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Abstract: Die Entwicklung neuer elektronischer Mérkte ist eine anspruchs-
volle Aufgabe. Das Market Engineering definiert dafiir einen strukturierten
Entwicklungsprozess. Vor der Einfithrung der neu entwickelten Mérkte im
Rahmen des Market Engineering Prozesses miissen diese aber erst getestet
und evaluiert werden. Dazu konnen Laborexperimente einen wichtigen Bei-
trag leisten. Dieses Paper beschreibt das meet2trade Experimental System
(MES) als ein Tool, um solche Experimente schnell und einfach konfigurie-
ren und durchfiihren zu kénnen.

1 Einleitung

Elektronische Mirkte haben in den letzten Jahren in vielen Bereichen auch des
tiglichen Lebens zunehmend an Bedeutung gewonnen.

Vor allem (einseitige) Auktionen haben inzwischen, insbesondere durch die groe
Popularitit der Internet-Handelsplattform Ebay, einen hohen Bekanntheitsgrad
erreicht. Aber auch doppelseitige Auktionen, wie sie beispielsweise in elektroni-
schen Borsenhandelssystemen weltweit (z.B. Xetra) eingesetzt werden, haben sich
etabliert.

Um im Konkurrenzkampf bestehen zu kdnnen, sind die Anbieter solcher elektroni-
scher Marktplattformen gezwungen, ihre Mérkte immer weiter zu verbessern. So
wurden in letzter Zeit in vielen Borsenhandelssystemen Best-Price Mechanismen
eingefiihrt, zum Beispiel XETRA Best bei der Deutschen Borse.

Im Bereich einseitiger Auktionen versuchen Konkurrenten dem Marktfiihrer Ebay
Marktanteile abzunehmen, indem Sie Ihre Mérkte mit zusétzlichen Funktionen
ausstatten, die dem Verkdufer hohere Erlose bescheren sollen.

Solche neuen elektronischen Mérkte miissen aber zuerst entworfen, implementiert
und getestet werden, bevor Sie auf den jeweiligen Plattformen eingefithrt werden
konnen.
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Aber auch unabhingig von der Entwicklung neuer Mirkte fiir spezielle Zwecke,
hat die Intensitit der Forschung zu elektronischen Maérkten stark zugenommen.
Besonders im Bereich Ebay (z.B. [AOR03]) und elektronische Borsenhandelssys-
teme (z.B. [GGO02]) sind zahlreiche Arbeiten entstanden

Das Market Engineering beschiftigt sich mit dieser Analyse, Gestaltung, Qualitits-
sicherung und Weiterentwicklung elektronischer Mirkte. [WHNO3]

Besonders die konkrete Gestaltung der Handelsregeln eines Marktes, das so ge-
nannte Markt Design, kann einen signifikanten Einfluss auf das Marktergebnis
haben. Unter Marktergebnis versteht man hier die Verteilung der gehandelten Gii-
ter und die auftretenden Zahlungsstrome. Zum Beispiel hdngt die durchschnittliche
Gebotshohe bei Auktionsplattformen davon ab, ob ein festes Auktionsende vorge-
geben wurde oder ob sich dieses in Abhéngigkeit von den eingegangenen Geboten
nach hinten verschiebt. (Vgl. [AORO03])

Daneben existieren je nach Auktionstyp, Einsatzort und Zweck des Marktes noch
zahlreiche weitere so genannte Strukturparameter. Zu den wichtigsten Strukturpa-
rametern gehdren unter anderem Marktzugangsregeln, Preisfindungsregeln, sowie
Regeln fiir die Informationsverteilung zwischen den Markteilnehmern. (Vgl. auch
[WHNO03])

Ein wichtiger Teil des Market Engineerings besteht aus der abschlieBenden Unter-
suchung und Evaluation der neu erstellten Mérkte. Eine Untersuchungsmethodik
stellen dabei Laborexperimente dar. Die Planung, Erstellung und Durchfiihrung
von Laborexperimenten ist jedoch zeit- und arbeitsintensiv. Um die Erstellung
einer breit gefacherten Auswahl verschiedener Marktexperimente zu vereinfachen,
wurde ein Experimentalsystem entwickelt, welches eine kontrollierte Experiment-
umgebung fiir Mérkte bietet und den Aufwand solcher Experimente drastisch redu-
ziert.

