten und Zinssatzen filtern kann (vgl. Smava 2008k). Innovativer ist
das Konzept der Anleger-Pools. Die folgenden Grafiken erklaren das Konzept der Anleger-

Pools:

Bonitat A

@ @ <«—— Zahlungsstrom

@ - @ @ B
@ @ @ Kreditgeber

Abbildung 4-1.4: Anleger-Pools 1 (in Anlehnung an Smava 2008f)

Die Anleger jeder Bonitatsstufe werden in einem so genannten Pool zusammengefasst. Die Anleger
sichern sich in der Bonitatsklasse jeweils gegenseitig ab. Im ungestérten Zustand zahlen die Kredit-
nehmer jeden Monat ihre Annuitat an die Kreditgeber. Sollte ein Kreditnehmer nicht in der Lage sein,
seinen Kapitaldienst zu erbringen, dann tritt gemaR der folgenden Abbildung der Anleger-Pool fiir den

ausgefallenen Kreditnehmer ein.

Bonitat A

<+—— Zahlungsstrom

<A \ <----- Poolausgleich
(o) +— — (=)
@ Kreditnehmer
@ Kreditgeber

Abbildung 4-1.5: Anleger Pools 2 (in Anlehnung an Smava 2008f)

Die Bedeutung dieser Maflinahme fir den betroffenen Anleger wird in der folgenden Abbildung deutlich:
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I Ausfall der Zinszahlung
|
- _ | /
Zins : Zins
: ~
Tilgun ' Tilgun
Erhaltener 2l : 2l
Betrag | - Ausgleich aus
| Anlegerpool
|
|
|
. . : . L/
Ausgleich | Verlust
— |
Zahlung an Anlegerool :
|
Eigener KN I Eigener KN
zahlt : fallt aus

Abbildung 4.1-6: Bedeutung fir einzelnen Anleger (in Anlehnung an Smava 2008I)

Angenommen ein Kreditnehmer des entsprechenden Zahlungspools fallt aus. Der betrachtete Kredit-
geber sei in dieses Engagement nicht involviert. Abhangig vom Gesamtvolumen des Pools ergibt sich
eine Zahlungsquote. Die Zahlungsquote bezieht sich ausschlieRlich auf den Tilgungsanteil der Kreditra-
te. Der Zinssatz ist damit von den Anlegerpools unabhangig. Der Kreditgeber erhalt den kompletten
Zins- und Tilgungsbetrag abzuglich des selbst zu leistenden Anteils fur den Zahlungspool (vgl. Smava
2008l). Fallt der eigene Kredithehmer aus, bekommt der Kreditgeber keine Zinsen. Die ausstehende
Tilgung wird in Héhe der aktuellen Zahlungsquote des jeweiligen Pools auf die anderen Anleger verteilt

und dem betroffenen Kreditgeber gutgeschrieben (vgl. Smava 2008I).

Leider weist dieses innovative Konzept einige Schwachen auf. Die Marktplatzstatistiken Smavas in
Tabelle 4.1-4 verdeutlichen dies (vgl. Smava 2008m, Stand: 2008-08-08, nur fir 36 Monate Laufzeit).

Ein Blick auf die Werte in Tabelle 4.1-4 zeigt, dass Uberraschenderweise die guten Bonitaten von Aus-

fallen betroffen sind. Dies kann zwei unterschiedliche Ursachen haben:

e Ein Ausfall in einer guten Bonitatsklasse hat durch die geringen Pool-Volumina einen signifikanten

Einfluss auf die Zahlungsquote und damit die Rendite-Erwartung.
¢ Die von den Rating-Agenturen (hier: Schufa) gelieferte Bonitatsbeurteilung ist fehlerbehaftet.

