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Flexible Software-Architektur fiir
Prognosemarkte

Arina Soukhoroukova
Johann Wolfgang Goethe-Universitdt Frankfurt am Main

Zusammenfassung: Virtuelle Borsen kénnen als ein innovatives Instrument zur
Lisung betriebswirtschaftlicher Prognoseprobleme eingesetzt werden. Bisher
wurden sie jedoch lediglich fiir einzelne Fragestellungen angewandt. Um virtuelle
Bérsen als ein Prognoseinstrument in der Unternehmenspraxis zu etablieren, ist
eine flexible Software zur allgemeinen und einfachen Nutzung eine entscheidende
Grundvoraussetzung, die bisher noch nicht untersucht wurde. In diesem Beitrag
wird zundchst die Funktionsweise der Prognosemdrkte erldutert. Hieraus werden
die Anforderungen und das Fachkonzept fiir die Software fiir Prognosemdrkte ab-
geleitet. Darauf aufbauend wird die komponentenbasierte Software-Architektur
herausgearbeitet. Abschlieffend wird die Implementierung auf Basis des Microsoft
ASP.NET Frameworks vorgestellt.

Schliisselworte: Informationsborsen, Virtuelle Borsen, Elektronische Mdrkte,
Prognosen, Software-Architektur, Microsoft ASP.NET Framework

1 Einleitung

Aufgrund moderner Informations- und Kommunikationstechnologien etablieren
sich elektronische Mérkte als kostengiinstige und effiziente Instrumente zur Res-
sourcenallokation [Bako98; Malo‘87], die nicht nur zum Handel von Wertpapie-
ren, sondern zunehmend auch fiir viele andere Produkte verwendet werden
[Wein'03]. Neben materiellen Giitern konnen auch immaterielle Giiter auf einem
elektronischen Markt gehandelt werden. In elektronischen Wissensmérkten sind es
beispielsweise Expertenmeinungen. Anstelle einer zentralen Kontrollinstanz tiber-
nehmen hier Marktmechanismen die Bewertung und die Qualitétssicherung ein-
zelner Giiter [Miill'02]. Die theoretische Grundlage fiir die Funktionsweise von
Mairkten bildet die Informationseffizienzhypothese [Fama70; Fama91], die besagt,
dass im Idealzustand alle verfiigbaren Informationen sich in den Marktpreisen wi-
derspiegeln.

Zur Planung von Investitions- und Strategieentscheidungen und Steuerung von
Unternehmen sind zuverldssige Prognosen unerlésslich, um Fehlentscheidungen,
Risiken und damit auch Verluste zu verringern [Fish'94]. Auch hier kann der
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Marktmechanismus dabei helfen, unterschiedliche Meinungen der Beteiligten ob-
jektiv zu aggregieren. Auf den so genannten Prognosemérkten, auch als virtuelle
Borsen (Virtual Stock Markets, VSM)' bezeichnet, kénnen Teilnehmer ihre Ein-
schitzungen tiber die Entwicklung zukiinftiger Marktzustdnde handeln [SpSkO03].
In effizienten Mérkten reflektiert der Preis einer virtuellen Aktie die Erwartungen
der Teilnehmer hinsichtlich des zukiinftigen Marktzustands und kann deshalb zur
Prognose fiir den Marktzustand herangezogen werden.

An den Towa Electronic Markets (www.biz.uiowa.edu/iem/markets) wurden 1988
erstmals Aktien gehandelt, deren Auszahlungswert an die Stimmenanteile der US-
Prasidentschaftskandidaten gekoppelt war. Politische Wahlborsen lieferten bisher
viel versprechende Ergebnisse, da sie sich durchgingig durch eine bessere Prog-
nosegiite als Umfragen auszeichneten [BeSc01; Briig99; Fors'99; Span02].

Im Rahmen des durch die Deutsche Forschungsgemeinschaft geforderten Projek-
tes ,,Marktforschung durch Informationsgewinnung auf internetbasierten virtuellen
Borsen” wird die Applikation fiir Prognosemirkte am Lehrstuhl fiir Electronic
Commerce der Universitit Frankfurt entwickelt. Das Ziel des Projektes ist es, die
Einsatzmdglichkeiten von Prognosemirkten fiir Unternehmen zu erweitern. In
Experimenten, Feldstudien und im Unternehmenseinsatz ist der Einfluss verschie-
dener Markt-Designs auf die Prognosegiite zu untersuchen. Um virtuelle Borsen
als ein Prognoseinstrument in der Unternehmenspraxis zu etablieren, ist eine fle-
xible Software zur allgemeinen und einfachen Nutzung eine entscheidende
Grundvoraussetzung, die allerdings in der Literatur bisher nicht betrachtet wurde.
Bedingt durch die einseitige Fragestellung — Prognose des Stimmenanteils einer
Partei oder Kandidaten — unterscheiden sich die angebotenen politischen Wahl-
borsen kaum in Hinblick auf das Markt-Design [SpSk03]. Aktuelle virtuelle Bor-
sen sind hingegen als Individualentwicklungen genau auf die entsprechende Fra-
gestellung angepasst und sind primér den Online-Spielen zuzuordnen. Prognose-
mirkte aus dem akademischen Umfeld wurden hauptsichlich fiir einmalige For-
schungszwecke entwickelt. Zudem wurde deren Software bisher wissenschaftlich
nicht untersucht. Dieser Beitrag soll diese Liicke schliefen.