2 meet2trade als Market Engineering Software Suite

Da sehr viele Marktstrukturparameter existieren, sowie verschiedene Teilnehmer-
gruppen heterogene Anspriiche an einen Markt haben konnen, ist der Market En-
gineering Prozess sehr komplex. [Ne02]

Ein weiteres Problem stellt die aufgrund der Unsicherheit iiber das Verhalten der
Marktteilnehmer und der teilweisen Abhédngigkeit der Parameter schwierige Ab-
schitzbarkeit der Auswirkungen einzelner Parameter auf das Marktergebnis dar.
Daher liegt die computerbasierte Unterstiitzung nahe, um diesen komplexen Vor-
gang des Market Engineerings zu vereinfachen (CAME — Computer Aided Market
Engineering). [Ne04]
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Um der Vision des Computer Aided Market Engineerings Rechnung zu tragen,
wurde im Rahmen des eFIT-Projektes' als Werkzeug zur Durchfiihrung von For-
schung iiber elektronische Mirkte die Software Suite meet2trade entwickelt.
meet2trade ist als Client-Server System auf Java Basis realisiert.

Im Mittelpunkt der Entwicklung stand dabei die moglichst vollstdndige Unterstiit-
zung des Market Engineering Prozesses vom Entwurf iiber das Design und die
Implementierung eines Marktes bis hin zum Betrieb.

Daher handelt es sich bei meet2trade nicht nur um ein einfaches Handelssystem,
sondern um eine Software Suite. Neben der Kernkomponente, welche eine Platt-
form flir verschiedene Mérkte bietet und auf der die eigentliche Abwicklung des
Handels stattfindet, sowie den Clients fiir die Interaktionen mit den Benutzern,
enthdlt die Software Suite noch zahlreiche weitere Komponenten: einen Editor fiir
Mirkte (MML-Editor), ein Simulationssystem (AMASE), ein Informationssystem
fiir Marktbetreiber (MAPOI) und das Experimentalsystem (MES).

Dariiber hinaus wurden im Rahmen des Projektes neu entwickelte innovative Han-
delskonzepte implementiert und damit deren Realisierbarkeit gezeigt, sowie die
Untersuchung mittels Simulationen und Experimenten ermdglicht.

Um eine moglichst breite Palette von Fragestellungen untersuchen zu konnen,
wurde das System in den zentralen Bereichen so flexibel und konfigurierbar wie
moglich gestaltet.

Die zentralen Aspekte der meet2trade Plattform sind daher Flexibilitdt aus System-
sicht und Konfigurierbarkeit aus Benutzerperspektive (siche auch [We05]).
Flexibilitdt aus Systemsicht bedeutet in diesem Zusammenhang:

1. Die Fahigkeit Markte aus den verschiedensten Doménen (z.B. Finanz-
markte, Immobilienmérkte, ...) auf einer Plattform zu beherbergen

2. Die automatische Anpassung des Systems an die unterschiedlichen An-
forderungen der verschiedenen Doménen, z.B. verschiedenartige Produkt-
struktur oder Orderstruktur

3. Die nahtlose Integration sowohl einseitiger als auch doppelseitiger Aukti-
onen in das System

4. Das Ermoglichen einer schnellen Entwicklung und Evaluation von neuen
elektronischen Markten

5. Unterstiitzung verschiedenartiger innovativer Handelskonzepte wie z.B.
innovative Ordertypen” oder Bundletrading’

! Beim e-FIT Projekt handelt es sich um ein BMBF-gefordertes Projekt mit dem Ziel der ,,6konomisch
fundierten Konzeption, Entwicklung und prototypische Implementierung einer generischen, personali-
sierten Handelsplattform fiir das borsliche und auferborsliche Brokerage unter Nutzung innovativer IT-
Technologien* [Bm99]

? Ordertypen bezeichnen in diesem Zusammenhang Arten von Orders, welche die klassischen Markt-
und Limitorders um neue zusitzliche Funktionalititen ergénzen, so passt z.B. die so genannte ,,Pegged
Order* ihr Limit immer automatisch so an, dass Sie die beste existierende Order der eigenen Marktseite
um ein festgelegtes Inkrement iiber- bzw. unterbietet. Eine detaillierte Beschreibung der ,,Pegged Or-
der* und weiterer Ordertypen findet sich in [KMO05]
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Aus Benutzerperspektive sollte das System so konfigurierbar wie moglich gehalten
werden, um eine moglichst gute Anpassung an die individuellen Bediirfnisse zu
ermdglichen. Diese Konfigurierbarkeit &uflert sich in mehreren Aspekten. Zum
einen erlaubt der Handels-Client eine Anpassung der Funktionalitdten und Ober-
fliche an die eigenen Wiinsche, zum anderen erlaubt das System die Auswabhl,
Kombination und Konfiguration von Mérkten entsprechend der persoénlichen Prife-
renzen.