Zusatzlich beeinflusst die Inkassoquote (max. 25 %), die das Inkassounternehmen Intrium Justitia fur

den Rest der Kreditlaufzeit zahlt, die persénliche Rendite negativ.
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A B C D E F G H

Alle Kredite | 336.250 | 397.250 | 286.750 | 190.500 | 313.500 | 333.750 | 515.000 | 409.250
(Volumen in €/
Anzahl)

66 81 63 45 67 83 102 103

Laufende Kredi- | 312.750 | 378.250 | 280.750 | 185.500 | 313.000 | 329.750 | 488.500 | 382.500
te

61 77 61 43 66 81 97 92
- davon in Ver- | 0 3.000 |5000 |0 11.250 | 14.000 | 17.500 | 12.500
Zug 0 1 1 0 2 3 3 4

- davon ausge- | 12.000 | 23.250 | 4.000 15.750 10.000 | 21.000 | 20.000 12.000
fallen

Ausfallrisiko

1,38 2,46 3,56 4,41 5,57 7,16 10,72 15,02
(Schufa, in %)

Erw. Zahlungs-

98,8 97,8 96,6 96,1 95,1 93,7 90,6 87,1
qguote (in %)
Durchschn.
Zahlungsquote

97,1 97,8 99,4 98,3 98,5 95,5 97,7 97,0
(Mai 2007 - Juli
2008, in %)

Zinssatz ~ (Juli

" 104% |103% |11,9% |118% [133% |147% |158% | 16,8%
2008)

Risikoaufschlag

; 0,3 % 1,0 % 1,6 % 1,9 % 23 % 3.1% 5,0 % 71%
(Juli 2008)

Erw. Rendite

; 10,1% | 9,4 % 10,3% |9,9% 10% |[116% | 10,8% |97 %
(Juli 2008)

Tabelle 4.1-4: Kreditvolumina und Zahlungsquoten smava.de (vgl. Smava 2008m)

Bei der erwarteten und die durchschnittlichen Zahlungsquote handelt es sich jeweils um auf einen Mo-
nat bezogene Werte. Die erwartete Zahlungsquote wird aus der Schufa-Scorecard fiir Spezialkreditin-
stitute berechnet. Diese stellen fir Smava historische Ausfallrisiken bereit. Die Differenz zwischen dem
historischen Ausfallrisiko und der erwarteten Zahlungsquote begriindet sich durch eine zeitliche Kom-
ponente. Je spater ein Kredit ausfallt, desto héher ist der Wert der erwarteten Zahlungsquote. Der Risi-
koaufschlag errechnet sich aus der erwarteten Zahlungsquote und drickt die dadurch entstehende
Renditeminderung aus. Der Risikoaufschlag wird als Zinssatz p. a. ausgewiesen, was die abweichen-

den Werte zwischen Zahlungsquote und Risikoaufschlag erklart (vgl. Smava 2008n). Durch die bislang

B Der Zinssatz ist ein 120-Tage-Durchschnittszinssatz iber alle finanzierten Kreditprojekte der jeweiligen Bonitatsstufe.
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geringen Pool-Volumina ergibt sich neben dem dargestellten expected loss ein nicht unerheblicher

unexpected loss. Die tatsachlich erzielte Rendite liegt folglich noch unterhalb der erwarteten Rendite.

Kiva betreibt analog zu Boober und Auxmoney keine aktive Risikodiversifikation, sondern weist seine
Investoren lediglich auf die Vorteile einer Diversifikation tUber Volumina und Ziellander hin (vgl. Kiva
2008d). Fir MyC4 gelten die gleichen Angaben, allerdings fehlt hier ein Hinweis auf die manuell durch-
zufiihrende Risikodiversifikation. Hier besteht, wie in den vorher gezeigten Bereichen auch, noch Ver-

besserungspotenzial fir MyC4.

4.2 Banken

Auch die traditionelle Bankindustrie steht im Umgang mit Peer to Peer Banking Herausforderungen
gegenubert. Der Einfluss des Peer to Peer Banking auf traditionelle Banken wird in Kapitel 4.2.1 be-
handelt. Das Kapitel 4.2.2 dient als kleiner Exkurs, der aufzeigt, wie Banken generell mit dem Thema

Web 2.0 umgehen sollten.