Das Ziel des Beitrags ist eine systematische Darstellung der Software-Architektur
fiir Prognosemérkte aus Sicht der Wirtschaftsinformatik. Die wichtigste Heraus-
forderung ist, heterogene Prognosefragestellungen in einer standardisierten Soft-
ware-Applikation fiir Prognosemérkte abzubilden. Unter Flexibilitdt wird hier die
Anpassbarkeit der Software an die Charakteristika individueller Prognoseziele un-
ter verschiedenen Einsatzbedingungen verstanden. In Abschnitt 2 und 3 werden
die Funktionsweise und die Design-Moglichkeiten von Prognosemérkten vorge-
stellt. Das Fachkonzept und die Anforderungen an die Software-Applikation wer-
den in Abschnitt 4 erarbeitet. Darauf aufbauend wird die Gesamtarchitektur der

Auch Informationsborsen oder -mirkte bzw. Artificial, Prediction oder Fantasy Mar-
kets
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Software entwickelt (Abschnitt 5.1). AnschlieBend wird beispielhaft die Imple-
mentierung auf Basis des Microsoft ASP.NET Frameworks vorgestellt (Ab-
schnitt 5.2). Der Beitrag schliefit in Abschnitt 6 mit einer Zusammenfassung.

2 Virtuelle Borsen als Prognoseinstrument

Basierend auf der Hypothese der Informationseffizienz der Markte besteht die
Grundidee einer virtuellen Borse darin, die Erwartungen beziiglich zukiinftiger
Marktzustinde durch die Darstellung als virtuelle Aktien handelbar zu machen.
Eine virtuelle Aktie beschreibt dabei einen bestimmten zukiinftigen Marktzustand,
beispielsweise den Umsatz eines bestehenden oder neuen Produkts im néchsten
Monat [SpSk03]. Es handelt sich hier nicht wie an Finanzmérkten um Unterneh-
mensanteile, sondern um so genannte zustandsabhingige Zahlungen (,,state con-
tingent claims®), die nach der Realisierung des Marktzustandes entsprechend der
Auszahlungsregel erfiillt werden [EIGr95].

Virtuelle Borsen sind Aktienmérkte, die auf einer elektronischen Plattform ohne
die Moglichkeit des Einsatzes signifikanter Finanzbetrdge realisiert werden. An-
ders als bei Borsenspielen verfiigt eine virtuelle Borse iiber einen eigenstindigen
Mechanismus zur Preisfeststellung, so dass die Teilnehmer ihre Einschitzungen
durch Kauf- und Verkaufsauftridge abgeben konnen [Span02].

Die Teilnehmer eines Prognosemarktes leiten aus ihren individuellen Einschit-
zungen beziiglich der Auspriagung des zukiinftigen Marktzustands eine individuel-
le Erwartung iiber die Auszahlung der virtuellen Aktien ab. Teilnehmer handeln
infolgedessen ihre individuellen Einschitzungen, indem sie ihre erwartete Aktien-
auszahlung mit den Erwartungen des Marktes vergleichen, und mit entsprechen-
den Kauf- oder Verkaufsauftrigen darauf reagieren [Span02]. Wenn der aktuelle
Aktienkurs beispielsweise unter den Erwartungen eines Teilnehmers liegt, wiirde
er die Aktie kaufen, um so einen fiir ihn erwarteten Gewinn realisieren zu konnen
und umgekehrt bei einer aus seiner Sicht erwarteten Uberbewertung verkaufen.
Die Handlungen aller Marktteilnehmer beeinflussen so den Preis, der somit alle
verfiigbaren Informationen reflektiert [Haye45]. Der eingesetzte Preismechanis-
mus bietet also den Vorteil, dass hier unterschiedliche Informationen und interdis-
ziplindre Meinungen der Beteiligten endogen und damit objektiv in den Kurs einer
virtuellen Aktie einflieBen [Fors'92]. Nach der Realisierung des zugrunde liegen-
den Marktzustands werden die besten Hindler, das heifit Teilnehmer mit den bes-
ten Prognosen, ermittelt und belohnt [Span02].

Der Zugangskreis ist entweder offen fiir alle Interessenten oder begrenzt fiir eine
geschlossene Benutzergruppe, beispielsweise fiir Mitglieder einer Online-
Gemeinschaft oder fiir ausgewéhlte Mitarbeiter eines Unternehmens [SpSk04].
Neben politischen Wahlbérsen finden sich heute zahlreiche weitere virtuelle Bor-
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sen aus den Bereichen Sport, Entertainment oder Wissenschaft im Internet. Be-
kannteste Anbieter sind Hollywood Stock Exchange (www.hsx.com), Foresight
Exchange (www.ideafutures.com), BBC Celebdaq (www.bbc.co.uk/celebdaq),
Tradesports (www.tradesports.com) und Bluevex (www.bluevex.de). Anbieter,
Neopoly (www.neopoly.de) und ECCE TERRAM (www.ecce-terram.de) fithren
regelmiBig virtuelle Borsen zur Wahlen und Sportereignissen durch. Tabelle 1
zeigt eine kurze Ubersicht iiber ausgewihlte Prognosemérkte.