Diese besondere Konfigurierbarkeit aus der Nutzerperspektive ermdglicht dariiber
hinaus die Untersuchung von besonderen Fragestellungen, wie zum Beispiel Aus-
wirkungen von mehreren alternativ zur Verfiigung stehenden verschiedenen
Marktmodellen fiir ein Produkt auf das Verhalten der Handelsteilnehmer und die
Marktqualitdt (Akzeptanz, Liquiditdtsverteilung, Preise, ...).

Zur Unterstiitzung des Entwurfsprozesses von neuen Mérkten steht eine XML-
basierte Marktbeschreibungssprache (MML — Market Modelling Language) zur
Verfiigung. [MWO05] Zur weiteren Vereinfachung des Marktdesigns wurde dariiber
hinaus eine auf der MML basierende grafische Oberflache entwickelt, welche die
Konfiguration, Erstellung und Inbetriebnahme von Mérkten mit wenigen Maus-
klicks ermdglicht.

Um die mit Hilfe der MML erstellten Mérkte vor der Einfiihrung untersuchen zu
konnen, und um die Untersuchung weiterer Fragestellungen rund um elektronische
Mairkte zu ermoglichen, wurden in die meet2trade-Plattform das meet2trade Expe-
rimental System (MES) und das agentenbasierte Simulationssystem AMASE integ-
riert. Damit werden zwei wesentliche Untersuchungsmethodiken als fertig nutzbare
Toolkits im Rahmen der Software Suite bereitgestellt.

3 Experimente fiir das Market Engineering

Zur Evaluation von elektronischen Mérkten haben sich mehrere unterschiedliche
Methodiken entwickelt (Vgl. auch [WHNO3]):
e  Analytischer Ansatz
Hierbei wird versucht den Einfluss der Handelsregeln oder des Verhal-
tens der Marktteilnehmer auf das Marktergebnis mit Hilfe von Modellen
und mathematischen Funktionen vorherzusagen.
Dabei werden beispielsweise die Handelsregeln als theoretisches Modell
abgebildet, dessen analytische Losung Aussagen iiber die Allokation der
gehandelten Produkte und der daraus resultierenden Zahlungsstrome
trifft.
e Laborexperimente
Kontrollierte Experimente in einem Labor erlauben es, einzelne Einfluss-

? Unter Bundletrading versteht man den simultanen Kauf und/oder Verkauf von mindestens zwei
Finanzprodukten auf der Basis eines Entscheidungskalkiils. Zur Realisierung und Untersuchung von
Bundle-Trading im Rahmen des e-FIT Projektes siche [Gr05]
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faktoren zu isolieren. Dabei werden alle anderen Einflussfaktoren mog-
lichst konstant gehalten und nur die zu untersuchende Grof3e (z.B. ein be-
stimmter Strukturparameter) variiert. Dadurch ist es beispielsweise
moglich, die Auswirkungen einzelner Strukturparameter auf das Markt-
ergebnis zu evaluieren.
Dariiber hinaus sind Experimente der einzige Ansatz, der es erlaubt, vom
prognostizierten (rationalen) Verhalten abweichende Verhaltensweisen
der Teilnehmer zu entdecken und zu untersuchen.

e  Simulationen
Um einen Markt unter fest vorgegebenen Bedingungen zu untersuchen,
eignen sich Simulationen besonders gut, da sie eine exakte Kontrolle al-
ler mdglichen Einflussfaktoren ermoglichen.
Neben den klassischen Simulationen hat sich in den letzten Jahren eine
weitere Forschungsrichtung, Agent-based Computational Economics (A-
CE), entwickelt. Hierbei werden intelligente Software-Agenten verwen-
det, um individuelles Verhalten zu modellieren. *