4.2.1 Einfluss des Peer to Peer Banking auf Banken

Das traditionelle Bankengewerbe beobachtet die Entwicklung im Peer to Peer Banking innerhalb der
letzten Jahre ganz genau, wie mehrere Studien der Deutschen Bank Research zeigen (vgl. Deutsche
Bank Research 2006, vgl. Deutsche Bank Research 2007). So besagt eine Studie aus dem Jahr 2007,
dass Geldanleger die hochriskanten Kreditnehmer auf samtlichen Plattformen (mit Ausnahme von
Smava) ignorieren und dementsprechend nur die Kreditsuchenden mit guter Bonitat finanziert werden.
In den guten Bonitaten sind die Margen aber ,rasierklingendiinn“ (Deutsche Bank 2007). Zieht man
aktuelle Konditionen fir Konsumentenkredite und Tagesgeld heran (vgl. Aspect 2008), ergibt der Ver-
gleich dieser Konditionen unter Vernachlassigung von bonitdtsabhangigen Zinsen bei Krediten tber
10.000 € fir drei Jahre Stand Mitte Juli 2008 lediglich einen Unterschied von 24 Basispunkten (BP). Ein
Kredit mit den angegebenen Konditionen ist fur effektiv 5,49 % p. a. bei der Royal Bank of Scotland zu
bekommen, die gleiche Summe ist fir 5,25 % p. a. bei der Bausparkasse Mainz anzulegen. Dieser
Vergleich vernachlassigt allerdings Aspekte wie z. B. eine vorzeitige Rickzahlung der Geldanlage
durch den Kreditnehmer und die damit verbundene Wiederanlage zu abweichenden Konditionen. Durch
diese knappen Margen und unter der Beachtung des Risikos der Geldanlagen im Vergleich zum traditi-
onellen Banking zeigt sich laut Meinung der Analysten der Deutschen Bank, dass P2P-Banking nie
mehr als ein Nischenprodukt werden kann (vgl. Deutsche Bank 2007). Die Analysten gehen hierbei

aber nicht nadher auf die Grenzen zwischen Nischen- und Massenprodukt ein.

In einer weiteren Analyse sagt Gartner voraus, dass P2P-Banking im Jahr 2010 einen Marktanteil von
zehn Prozent des weltweiten Marktes fiir Konsumentenkredite und Finanzplanung erobert hat. Die
Gartner-Analysten sehen in P2P-Plattformen einen Ansatz, die verstarkten sozialen Aspekte des Kon-

sumentenverhaltens zu befriedigen. Dies begriinden sie durch die von den Plattformen bereitgestellte



4 Herausforderungen des Peer to Peer Banking 53

Kombination aus Geldanlage-/Kreditaufnahme-Mdoglichkeiten, Non-Profit-Anlageformen und dem dar-

aus resultierenden Beitrag zur Steigerung der sozialen Gerechtigkeit (vgl. Gartner 2008).

Es wird interessant zu beobachten sein, wie sich traditionelle Kreditinstitute in Zukunft gegentiber dem
P2P-Banking strategisch verhalten werden. Denkbar sind u. a. die in Tabelle 4.2-1 aufgefiihrten Mog-

lichkeiten.

Diese Thematik wird von Kreditinstituten aber nur sehr vorsichtig angegangen, da sie im Umgang mit
Web 2.0-Technologien wenig Erfahrung vorweisen kdénnen. Auf diese Problematik wird im nachsten

Abschnitt ndher eingegangen.

Eigene P2P-LOosung

Als mogliche Strategie ist die Etablierung einer eigenen P2P-L6sung im Rahmen des eigenen Web-
Auftritts denkbar. Da der Konditions- und der Strukturbeitrag als klassische Komponente der Markt-
zinsmethode hier wegfallen, muss die Bank stattdessen Erldse Uber die Bearbeitungsgebihren gene-
rieren. Eine weitere mogliche (und vermutlich auch eintrachtigere) Erlésquelle stellen verstarkte

Cross-Selling Aktivitaten da.

Ubernahme einer etablierten Plattform

Ebenso ist es denkbar, dass eine Bank eine P2P-Plattform, die sich bereits erfolgreich am Markt
etabliert hat, Ubernimmt. Hierbei ist allerdings eine vorsichtige Herangehensweise seitens der Bank in
Verbindung mit einer jederzeit offenen Kommunikation gegeniiber den Marktteilnehmern geboten.
Denn diese haben sich i. d. R. Peer to Peer Plattformen zugewandt, um sich vom traditionellen Kre-
ditwesen unabhangig zu machen. Dementsprechend sensibel werden Marktteilnehmer auf etwaige

Ubernahmegeriichte reagieren.