Virtuelle Borsen sind demnach geeignet, zur Losung interdisziplinédrer und verteil-
ter Informationsprobleme beizutragen. Potentielle Einsatzbereiche sind Marktfor-
schung und Vertriebsplanung [Chan'02; Elia’00; Gruc00; Plot00; Span02;
SpSk04], Projektmanagement [Ortn98], aber auch Schitzung volkswirtschaftlicher
ZielgroBen [Berl01] oder politischer Risiken [Huls03]. Als eine wesentliche Be-
sonderheit im Vergleich zu anderen Prognosemethoden ist hervorzuheben, dass
bei virtuellen Borsen keine reprasentative Stichprobe erforderlich ist, da die Teil-
nehmer nicht ihre individuellen Priaferenzen offenbaren, sondern ihre Einschét-
zungen beziiglich der Gesamtentwicklung [Fors92].

Name HSX Innovation Blog- Ideafutu- | die- Neopoly Bluevex
Futures shares res prognose

System Unix Microsoft Linux Linux Unix (Linux) Linux

Web-Server | Apache | IIS Apache | Apache Apache Apache Apache

Technik JSP ASP PHP CGI CGI CGI/Java- | JSP/ Java-

Applet Applet

Prognose- | Filme, z. B. Google | Blogs Technolo- | Sport, Sport, v.a Sport

ziele Stars IPO, Wahlen gietrends Wahlen Wahlen

Geldeinsatz | Nein Nein Nein Nein Teilweise | Nein Ja

Markt Market Double Auc- | Market Double Double Double Double
Maker tion Maker Auction Auction Auction Auction

Tabelle 1: Kurziibersicht zu Prognosemaérkte im Internet

Dariiber hinaus kann die Teilnahme an einem Prognosemarkt attraktiver sein und
stimulierender auf die Einschdtzungen wirken als das Ausfiillen eines langen Fra-
gebogens. Zusammenfassend lasst sich feststellen, dass Prognosemirkte das Po-
tential aufweisen, sich zu einer neuen, innovativen und auch kostengiinstigen Al-
ternative zu traditionellen Prognoseverfahren zu entwickeln.

Hinter den vielfiltigen Einsatzmoglichkeiten virtueller Borsen zur Ldsung be-
triebswirtschaftlicher Prognoseprobleme verbergen sich zahlreiche Strukturpara-
meter und Gestaltungsdimensionen, die im nichsten Abschnitt erldutert werden.
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3 Design von Prognosemirkten

Um das Fachkonzept fiir die Software erstellen zu kénnen, muss zunéchst die
Vorgehensweise beim Ldsen unternehmerischer Vorhersageprobleme mit Progno-
semdrkten strukturiert werden. Darauf aufbauend werden die moglichen Struktur-
parameter vorgestellt.

3.1 Vorgehensweise

Als primdres Qualititskriterium ist die Informationseffizienz herauszustellen
[Gomb00; Lind00], damit die durch Handelsentscheidungen der Teilnehmer ge-
bildeten Marktpreise virtueller Aktien zur Prognose entsprechender zukiinftiger
Ereignisse herangezogen werden konnen. Hierfiir ist ein genau an die Problemstel-
lung angepasstes Markt- als auch Experiment-Design notwendig, um die Rahmen-
bedingungen fiir einen funktionierenden Aktienmarkt gewdhrleisten zu kdnnen
[Roth02]. Gleichzeitig sollte der Aufwand fiir die Initiatoren beim Gestalten und
Betreiben der Borse moglichst gering bleiben [Span02].

Community View
Prognoseziele, Rollen, Protokolle, Institutionen

Implementation View

Phasenspezifische und -libergreifende Prozesse ‘

Externe Anwendungen ‘ Externe Datenquellen ‘

Transaction View

Transaktionen
Aktienauszahlung

Informations-
beschaffung

Order-Abgabe Preisfeststellung

Infrastructure View
Technische Infrastruktur des Prognosemarktes

Information Verhandlung Abschluss Abwicklung
Auszahlung

Abbildung 1: Grundstruktur des Referenzmodells fiir Prognosemérkte; in Anlehnung an
[Lind00; S. 118]

Auf Basis des Referenzmodells fiir elektronische Mirkte von [Lind00] wird in
Abbildung 1 das entsprechende Referenzmodell fiir Prognosemaérkte entwickelt.
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Auf der horizontalen Achse sind die einzelnen Transaktionsphasen abgebildet.
Neben den aus der Theorie der elektronischen Mirkten bekannten Transaktions-
phasen ([Schm93]) kommt bei Prognosemérkten zusétzlich die Auszahlungsphase
nach der Realisierung des Ereignisses hinzu. Die Abwicklungsphase kann fiir
Prognosemérkte vernachlissigt werden.

Vier Modellierungssichten der Prognosebdrsen sind auf der vertikalen Achse dar-
gestellt. Community View bezieht sich auf die Organisationsstruktur der Prognose-
borse. Implementation View realisiert auf Basis der Transaction View (phasenori-
entierte Marktdienste) die definierten Rollen und das gewihlte Borsen-Design.
Infrastructure View beschreibt die technische Infrastruktur der Prognoseborse.

3.2 Wahl des Prognoseobjekts und Experiment-Design

Neben den Teilnehmern ist die Rolle des Initiators der virtuellen Borse, der ein
betriebswirtschaftliches Prognoseproblem 16sen mochte, herauszustellen. Infra-
strukturanbieter, Intermedidre oder konkurrierende Borsen konnen an dieser Stelle
vernachlissigt werden [Holt 03].