Diese Arbeit konzentriert sich auf den experimentellen Ansatz, um im Rahmen des
Market Engineerings entstandene Mérkte zu untersuchen und zu evaluieren. Expe-
rimente sind insbesondere dann anderen Untersuchungsmethodiken iiberlegen,
wenn es darum geht, die ,,menschliche Komponente bei der Untersuchung mitein-
zubeziehen, da sich in zahlreichen Untersuchungen herausgestellt hat, dass sich das
Verhalten von Handelsteilnehmern in der Praxis oft deutlich von der Theorie un-
terscheidet (vgl. z.B. [MTO00]). So 16st beispielsweise die spezielle Situation einsei-
tiger (englischer) Auktionen bei den Teilnehmern oft eine Art ,Bietfieber” aus,
welches dazu fiihrt, dass deutlich hohere Betrige geboten werden als eigentlich
beabsichtigt. [Ku00],[HOA04]

Dariiber hinaus gibt es noch zahlreiche weitere Faktoren, die das Bietverhalten
beeinflussen konnen, wie z.B. die Stimmung der Teilnehmer ([BR03]) oder sogar
die Anzahl bereits existierender Gebote fiir eine Auktion ([SA05]).

Aber auch auBlerhalb des Bereichs der einseitigen Auktionen zeigt sich, dass Mark-
te in der Praxis oft nicht nach den Vorhersagen der Theorie funktionieren. So zeig-
te Vernon Smith bereits 1988 in Laborexperimenten, dass schon durch
geringfiigige Anreize (eine grole Menge zur Verfiigung stehendes Kapital, schnel-
ler Preisanstieg) auf Wertpapiermérkten so genannte ,.Blasen* entstehen konnen,
d.h. dass Teilnehmer ungeachtet ihrer eigentlichen Wertschiatzung viel zu hohe
Preise zu zahlen bereit sind. [SSW88]

* Fiir weitergehende Informationen zu Agent-based Computational Economics vgl. [Te02]
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Wie in den vorausgehenden Ausfiihrungen dargelegt, konnen also Experimente im
Rahmen des Market Engineering Prozesses einen wichtigen Beitrag zu Evaluation
und Test von neu erstellen Mérkten leisten und besonders auch dazu, Auswirkun-
gen von Anderungen im Markt Design friihzeitig abschétzen zu kénnen. Ross
Miller vergleicht Laborexperimente fiir Markte mit Windkandlen fiir die Automo-
bilentwicklung und den Briickenbau. Er argumentiert, dass Mérkte damit immer
weiter optimiert werden konnen und somit im Laufe der Zeit zunehmend bessere,
sicherere und leichter verstindliche Méarkten entstehen. [Mi02]

Man unterscheidet dabei zwei Varianten von Experimenten — Untersuchung der
Marktperformance auf der einen Seite und die Zuhilfenahme von Experimenten
zum Test von einzelnen Schritten bei der Entwicklung eines neuen Marktes auf der
anderen Seite. [FS94, S32ff]

Allerdings ist das Design, die Implementierung und Durchfithrung von Laborexpe-
rimenten zeit- und arbeitsaufwindig. Dariiber hinaus ist oft eine Vereinfachung der
tatsdchlichen realen Handelsumgebung auf eine reduzierte Experimentumgebung
ndtig. Dabei kann es aber passieren, dass die Vereinfachung in fiir das Ergebnis
relevanten Parametern nicht mehr der Realitét entspricht. Weiterhin kann auch die
Umgebung selbst einen Einfluss auf das Verhalten der Teilnehmer ausiiben (Vgl.
z.B. [Schl03].

4 Das meet2trade Experimental System (MES)

4.1 Systembeschreibung

Um eine groBe Anzahl von Marktexperimenten moglichst schnell und einfach
durchfithren zu kdnnen, ist ein weitgehend konfigurierbares ,,generisches* Experi-
mentalsystem ndtig. Dieses wurde als meet2trade Experimental System (MES) im
Rahmen der meet2trade Suite realisiert.

Dabei standen bei der Entwicklung vor allem die moglichst weitgehende Konfigu-
rierbarkeit sowie die Einfachheit der Bedienung des Systems im Vordergrund. Ein
wichtiges Ziel war es, die Erstellung und Durchfiihrung eines Experiments in kur-
zer Zeit und ohne Programmierkenntnisse zu ermoglichen. Dafiir wurde ein spe-
zieller Experiment-Konfigurations- und Administrationsclient entwickelt, welcher
die Experimenterstellung mit Hilfe einer grafischen Oberfldche erlaubt.