Strategische Partnerschaft

Eine strategische Partnerschaft, bei der die Bank z. B. die Restfinanzierung nicht vollstéandig finan-
zierter Projekte Ubernimmt, ist hier vermutlich die bessere Alternative. Durch einen solchen Auftritt
behalten die Plattformen ihre Eigensténdigkeit und die Aktivitdten der Bank im Hintergrund sorgen fur

ein hoheres Geschaftsvolumen auf der P2P-Plattform.

Tabelle 4.2-1: Mogliche Geschéftsstrategien traditioneller Banken im Rahmen des P2P-Banking

4.2.2 Umgang mit Web 2.0-Technologien

Die mit dem Web 2.0 verbundene Kultur des ,user generated content* widerspricht der heutigen Imple-
mentierung von Bank-Websites. Die Einbindung fremder Dienste findet so gut wie nicht statt, externe
Einstiegspunkte werden nur Uber von der Bank selbst platzierte Werbebanner ermoglicht. Die Kommu-
nikation erfolgt von der Bank zum Kunden und damit nur in eine Richtung (vgl. Bahlinger 2008, S. 70).

Der Wissensaustausch, der Gber Web 2.0-Instrumente wie Wikis oder Blogs vorgenommen wird, steht
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im Kontrast zu den hierarchischen Unternehmenskulturen der Finanzdienstleister (vgl. Lochmaier 2007,
S. 81).

Laut Bahlinger ergeben sich zwei Problemfelder bei einer schnellen Einfiihrung von Web 2.0-
Komponenten. Eine nicht zum Unternehmen passende Kommunikationskultur wird zu Testzwecken
eingefuihrt und auf Grund der vorherrschenden Organisationskultur missgedeutet. Auflerdem bendtigen
Web 2.0-Instrumente Netzwerkeffekte, die erst bei einer hinreichend grof3en Nutzerzahl entstehen kon-
nen. Das mit den Netzwerkeffekten zusammenhangende Vertrauen kann aber nicht entstehen, wenn
Angebote nur fur einen kurzen Zeitraum testweise verfigbar gemacht und danach wieder eingestellt
werden (vgl. Bahlinger 2008, S. 70).

Web 2.0-Angebote beruhen auf Emotionalisierung. MeinungsaufRerungen von Privatpersonen werden
mehr Vertrauen geschenkt als offiziellen Unternehmensbekanntmachungen. Dadurch steigt flir Unter-
nehmen das Reputationsrisiko, da sich Nachrichten im Internet in hoher Geschwindigkeit und von Sei-

ten des Kreditinstituts unkontrolliert ausbreiten (vgl. Deutsch Bank Research 2007a).
Bahlinger empfiehlt folgende Vorgehensweise fiir Banken (vgl. Bahlinger 2008, S. 71):

1. Beobachtung der Web 2.0-Aktivitdten anderer Branchen und der Mitbewerber

2. Test der eigenen Unternehmenskultur auf Ubereinstimmung mit Web 2.0-Merkmalen

3. Erweiterung des internen Wissensmanagements durch Web 2.0-Instrumente wie z. B. Corporate

Blogs oder Wikis
4. Festlegung und Umsetzung einer externen Web 2.0-Strategie

Private Nutzer neigen dazu, von Unternehmen dominierten Plattformen zu misstrauen. Dadurch laufen
die Unternehmen Gefahr, durch als interaktive Kommunikation getarnte Eigenwerbung an Reputation
zu verlieren. Kreditinstitute sind also gezwungen, ihr Image im Web 2.0 ebenso im Auge zu behalten
wie in der traditionellen Medienlandschaft. Bei Missachtung drohen erhebliche Reputationsrisiken. Ein
Monitoring-Prozess kann die Wahrnehmung der Meinungsbildung und die erforderlichen Reaktionen
positiv beeinflussen. Die Mitarbeiter der Kreditinstitute brauchen klare Richtlinien, wie sie in Web 2.0-

Elementen sowohl im Namen des Unternehmens als auch privat auftreten (vgl. Deutsche Bank 2007a).