Ausgangspunkt der Betrachtung ist ein konkretes Prognoseproblem des Unter-
nehmens. Das Prognoseziel legt dabei die wesentlichen Rahmenbedingungen fiir
das Design des Prognosemarktes fest. Im nichsten Schritt sind weitere Spezifika-
tionen zu treffen. Hierzu gehoren u. a. die Festlegung des Teilnehmerkreises, die
Dauer der Borse und der Anreizmechanismus [Span02].

Aus den Eigenschaften des Prognoseziels werden Auszahlungsregeln fiir virtuelle
Aktien nach Eintritt des Marktzustandes oder des Ereignisses bestimmt. Die Aus-
zahlungsregeln miissen quantifizierbar und damit handelbar sein. Sie konnen ent-
weder durch absolute (z. B. fiir Verkaufseinheiten) oder relative Zahlen (z. B. fiir
Marktanteile) ausgedriickt werden [SpSk03]. Fiir die Anreize zur Teilnahme und
Abgabe wahrer Einschéitzungen der Teilnehmer kommen verschiedene Entloh-
nungsmechanismen in Frage [Span02; SpSk04].

3.3 Markt-Design

Nach der Konkretisierung des Prognoseobjekts gilt es, das Markt-Design genau zu
spezifizieren. Es besteht eine sehr grole Anzahl an Design-Moglichkeiten fiir e-
lektronische Mérkte [BuGo99], wobei fiir virtuelle Borsen die effiziente Abwick-
lung der Transaktionen und deren Kosten keine Rolle spielen.

Aus der Finanzwelt sind Preisfeststellungen auf Basis des Auktionsprinzips (,,0r-
der-driven) und des Market-Maker-Prinzips (,,quote-driven*) bekannt [Madh92].
Bei der Ausgestaltung des Preismechanismus in Prognosemaérkten steht primér die
Verstdndlichkeit fiir Teilnehmer, die Anreizkompatibilitdt zur Offenbarung per-
sonlicher Einschétzungen als auch die Unterstiitzung der Marktliquiditdt im Mit-
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telpunkt des Interesses [Ba'01; Gerk 95; Span02].

Strukturparameter Maogliche Ausgestaltungen

Auktionsprinzip: kontinuierliche doppelte Auktion, Gesamt-
Preisfeststellung kursermittlung
Market-Maker-Prinzip, oder eine Kombination

Markt-, Limit-, Stop-Loss-Order (weitere Formen in

Ordertypen [Xetr01]); Leerverkiufe

Handelsbeschrankungen | Preis-, Mengen- und Zeitlimitierung

und -gebiihren Ausgestaltung (Prozentual, Fix, Staffelungen)
Anfangsaustattung: Virtuelles Geld und virtuelle Aktien; Kre-
Starteinstellungen ditaufnahme, Zinssétze
Startpreise

Marktendogene Informationen: Kurse, Orderbuch

Informationstransparenz . .. .
P Marktexogene Informationen iiber Prognoseobjekte

Tabelle 2: Strukturparameter fiir das Markt-Design einer Prognosebdorse

Mogliche Handels- und Portfoliorestriktionen dienen hauptséchlich der Aufrecht-
erhaltung der Marktliquiditdt und Vermeidung eines mdglichen irrationalen Han-
delsverhaltens [Smit'88; Wahr98]. Handelsbeschrinkungen und -gebiihren kénnen
sich sowohl auf einzelne Aktien beziehen als auch teilnehmerbezogen definiert
werden. Fatdog Exchange (www.fatdogexchange.com), eine virtuelle Borse aus
dem Bereich Sport und Entertainment, verlangt von neuen Teilnehmern mit einem
geringen Portfoliowert beispielsweise keine Handelsgebiihren. Weitere Struktur-
parameter konnen der Tabelle 2 entnommen werden.

4 Anforderungen an die Applikation fiir
Prognosemirkte

Ausgehend von den vielfdltigen Einsatzmdglichkeiten virtueller Borsen wird in
diesem Abschnitt das Fachkonzept fiir die VSM-Applikation beschrieben.

4.1 Technische Anforderungen

Wesentliche Kriterien fiir die operative Effizienz von elektronischen Markte sind:
Skalierbarkeit, Performanz, Stabilitit und Sicherheit [Bass 03; Gomb00].

Die Forderung nach der Skalierbarkeit und Performanz der Applikation bezieht
sich auf die Anzahl der laufenden virtuellen Borsen und der gleichzeitigen Han-
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delstransaktionen. Daneben ist die moglichst hohe Verfiigbarkeit und die Stabilitét
der Applikation zwingend erforderlich, um Akzeptanz und Vertrauen fiir die Me-
thodik bei den Teilnehmern zu erlangen.

Die Sicherheit der Applikation vor Manipulation und unbefugtem Zugriff ist eben-
falls von hoher Bedeutung fiir das Vertrauen in die erzielten Ergebnisse auf einem
Prognosemarkt. In unternehmensinternen virtuellen Borsen kénnen duflerst ver-
trauliche und wettbewerbskritische Prognosen erstellt werden, so dass eine Siche-
rung von unbefugten Zugriffen unerldsslich ist [BuGo99].

4.2 Flexibilititsanforderungen

Fiir den Praxiseinsatz sind in der Applikation die Spezifika verschiedener Progno-
seziele der Unternehmen abzubilden, was eine hohe Flexibilitiat der Software vor-
aussetzt. Eine Erweiterbarkeit der Applikation fiir neue Anforderungen, z. B. neue
Sicherheitstechnologien oder neue Auszahlungsmechanismen fiir virtuelle Aktien,
ist ebenfalls von entscheidender Bedeutung fiir zukiinftige Weiterentwicklungen.