AuBerdem sollte die Handelsumgebung wéhrend des Experiments zwar gegeniiber
einem reguldren System in der Komplexitét reduzierbar sein, jedoch trotzdem den
eigentlichen Charakter eines realen Handelssystems beibehalten, um Mirkte unter
moglichst realistischen Bedingungen evaluieren zu kdnnen.
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Da die meet2trade Software Suite einen konfigurierbaren, an reale Handelssysteme
angelehnten Handelsclient enthilt, wurde dieses Ziel durch direkte Integration des
Experimentalsystems in meet2trade erreicht. Der reguldre Handelsclient wird dabei
auch wihrend des Experiments genutzt — allerdings in einem speziellen Modus. In
diesem Modus wird das Aussehen der Handelsoberfldche, die Menge der Interakti-
onsmdglichkeiten sowie der Experimentablauf zentral durch den meet2trade Server
gesteuert. Der Teilnehmer kann also beispielsweise nur dann handeln, wenn gerade
eine (Experiment-)Runde lduft und er kann auch nur auf denjenigen Markten han-
deln, die der Experimentleiter vorher freigegeben hat.

Ahnliches gilt fiir das Handelssystem an sich — auch hier wird der Ablauf, die
Marktlaufzeiten, die Ausstattung der Depots und weiteres wihrend des Experi-
ments durch eine Kontroll-Komponente gesteuert. Diese Komponente kann wie-
derum durch den Experimentleiter iiber den Administrationsclient kontrolliert
werden.

Durch die enge Integration in meet2trade sind sowohl Experimente im Bereich
einseitiger- als auch doppelseitiger Auktionen moglich. Dariiber hinaus kdnnen die
gehandelten Produkte durch flexible Attribute beliebig konfiguriert werden.

Neben der Untersuchung einzelner Méarkte auf Marktqualitét (z.B. Liquiditit, Vola-
tilitit) und Nutzerakzeptanz z.B. bei Anderung einzelner Marktstrukturparameter,
konnen mit dem System auch Mirkte miteinander verglichen oder sogar Kombina-
tionen von Mérkten untersucht werden.

4.2 Realisierung

Beim MES handelt es sich, im Gegensatz zum Simulationssystem AMASE (vgl.
[Cz05]), nicht um eine Standalone-Applikation, sondern um einen integrierten
Bestandteil des meet2trade Servers. Wahrend AMASE sich gegeniiber dem System
wie ein reguldrer Client verhélt, ist das Experimentalsystem soweit integriert, dass
samtliche bereits vorhandene Systemkomponenten, wie beispielsweise die Proto-
kollierung der Handelsdaten, die Handelsclients, usw., genutzt werden konnen.

Um die Handelsclients auch fiir Experimente nutzbar zu machen, wurden diese wie
bereits erwdhnt um einen speziellen Experimentalmodus erweitert, in welchem
dem Benutzer nur eingeschriankte Funktionalititen zur Verfiigung stehen. Nach
dem Login erscheint daher nicht wie im regulidren Modus die normale Handels-
oberflache, sondern eine integrierte Zustandsmaschine tibernimmt die Kontrolle.
Diese wird durch Kontrollnachrichten des Servers in ihre unterschiedlichen Zu-
stinde (Warten auf Experimentbeginn, Wartebildschirm, Informationsbildschirm,
Handelsbildschirm, Experimentende) versetzt. Nur wihrend des Zustands ,,Han-
delsbildschirm® steht dem Teilnehmer dabei die normale Handelsfunktionalitit des
Clients zur Verfiigung.
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Die Handelsclients sind als reine Java Applikationen ausgelegt und damit auf je-
dem Betriebssystem, fiir das Java zur Verfiigung steht, einsetzbar. Jedoch sind die
Clients auch als Java Applets lauffahig und kénnen daher auch ohne vorherigen
Download und Installation, direkt von einem Webserver aus gestartet werden.
Dadurch werden auch Experimente in groBerem Rahmen iiber das Internet mog-
lich.

Daneben stellt das meet2trade Experimentalsystem ein grafisches Experiment-
Konfigurations und —Verwaltungstool zur Verfiigung. Dieses dient zur einfachen
Erstellung und Durchfithrung der Experimente.

Nachdem der Experimenterstellungsprozess abgeschlossen ist, erstellt das Tool aus
den eingegebenen Daten mehrere XML-Dateien (Experimentbeschreibung, Han-
delsoberflichenbeschreibungen, ...) und iibertragt diese an den Server, wo sie in
einer Datenbank abgelegt werden.