Bei der Einrichtung von internen Web 2.0-Diensten miissen die Entscheider in den Kreditinstituten meh-

rere Aspekte mit einbeziehen (vgl. Deutsche Bank 2007a):

¢ Der mitunter raue und direkte Umgangston in Web 2.0-Artikeln stimmt nicht mit der Unternehmens-

kommunikationskultur tGberein. Die sich entwickelnde Diskussionsdynamik ist nur bedingt steuerbar.

¢ Von Unternehmensseite ausgehende Kommunikation muss insbesondere bei bérsennotierten Kredit-

instituten regulatorische und rechtliche Anforderungen erfillen.

¢ Der redaktionelle Pflegeaufwand ist auf Grund der vom Kunden erwarteten regelmaRigen Aktualisie-

rung auf einem hohen Niveau angesiedelt.

e Querverweise auf Dritt-Websites beinhalten das Risiko, dass dort kommunizierte Standpunkte nicht

die Meinung des eigenen Instituts widerspiegeln.
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Eine von Bahlinger durchgeflihrte Studie, die den Einsatz von Web 2.0-Diensten bei ca. 100 Banken
und Versicherungen im In- und Ausland untersucht (davon 71 Institute nur auf Chats und Foren analy-
siert), ergab ein erniichterndes Bild. Ausgewahlte Ergebnisse dieser Studie sind (vgl. Bahlinger 2008,
S. 71 ff.):

¢ Lediglich drei (!) Institute nutzen Chats zur Kommunikation mit ihnren Kunden.
¢ Foren betreiben ebenfalls lediglich drei Institute, vornehmlich Direktbanken.

¢ Blogs in ihren verschiedenen Auspragungen (Produkt-Blogs, Corporate-Blogs, Experten-Blogs) sind

weiter verbreitet als Chats und Foren.
e Communitys zur Erhéhung des Serviceniveaus finden sich ebenfalls nur bei zwei Anbietern.
¢ Social Bookmarking und Tag Clouds werden nicht in nennenswertem Umfang eingesetzt.
¢ Die hochste Verbreitung (ca. ein Drittel der untersuchten Unternehmen) erfahren RSS-Feeds.

e Ebenfalls rund ein Drittel der untersuchten Unternehmen setzen bereits Pod- und Videocasts zur
Platzierung von Mediendaten auf den Internetseiten der Bank ein. Hierbei ist auf Grund der oben dar-

gelegten Aversion der Nutzer gegenuber direkter Werbung ein eher subtiles Vorgehen anzuraten.

Die Studie ergab, dass sich Direktbanken bei der Verwendung von Web 2.0-Diensten offener zeigen als
Filialbanken und Versicherungen. Folglich besteht ein enger Zusammenhang zwischen dem Umgang
mit Web 2.0-Diensten und der generellen vertrieblichen Ausrichtung eines Instituts (vgl. Bahlinger 2008,
S. 74.). Die Chancen, die Web 2.0-Dienste bieten, sollten von den Instituten aber nicht unterschatzt
werden. Uber diese Dienste lassen sich junge, wohlhabende und technisch versierte Nutzer erreichen,
die Uber traditionelle Werbekampagnen i. d. R. nicht angesprochen werden. Web 2.0-Dienste bewegen
sich bei Finanzdienstleistern in einem Spannungsfeld zwischen der offenen Kommunikationskultur und
der von Kunden verlangten Diskretion. Eine Mehr-Marken-Strategie wie sie z. B. im Mobilfunkmarkt
anzutreffen ist, bietet sich hier als Losungsmdglichkeit an (vgl. Deutsche Bank Research 2007a). Es
lasst sich feststellen, dass der Umgang mit Web 2.0-Techniken schwach ausgepragt ist. Dies ist ver-
mutlich auf die Unsicherheit in Bezug auf das Web 2.0-Instrumentarium zurlickzufiihren. Rudimentare
Umsetzungen sind allerdings nicht zielfihrend. Banken sollten sich entweder komplett nach Web 2.0-
Paradigmen ausrichten oder eine Abwartestrategie durchfuhren (,Ganz oder gar nicht.“) (vgl. Bahlinger
2008, S. 74).