Allgemeine Anforderungen

In Abbildung 2 wird das Vorgehen der konkreten Durchfithrung einer virtuellen
Borse auf Basis der VSM-Applikation illustriert. Wie in Abschnitt 3.1 dargestellt,
werden fiir ein konkretes Prognoseproblem die einzelnen Strukturparameter des
Markt- und Experiment-Designs genau spezifiziert, anhand derer die Applikation
konfiguriert wird. In vielen Szenarien, wie z. B. bei Produkttests mit Konsumen-
ten, konnen mehrmalige Wiederholungen der Experimente sinnvoll sein, wobei
bestimmte Strukturparameter, wie Informationstransparenz oder Preismechanis-
mus, bei den einzelnen Iterationen variiert werden miissen. Ein weiterer Anspruch
ist die Mandantenfahigkeit, um mehrere Experimente parallel mit der VSM-
Applikation durchfiihren zu kénnen, wie es in [SpSk04] vorgeschlagen wurde.

AuBerdem kann in vielen Fillen die Integration externer Informationsquellen und
Anwendungen sinnvoll sein:

e Externe Anbieter konnen Informationen iiber Prognoseobjekte als auch Aus-
zahlungswerte einzelner Aktien zur Verfiigung stellen, um den Aufwand des
Betreibers zu verringern. Zusétzlich kann eine Kommunikation mit anderen e-
lektronischen Handelssystemen zur Inanspruchnahme externer Preisfindungs-
algorithmen, z. B. eine Berechnung von Auszahlungswerten oder Auktionsme-
chanismen tiber Web-Services, wiinschenswert sein.

e Erforderliche individuelle Programm-Erweiterungen sollen in die bestehende
VSM-Applikation integrierbar sein.
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Prognoseziel

Aktien ‘ | Auszahlungsregeln

| Markt-Design ‘ | Anreize

Variationen Variationen

Borsen-Durchfiihrungen 1_,

Informations-

Dauer Teilnehmer
transparenz

. Externe
Erweiterungen .
Informationsquellen

’ Konfiguration ‘

Virtual Stock Markets — Software

Abbildung 2: Flexibilitdtsanforderungen an die Applikation

Benutzeroberflichen

Durch die Verwendung der Applikation in verschiedenen Einsatzszenarien und
Unternehmen geniigt es nicht, lediglich das Layout der Benutzeroberflichen an
die Vorgaben des Unternchmens anpassen zu kdnnen. Muss-Kriterien sind die
Mehrsprachigkeit und Flexibilitéit bei den Datenansichten und Eingabeformularen.

Mehrsprachigkeit der Benutzeroberflachen ist eine Grundvoraussetzung fiir einen
internationalen Einsatz der VSM-Applikation. Sie schldgt sich in der Unterstiit-
zung landerspezifischer Datums-, Wahrungs- und Zahlenformate nieder.

Ein weiterer Aspekt ist die Flexibilitdt der darzustellenden Inhalte. Dies soll am
Beispiel der Seite ,,Historie* verdeutlicht werden, die die vergangenen Transakti-
onen des Héndlers anzeigt. Zum Einen konnen hier in Abhéngigkeit von der Be-
nutzerrolle und der zugeordneten Informationstransparenz entweder nur die eige-
nen oder aber auch die fremden Handelstransaktionen an der virtuellen Borse an-
gezeigt werden. Zum Anderen sollte der Kenntnisstand oder die Herkunft des
Teilnehmers beriicksichtigt werden, was sich unter anderem im Detaillierungs-
grads der anzuzeigenden Informationen niederschlégt.

Die verwendeten Eingabeformulare sollten sich an die gewéhlten Strukturparame-
ter automatisch anpassen konnen. Beispielsweise gilt es, bei der Teilnehmerregist-
rierung zu flexibilisieren, welche Benutzerdaten im entsprechenden Kontext obli-
gatorisch oder optional sind. Die angezeigten Eingabefelder und die Validitétsprii-
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fung bei Formularen zur Order-Abgabe richten sich nach dem festgelegten Preis-
mechanismus, giiltigen Ordertypen sowie erlaubten Preis- und Mengenbeschrén-
kungen fiir die jeweilige virtuelle Aktie.

Die Prognosegiite und damit der Erfolg einer virtuellen Borse ist primér davon ab-
héngig, ob die Teilnehmer ihre Einschitzungen und Marktbeobachtungen in ent-
sprechende Kauf- und Verkaufsauftrige umsetzen konnen. Da der Teilnehmer-
kreis virtueller Borsen nicht zwingend ausschlielich aus erfahrenen Borsenhédnd-
lern besteht, stellt dies eine Herausforderung an die Benutzerfithrung dar. Dies gilt
insbesondere bei ,,Laborexperimenten. Entscheidend fiir die Akzeptanz der Me-
thodik durch die Teilnehmer ist eine moglichst einfach und iibersichtlich gestaltete
Benutzeroberfliche, um eine schnelle intuitive Einarbeitung mit minimalem Lern-
bedarf zu ermdglichen. Zudem ist eine verstindliche Hilfestellung vor und wih-
rend der Handelsphase unerlésslich.