Die zentrale Komponente des MES stellt die Experimentkontroll-Komponente
ECC dar. Diese Komponente iibernimmt die folgenden Funktionen:

Einlesen, Analysieren und Verwalten der XML-Dateien
Ablaufsteuerung des Experiments

Steuerung der Markte wihrend der Handelsphasen

Setzen der Teilnehmerdepots am Beginn jeder Handelsrunde
Protokollierung der Experimentdaten

Errechnung der Kontostéinde am Ende jeder Runde
Verwaltung und Steuerung der Teilnehmerclients

Bevor das Experiment beginnen kann, liest die ECC die Experimentbeschreibung
aus der Datenbank ein und analysiert sie. Sobald das Experiment gestartet ist, ii-
bernimmt die Ablaufsteuerung die Kontrolle des meet2trade-Systems. Sie sorgt
unter anderem fiir die richtige Reihenfolge der verschiedenen Experimentabschnit-
te, den zeitgerechten Beginn und die rechtzeitige Terminierung der einzelnen Han-
delsrunden sowie das Starten und Stoppen der Mirkte zu den vorgegebenen
Zeitpunkten.
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Am Beginn jeder Runde wird dariiber hinaus das Depot fiir jeden Teilnehmer ent-
sprechend den in der Experimentbeschreibung vorgegebenen Werten gesetzt. Da-
nach werden alle Clients initialisiert. Um Zeitverschiebungen zwischen den
einzelnen Teilnehmern zu verhindern, werden alle angeschlossenen Clients zentral
gesteuert. Am Anfang jeder Runde wird dazu eine individuelle Beschreibung des
Informations- und Handelsbildschirms aus der Datenbank eingelesen und an jeden
Client geschickt. Dazu wird der Ablauf in den Clients durch Steuersignale wie
,Zeige Infobildschirm™ oder ,,Starte Handelsrunde® kontrolliert. Nach Ablauf der
Runde errechnet die ECC aus den wéihrend der Runde ausgefiihrten Trades und den
hinterlegten Wertschitzungen die erreichten Kontostdnde fiir die Auszahlungskon-
ten der Teilnehmer. Diese Zwischenstinde werden dann in der Datenbank abge-
speichert und am Anfang der nédchsten Runde in der Beschreibung des
Informationsbildschirms an die Clients geschickt und dort angezeigt.

Eine Ubersicht iiber die Systemarchitektur und die Integration in die meet2trade
Plattform zeigt Abbildung 1.
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Abbildung 1: MES Systemarchitektur
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4.3 Experimentablauf

Ein Experiment im Rahmen des MES unterteilt sich aus Griinden der Ubersicht-
lichkeit in mehrere Organisationsebenen. An oberster Stelle steht die Ebene Sessi-
on, welche alle Treatments enthilt, die in gleicher Teilnehmerzusammensetzung
innerhalb einer Experimentalsitzung durchgefiihrt werden. Ein Treatment gliedert
sich in Stages, welche die eigentlichen (Handels-)
Runden darstellen und wiederum in 2 Phasen unterteilt sind — die Pre-Stage Phase
und die Trading Phase. In der Pre-Stage Phase werden einleitende Informationen
und der aktuelle Kontostand der Experimentteilnehmer anzeigt, in der Trading
Phase findet der eigentliche Handel statt.

Wird ein Experiment iiber die Administrationsoberfliche gestartet, wartet der Ser-
ver zuerst auf die Anmeldung aller fiir das Experiment vorgesehen Benutzer am
System. Sobald die Teilnehmer vollstindig angemeldet sind, startet das System
eine (optionale) Fragerunde, wobei zentral gesteuert an alle angemeldeten Clients
ein elektronischer Fragebogen verschickt wird, der das Verstdndnis der Experi-
mentinstruktionen iiberpriifen soll und von allen Teilnehmern abgearbeitet werden
muss.

Nachdem der Fragebogen von allen Teilnehmern absolviert wurde, kann der Expe-
rimentleiter per Knopfdruck die erste Runde des Experiments starten. Dabei wird
in jeder Runde zuerst ein Informationsbildschirm angezeigt, der bestétigt werden
muss. Danach erscheint der eigentliche Handelsbildschirm und die Teilnehmer
konnen gemal den vorgegebenen Regeln am Handel teilnehmen. Das System sorgt
wihrenddessen fiir die Protokollierung aller anfallenden Daten wie eingegangene
Orders, ausgefiihrte Trades, usw.