4.3 Aufsichtsbehorden

Peer to Peer Banking Plattformen bewegen sich aus bankaufsichtsrechtlicher Sicht auf einem schmalen
Grat zwischen erlaubnispflichtigen Bankgeschaften und der Moglichkeit, diese Geschafte ohne eine
explizite Erlaubnis der jeweiligen Bankaufsichtsbehdrde zu fiihren. Aus diesem Grund hat z. B. Smava
schon wahrend der Konzeptionsphase eng mit der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht

(BaFin) zusammengearbeitet.
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Die BaFin hat sich in Bezug auf die Behandlung von Peer to Peer Banking Plattformen klar positioniert.
Die reine Vermittlung von Krediten erfordert keine Bankerlaubnis, daher stehen die Plattformbetreiber in
Deutschland generell gesehen nicht unter der Aufsicht der BaFin. Die BaFin behalt sich jedoch Einzel-
fallpriifungen vor, im Rahmen derer sie Uberprift, ob die Nutzer oder Betreiber mit ihrer jeweiligen Ge-
schaftstatigkeit eine bankaufsichtsrechtliche Erlaubnispflicht begriinden. Sollten diese Geschafte ohne
die notwendige Erlaubnis getatigt werden, ist die BaFin gemafl § 37 KWG zum Einschreiten berechtigt
(vgl. Mitschke 2007, S. 4). Lasst sich der Betreiber einer Plattform die Gelder bereits vor Abschluss des
eigentlichen Darlehensvertrages einzahlen, liegt laut der BaFin eventuell ein erlaubnispflichtiges Einla-
gengeschaft vor (vgl. Mitschke 2007, S. 4). Das ,eventuell” lasst sich auf die Unerfahrenheit der BaFin
mit derartigen Geschaftsmodellen zurlckfihren. Betreiber gelten nach § 37 Abs. 1 Satz 4 KWG als
einbezogene Unternehmen, wenn mindestens ein Nutzer der Plattform erlaubnispflichtige Bankgeschaf-
te betreibt. Bei einer Auslegung der Plattform auf die Abwicklung unerlaubter Bankgeschafte ist die
BaFin berechtigt, nach § 37 KWG MalRnahmen zur Gefahrenabwehr ohne das Vorliegen eines konkre-

ten Einzelnachweises durchzufiihren (vgl. Mitschke 2007, S. 4 f.).

Starkere Beachtung der BaFin finden die Nutzer einer P2P Banking Plattform. Das Gewahren von
Gelddarlehen stellt ein Kreditgeschaft auf Seiten der Darlehensgeber dar. Als Kreditnehmer wird durch
die Annahme des Darlehens ein Einlagengeschéaft getatigt, indem fremde Gelder als Einlagen oder als
andere unbedingt riickzahlbare Giter des Publikums angenommen werden. Fir diese Geschéfte ist
nach § 32 Abs. 1 Satz 1 KWG eine Erlaubnis erforderlich, wenn sie entweder gewerbsmaRig oder in
einem Umfang betrieben werden, der einen in kaufmannischer Weise eingerichteten Geschéaftsbetrieb
erfordert. Der Umfang ist hingegen bei gewerbsmaRigen Geschéften nicht relevant. Hier kommt es der
BaFin vielmehr auf die Dauer und die Gewinnerzielungsabsicht an. Sie geht von dieser Absicht schon
bei Abschluss eines einzigen Geschafts aus, wenn die Absicht der (unregelmafigen) Wiederholung
besteht (vgl. Mitschke 2007, S. 4).

Die dargestellte Sichtweise der BaFin fiihrt zu dem in Deutschland verbreiteten Konstrukt der Zusam-
menarbeit von Plattformbetreibern und Transaktionsbank im Hintergund. Die Bank vergibt in diesem
Modell rechtlich gesehen das Darlehen und verkauft es ohne Aufschlag an die Kreditgeber weiter. Wah-
rend Smava dieses Konzept seit Aufnahme der Geschaftstatigkeit verfolgt, hat Auxmoney erst Mitte
2008 auf ein analoges Modell umgestellt. eLolly wird wegen seines zweifelhaften Hintergrunds nicht

weiter thematisiert.