Konfiguration

Um den hohen Flexibilitdtsanspriichen Rechnung zu tragen, sollten alle relevanten
Variationen des Markt- und Experiment-Designs in der Anwendung ohne deren
Neukompilierung parametrisierbar sein. Aus Griinden der Komplexititsreduktion
ist es von Vorteil, die einzelnen Konfigurationseinstellungen zu strukturieren:

e Benutzeroberflachen: z. B. Layout, Spracheinstellungen, zusatzliche Texte

e Marktstruktur: z. B. Rahmendaten zur Aktien, Aktientypen, Héndlertypen,
Preismechanismus und Handelsbeschrinkungen

o Informationsstruktur: Informationstransparenz und Berechtigungen
e Grunddaten: z. B. Handelsdauer, Aktien, Héndler, -gruppen etc.
¢ Initialisierungs- und Marktregeln

Neben den statischen Konfigurationsregeln sind dynamische Initialisierungs- und
Marktregeln von Bedeutung. Hierzu gehdren zum Beispiel Handelsrestriktionen
fiir einzelne Teilnehmer, die erst nach der Uberschreitung eines bestimmten Port-
folio- oder Marktvolumens beachtet werden miissen. Neue Teilnehmer konnen
nach bestimmten Prinzipien verschiedene Rollen zugewiesen werden, die sich bei-
spielsweise durch unterschiedliche Informationsmengen oder Anfangsausstattun-
gen mit virtuellem Geld und Aktien differenzieren.

Die Konfigurationseinstellungen der virtuellen Borse sollten entweder vollstindig
oder partiell definierbar sein. Beispielsweise konnen einzelne Grunddaten erst ii-
ber die entsprechenden Eingabemasken manuell gepflegt werden, wihrend in der
origindren Konfiguration lediglich die Rahmendaten fiir das Borsen- und Experi-
ment-Design Platz finden. Tabelle 3 fiihrt zusammenfassend die Anforderungen
an die Applikation auf.
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Anforderung Umsetzung

Erweiterbarkeit Schnittstellen zur Integration externer Informationen
Anpassungsmoglichkeiten | Schnittstellen zur Integration externer Applikationen

Flexibilitit der Konfigu- Unterstiitzung verschiedener Markt- und Experiment-
ration Designs

Einfache Konfiguration

Anpassbare Formulare

Einsatz in verschiedenen, | Mehrsprachigkeit der Benutzeroberflichen
auch internationalen Sze- | Zeitzonen, Datums- und Wahrungsformate
narien Layout-Anpassungen

Tabelle 3: Allgemeine Anforderungen an die Applikation

4.3 Funktionsiibersicht

Abbildung 3 zeigt einen vereinfachten Aufbau der Web-Site, die sich den Borsen-
phasen entsprechend in den Informations-, Handels- und Abschlussbereich (grau
schraffiert) gliedert. Der Administrationsbereich fiir den Initiator ist gestrichelt
dargestellt.

Startseite Hilfe
| | |

| Handeln | | Informationen | | Abschluss | | Administration |
| Depot | | Kurse | | Ranglisten | | Handlerkonto |

I - ] [
| Order-Abgabe | | Prognoseobjekte | Konfiguration ;

[ [ R B
| Handelshistorie | | Orderbuch | Uberwachung {

Abbildung 3: Struktur der Web-Site

Der Initiator einer virtuellen Borse ibernimmt die Konfiguration, Handelsiiberwa-
chung und die allgemeinen Verwaltungsaufgaben wihrend der Handelsphase. Die
Konfiguration und Initialisierung der virtuellen Borse erfordert im Wesentlichen
folgende Funktionalititen:

e Vollstdndige Definition einzelner Strukturparameter

e Wiederverwendung vergangener oder vordefinierter Einstellungen
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e Design-Empfehlungen und Konfigurationsassistenten zur Vermeidung von
sich widersprechenden Einstellungen

e FEingabemasken fiir Grunddaten
e Update-Mechanismen
o gof Moglichkeit zum automatisierten Testen einzelner Markt-Designs

Der Initiator bendtigt wiahrend der Durchfiihrung der virtuellen Borse folgende
Funktionen:

e Handelsiiberwachung, Informationen iiber aktuelle Teilnehmer, letzte Anmel-
dungen und Transaktionen [Gomb00]

e Verwaltung der Grunddaten
e Auswertungsmoglichkeiten
e Benachrichtigungsfunktionen bei bestimmten Ereignissen

Zudem sollten die beschriebenen Funktionen im Administrationsbereich nach rol-
lenspezifischen Berechtigungen fiir weitere Verantwortliche zugénglich sein.

5 Implementierung der Software fiir Prognosemiirkte

Beim Design der Applikation fiir Prognosemérkte, die auf einer Client-/Server-
Architektur basiert, gilt es, die Hauptbereiche eines elektronischen Marktes umzu-
setzen. In diesem Abschnitt wird zunichst die logische Systemarchitektur, unab-
hingig von der Programmiersprache oder des Frameworks, beschrieben. An-
schlieend wird beispielhaft eine Implementierung in ASP.NET vorgestellt.

5.1  Architektur der VSM-Applikation

Die zahlreichen Strukturparameter des Markt- und Experiment-Designs (Ab-
schnitt 3), sowie die vielfdltigen Einsatzmdglichkeiten eines Prognosemarktes
stellen die Systemarchitektur vor eine Herausforderung.