Bei diesem Vorgehen muss die praktische Umsetzbarkeit thematisiert werden, sollte eine neue Platt-
form ohne einen Partner mit Bankerlaubnis im Hintergrund in kurzer Zeit sehr viele aktive Marktteilneh-
mer aufweisen kénnen. Der Prifaufwand jedes einzelnen Falls dirfte die Kapazitaten der BaFin zumin-
dest stark beanspruchen, wenn nicht gar tberlasten. Manche Plattformbetreiber gehen sogar willentlich
auf Konfrontationskurs, wie das Beispiel von Boober aus den Niederlanden zeigt (siehe Kapitel 3.1.3).
Es zeugt nicht von gutem Geschaftsgebahren, die Aufnahme prinzipiell erlaubnispflichtiger Geschéafte
einen Tag (!) vor Markteintritt der jeweils zustadndigen Behdrde anzuzeigen. Folglich musste Boober
nach einer Prufung durch die niederlandische Aufsichtsbehdrde fur einen gewissen Zeitraum die Ge-

schaftstatigkeit einstellen und konnte diese nur nach Erfiillung von Auflagen wieder aufnehmen.
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In den USA ist die Frage des Aufsichtsrechts komplizierter. Prosper arbeitet mit der WebBank aus Utah
zusammen, die den lokalen Aufsichtsbehorden unterliegt. Prosper selbst hat seinen Firmensitz in De-
laware und unterliegt sowohl bundesstaatlicher Aufsicht als auch allgemeinen Aufsichtsbehdrden wie
dem ,Federal Reserve Board“ und der ,Federal Trade Commission®. Dartiber hinaus existieren in fast
jedem Bundesstaat der USA voneinander abweichende Regelungen z. B. in Bezug auf Anlage-
und/oder Kreditsummen. Kiva fallt als Non-Profit-Organisation nicht unter das amerikanische Aufsichts-
recht. Zopa in Grol3britannien verfigt Uber eine Kreditlizenz des ,Office of Fair Trading® (vgl. Zopa
2008b). Dieses ,Office of Fair Trading® fungiert in GroRbritannien als Verbraucherschutzeinrichtung. Die

Einlagensicherung erfolgt tiber die fiir Zopa kontofiihrende Royal Bank of Scotland.

Insbesondere in Deutschland stehen die Aufsichtsbehérden durch die im internationalen Vergleich
strengen gesetzlichen Regelungen also vor besonderen Herausforderungen im Hinblick auf die Durch-
fihrung der Aufsichtspflichten. Die fur Smava und Auxmoney(neu) gefundene Lésung erscheint fiir eine
schlanke und fur alle beteiligten Parteien wenig aufwandige Kontrolle der Einhaltung der gesetzlichen

Vorgaben als praktikabelster Ansatz.
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5 Fazit und Ausblick

Die Kreditvergabe von Mensch zu Mensch Uber das Internet befindet sich noch am Anfang ihrer Ent-
wicklung. Eine Erhdhung des Vergabevolumens auf ein signifikantes und mit der traditionellen Kredit-
vergabe vergleichbares Niveau ist kurzfristig nicht zu erwarten. Zudem sind Bausteine wie eine fortlau-
fende Kreditwlrdigkeitsprifung oder eine adaquate Risikodiversifizierung noch verbesserungsfahig.
P2P-Banking hat sich in unterschiedlichen Auspragungsformen gebildet, wie die in diesem Arbeitsbe-
richt vorgestellten Plattformen zeigen. So existieren Geschaftsmodelle, bei denen der Anleger das ge-
wiinschte Projekt nicht explizit auswahlen kann (Zopa) und Anbieter mit umgedrehten Auktionen (Pros-
per, Auxmoney). Des Weiteren existieren Anbieter, die mit einer Bank zur Einhaltung aufsichtsrechtli-
cher Anforderungen zusammenarbeiten (Smava, Auxmoney neu) ebenso wie schwarze Schafe (eLol-
ly). Mit der Unterstiitzung von Unternehmensgriindungen bieten weitere Plattformen einen sozial moti-
vierten Hintergrund fir die Geldanlage von Mensch zu Mensch. Auch wird zwischen Plattformen mit
zinsloser Geldanlage (Kiva) und verzinster Geldanlage (MyC4) differenziert. Samtlichen Plattformen
gemeinsam ist aber das im Vergleich zum Einlagengeschaft bei einer Bank héhere Risiko, da samtliche
Darlehen unbesichert vergeben werden. Geldanlegern ist dementsprechend anzuraten, Investitionen in
P2P-Kredite vorerst nur als Diversifikationsmittel dem eigenen Anlage-Portfolio beizumischen. Die von
O'Reilly gepragten Kriterien fiir eine Web 2.0-Applikation erflllen alle in diesem Arbeitsbericht gezeig-
ten Geschaftsmodelle. Die Abbildung der Geschaftsmodelle auf die aus der Netzwerktechnik bekannten
Architekturen funktioniert allerdings nur mit erheblichen Anpassungen. P2P ist in diesem Kontext also