Um dem zentralen Flexibilitdtsanspruch der Applikation gerecht zu werden, wird
eine mehrschichtige komponentenbasierte Anwendungsarchitektur gewahlt. Die
Zerlegung der Gesamtsoftware in mehrere Teilsysteme erlaubt es, die Komplexitét
der Fragestellung zu reduzieren [Fowl03; Trow'03]. Unter Komponenten werden
hier abgeschlossene, semantisch zusammenhdngende Software-Bausteine verstan-
den, deren Funktionalititen gekapselt werden und die nach auflen Schnittstellen
zur Verfiigung stellen. Dadurch kdnnen sie leicht ausgetauscht, unabhéngig von
einander gewartet und weiter entwickelt werden [Lowy03; RaTu01].
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Abbildung 4 stellt die einzelnen logischen Schichten der VSM-Applikation dar.
Im ersten Schritt kann zwischen den Teilsystemen User Interfaces, Presentation
Logic, Business Logic, Services und Information Sources differenziert werden. Ein
Teilsystem verwendet die Dienste des darunter liegenden Teilsystems und stellt
dem oben liegenden Teilsystem eigene Dienste bereit.

User Interfaces
Clients Gateways Translation S
7N
v
Presentation Logic
Predefined Uls Fights Yiorkow S
Management Sessions
I
v
Business Logic
Market Engine
c
2
Price Engine Order Management Transactions ®
S
>
H ( """" -
v [
[«]
Master Data (&)
Market Design Traders Stocks
7N
v
Services
Monitoring Security Data Access S
7N
v
Information Sources Databases
XML-documents C--mnmen
Information Providers

Abbildung 4: Software-Architektur fiir Prognosemérkte
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Die Présentationsschicht User Interfaces generiert nicht nur die mehrsprachige,
personalisierte web-basierte Benutzeroberfldache fiir den entsprechenden Teilneh-
mer, sondern stellt auch Schnittstellen fiir externe Zugriffe zur Verfiigung. Die
Trennung der Prisentationsschicht von der Ablauflogik erlaubt es, die Benutzer-
oberfldchen an das entsprechende Oberflichendesign anzupassen. Fiir die Darstel-
lung der dynamischen Inhalte (z. B. Portfolioiibersicht) werden einheitliche Platz-
halter verwendet, deren Inhalte durch das darunter liegende Teilsystem verwaltet
werden.

Die Aufgabe des Teilsystems Presentation Logic ist die Aufbereitung der Daten
fiir die Prasentationsschicht. Hier werden die Benutzer-Sessions und die Dialog-
Steuerung verwaltet. Die vordefinierten Ansichten, beispielsweise ,,Offene Or-
der”, werden entsprechend den Zugriffsberechtigungen, dem Grad der Informati-
onstransparenz oder der Detailtiefe fiir die jeweilige Anfrage vorbereitet und an
die Prisentationsschicht iibergeben. Da diese Aufgabe eng mit dem Teilsystem
Master Data aus der Anwendungsschicht verkniipft ist, kann dies nicht erst in der
Préasentationsschicht erfolgen.

Das Teilsystem Business Logic lasst sich in zwei Gruppen unterteilen: Teilsysteme
zur Koordination der Marktprozesse (Market Engine) und zur Grunddatenverwal-
tung (Master Data).

Price Engine | Order Management
PriceEngine <<interface>> <<interface>> Order (U5 ordersettings
s IPriceEngine  — — IPlaceOrder _ _[Fstok |~/ axtimit
- : +Trader -MaxQuantity
CalculatePrice() PlaceOrder() +Quantity -AllowMarket
+PriceLimit -AllowLimit
~ +TimeLimit =
| \’\\ A Y rcor [+CheckRestrictionsb()
Double Auction' | Call Auction | <<interface>> ||/ [FExpire()
|IExecuteOrder +Cancel()
+E: ’\Mnr/)
ExecuteOrder() [+PlaceOrder()
| ~
Transactions | o Stock Engine | |
«uses» "
T " Portfolio <<interface>>
+Stock . _: +Stock Stock GetLastPrice()
-Buyer \ -Trader. +Name | ——— " % GetLastPrice()
+Seller \ [Quantly +TradingAlllowed
+Quantity +Adjust() +Duration
+Price \ +PayOffValue
+Time \ +CurrentPrice
+Sell() 3 <<interface>> +Volume
By ITransaction Update]
+Insert()
Sscf; +StopTrading()

Abbildung 5: Vereinfachte Darstellung des Teilsystems Market Engine

Abbildung 5 zeigt einen vereinfachten Ausschnitt aus dem Teilsystem Market En-
gine. In der Komponente Price Engine sind diverse Preisfindungsalgorithmen hin-
terlegt. In der Komponente Order Management werden die eingehenden Orders
verwaltet und auf ihre Ausfiihrbarkeit entsprechend den definierten Restriktionen
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kontrolliert. Um neue oder auch externe Preisfindungsmechanismen in die Appli-
kation integrieren zu koénnen, ist die Order-Komponente von der Preisfindungs-
Komponente getrennt. Die Komponente Transactions protokolliert die zustande
gekommenen Kontrakte und passt die Aktienpositionen in den Handlerportfolios
an. Die einzelnen Komponenten kommunizieren iiber vordefinierte Schnittstellen
miteinander, so dass die Anderung in einer Komponente keine Auswirkungen auf
die anderen mit sich bringt. Die Schnittstellenanzahl sollte allerdings moglichst
gering gehalten werden [Fowl03].

Das Teilsystem Master Data verwaltet die Business-Objekte, wie Handler, Aktien,
Aktienkategorien, allgemeine Borsendaten oder Markt-Regeln.