eher mit Person to Person als mit Peer to Peer zu Ubersetzen.
Far die weitere Entwicklung des P2P-Banking bieten sich einige interessante Fragestellungen:

¢ Bislang beschranken sich P2P-Finanzierungen auf Privatkundenkredite und Kredite an kleine Unter-
nehmen. Es stellt sich also die Frage, wie sich ein P2P-Konzept auch in den Bereich der gréReren
Firmenkundenkredite Ubertragen lasst. FK-Kredite haben i. d. R. ein weitaus héheres Volumen als
Privatkredite. In diesem Zusammenhang stellt sich auch die Frage der Risikodeckung dieser Kredite.
Hier ist eine Zusammenarbeit mehrerer Versicherungen als Partner entsprechender Plattformbetrei-
ber denkbar. Aus Anlegersicht ist die Frage nach Investitionsmdglichkeiten fir institutionelle Anleger

ebenfalls zu diskutieren.

¢ Des Weiteren stellt sich die Frage, wie Plattformbetreiber auftretende Angebots- und Nachfrageuber-
hange 16sen. Denkbar sind hier z. B. unterstitzende Finanzierungen der beteiligten Partnerbanken
oder eine Anpassung (bzw. Einfiihrung) von Teilfinanzierungen. Auf Anlegerseite bietet sich eine Art
verzinstes Tagesgeldkonto an, um ein ,Herumliegen“ des eingezahlten Kapitals auf einem bei Sicht

falligen Konto zu vermeiden.

e Sobald ein bestimmtes Marktvolumen erreicht ist, ist es theoretisch denkbar, dass auch im P2P-
Banking ein Geldanleger seine Forderungen als Asset Backed Security (ABS) an den Kapitalmarkt

weiterreichen kann. In diesem Zusammenhang stellt sich die Frage der Einbeziehung von Kreditinsti-
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tuten und der Ausgestaltung des ABS-Emittenten. In den USA werden die Emittenten bei den meisten
Emissionen als Zweckgesellschaft ausgestaltet. Gilt dies auch fiir Europa? Wenn ja, ist die Frage der

Relevanz fiir Basel Il ebenso zu klaren wie aufsichtsrechtliche Fragestellungen.

¢ Ebenfalls mit ABS-Transaktionen verbunden ist die Frage der digitalen Verwaltung dieser Transaktio-
nen. Der Aufwand fiir einen ABS-Prozess ist ebenso zu diskutieren wie geeignete Instrumente fir ei-
ne automatische Bewertung der in der Transaktion verbrieften Forderungen und deren Einordnung in

verschiedene Tranchen.

 Denkbar ist eine Ubertragung des P2P-Modells auf die Versicherungsbranche. Versicherungssuchen-
de konnten im Rahmen eines Projektes das abzusichernde Risiko beschreiben und um Personen
werben, die bereit sind, dieses Risiko abzudecken. Hier stellt sich die Frage nach der richtigen und

nachvollziehbaren Quantifizierung des vorhandenen Risikos und einer angemessenen Pramierung.
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