Die Aufgabe des Teilsystems Services ist die Bereitstellung allgemeiner Dienste
fiir die Business Logic. Hier werden die Schnittstellen zu internen und externen
Informationsquellen (Datenbanken oder XML-Dokumente) und die Sicherheits-
mechanismen implementiert. Die Uberwachungskomponente Monitoring kontrol-
liert den Borsenhandel und protokolliert alle Benutzeraktionen und Markttransak-
tionen fiir spéteren Auswertungen. Hier werden beispielsweise die Giiltigkeit einer
zeitlich limitierten Order oder die Ausfithrung einer Stop-Loss-Order oder einer
offenen Limit-Order gepriift. Ein E-Mail-Versand erlaubt es, die Teilnehmer oder
den Administrator iiber bestimmte Ereignisse zu informieren. Zu diesem Zweck
sollte die Uberwachungskomponente als ein permanenter Dienst auf dem Applika-
tions- bzw. Web-Server installiert sein.

Die Konfigurationsschicht verwaltet die gewéhlten Strukturparameter der virtuel-
len Borse in die VSM-Applikation. Die Konfigurationseinstellungen werden in
einem XML-Dokument gespeichert. Wichtige Einstellungen zur Marktstruktur
werden aus Performanziiberlegungen in die Datenbank iibernommen oder in die
Applikation kompiliert.

5.2 Implementierung

Als Plattform fiir die VSM-Applikation wurde das ASP.NET-Framework von
Microsoft gewihlt. Ein groBer Vorteil ist, dass auf die umfangreiche .NET-Klas-
senbibliothek ((NET Framework Class Library, FCL) zuriickgegriffen werden
kann, die unter anderem native Unterstiitzungen fiir XML-Verarbeitungen, XSL-
Transformationen oder Web-Services anbietet [Dray'03; Rich02]. Im Gegensatz
zu Java-Anwendungen ist die Interoperabilitdt mehrerer Programmiersprachen auf
einer Entwicklungsplattform moglich. Mit Hilfe der Open-Source-Implementie-
rung Mono (www.go-mono.com) ist es auch mdglich, .NET-Anwendungen unter
Linux und Apache einzusetzen.

Die VSM-Applikation wird in C# programmiert, das erstmals 2000 offiziell vor-
gestellt wurde [Lowy03]. C# zeichnet sich durch seine Leistungsfihigkeit aus, da
es die objektorientierten Konzepte und wesentlichen Abstraktionen von Java und
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C++ unterstiitzt und weiterfiihrt [Alba00]. Abbildung 6 zeigt die derzeitige VSM-
Applikation im Handelsmodus.

Eine wichtige Neuerung des .NET-Frameworks ist das neue Komponentenmodell,
das die Komplexitdit von COM-Komponenten iiberwindet [PohmO03]. .NET-
Komponenten bieten zahlreiche Vorteile, wie integrierte Versionsverwaltung,
Programmiersprachenunabhéngigkeit und vereinfachter Einsatz in verteilten Sys-
temen [Burk00; Groh02]. Visual Studio .NET stellt Werkzeuge zur Verfiigung,
um die Komponenten zur Entwurfszeit bearbeiten zu konnen [Pohm03]. Eine gro-
Be Stirke sind die michtigen Interface- und Delegates-Konzepte in C#, die die
Implementierung der Schnittstellen und Kommunikation zwischen den einzelnen
Komponenten erleichtern [Libe03].

Qh I —
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Abbildung 6: Benutzeroberfliche der Software (www.virtualstockmarkets.com)

Die Komponenten fiir den Datenbankzugriff wurden aufbauend auf der von
Microsoft Corp. erhéltlichen Komponente ,,Data Access Application Block for
NET* [Broo02] programmiert, die optimierte Zugriffe iiber ADO.NET (ActiveX
Data Objects.NET) auf den Microsoft SQL Server implementieren. ADO.NET ist
die neue universelle sprachunabhéngige Schnittstelle fiir Zugriffe auf verschiedene
relationale Datenbanken. Die Datenhaltung ist zustandslos, so dass die abgefrag-
ten Daten der Applikation ,,lokal” zur Verfiigung gestellt werden. Durch die integ-
rierte XML-Unterstiitzung konnen sie auch mit den Mdglichkeiten von XML ver-
arbeitet werden [LuRo002].
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6 Fazit

Virtuelle Borsen sind ein neues innovatives Prognoseinstrument. Der verwendete
Preismechanismus bietet den Vorteil, dass hier unterschiedliche Meinungen der
Teilnehmer objektiv aggregiert werden konnen. Es besteht eine Vielzahl an unter-
schiedlichen Einsatzmdglichkeiten in der betriebswirtschaftlichen Praxis, tiberall
dort wo Informationsprobleme zu 16sen sind. Die unterschiedlichen Prognoseziele
erfordern verschiedene Strukturparameter beim Markt- und Experiment-Design.
Durch die umgesetzten Schnittstellen und Mandantenféhigkeit erlaubt die vorge-
stellte VSM-Applikation, in Experimenten oder Feldstudien zu untersuchen, wel-
chen Einfluss die einzelnen Strukturparameter, wie Markt-Design, Auszahlungs-
und Preisfindungsmechanismen, auf die Prognosegiite einer virtuellen Borse ha-
ben. Die vorgestellte Software-Architektur bietet durch den modularen Aufbau die
gewiinschte Flexibilitdt fiir den breiten Einsatz in der Praxis zur Losung von be-
triebswirtschaftlichen Prognoseproblemen.
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