Nach dem Ablauf einer Runde schalten alle Clients servergesteuert auf einen War-
tebildschirm bis die nichste Runde gestartet wird. Dann wiederholt sich der be-
schriebene Vorgang bis alle Runden des Treatments abgearbeitet wurden. Am
Ende eines Treatments wird anstatt eines Wartebildschirms der Endkontostand
angezeigt. SchlieBlich kann noch ein weiterer optionaler Fragebogen konfiguriert
werden, iiber welchen Anregungen, Probleme oder Anmerkungen zum Experiment
abgefragt werden konnen. Die Antworten auf diesen Fragebogen werden im Ge-
gensatz zum Verstindnis-Fragebogen am Anfang des Experiments auf dem Server
datenbankgestiitzt abgespeichert.

Sofern in der Session weitere Treatments konfiguriert sind, werden diese danach
wie beschrieben abgearbeitet bevor die Session endet.
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4.4 Erstellung eines Experiments

Um einerseits eine moglichst groe Bandbreite von Marktexperimenten durchfiih-
ren zu konnen, dabei aber auf der anderen Seite die Komplexitit sowohl auf
Implementierungs- als auch auf Anwenderseite nicht zu grofl werden zu lassen,
wurde ein parameterbasierter Ansatz gewahlt. Dabei wurde versucht, Marktexpe-
rimente in eine iibersichtliche Anzahl Parameter zu zerlegen, die dann mit Hilfe
einer Konfigurations-Oberflache eingestellt werden kdnnen.

Die Experimentparameter werden dabei in einer XML-basierten Experiment-
beschreibung abgelegt. Daneben existieren noch weitere XML-Dateien, die bei-
spielsweise die Beschreibung der Fragebdgen und der Handelsoberfldchen enthal-
ten. XML als Dateiformat bietet den Vorteil leicht lesbarer und mit jedem
Texteditor zu bearbeitender Dateien.

Um die Erstellung von Experimenten moglichst einfach zu gestalten, wurde zusétz-
lich eine grafische Oberfliche zur automatischen Generierung dieser XML-Dateien
geschaffen. Abbildung 2 zeigt einen Screenshot dieser grafischen Oberfléche.

Wie in Kapitel 4.3 beschrieben, wurde ein Experiment zuerst in mehrere Organisa-
tionseinheiten gegliedert. Diese sorgen fiir Ubersichtlichkeit und ermdglichen eine
strukturierte Parametereingabe fiir die einzelnen Einheiten. Dariiber hinaus ermdg-
licht es diese Struktur, auf jeder Ebene einzelne Organisationseinheiten eines Ex-
periments einfach per Knopfdruck zu duplizieren und danach abzudndern. Dies
beschleunigt die Experimenterstellung, insbesondere bei Experimenten mit mehre-
ren dhnlichen Runden oder Treatments.

Dabei ist die Oberfliche entsprechend der Organisationsstruktur baumformig auf-
gebaut und erlaubt dadurch auf jeder Ebene die tibersichtliche Eingabe der fiir die
jeweilige Ebene relevanten Parameter.

Auf oberster Ebene werden beispielsweise die Experimentteilnehmer definiert, auf
Treatment-Ebene der Endfragebogen und auf Stage-Ebene die Marktlaufzeiten
wihrend der Handelsrunde. Die zu untersuchenden Mirkte miissen allerdings vor
der Experimenterstellung mit Hilfe des von der meet2trade Suite zur Verfligung
gestellten MML-Editors erstellt werden. Wahrend des Experiments werden diese
dann geladen und geméal den festgelegten Laufzeiten von der Experimentsteuerung
gestartet und wieder angehalten.

Unterhalb der Stage-Ebene konnen noch auf Teilnehmer-Ebene einzelne Attribute
gesetzt werden, z.B. welche Médrkte dem Teilnehmer zur Verfiigung stehen, die
Depotausstattung oder Wertschitzungen. So kann, um ein Beispiel zu nennen,
wenn die Akzeptanz mehrerer paralleler Mérkte fiir ein Produkt untersucht werden
soll, fiir einen Teil der Experimentteilnehmer nur ein Markt zur Verfiigung stehen,
wihrend die restlichen Teilnehmer unter mehreren Mérkte auswdhlen konnen.
Daneben gibt es auf jeder Ebene noch zahlreiche weitere Parameter.
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Zusitzlich zur baumformig gegliederten Eingabefunktion fiir die Experimentbe-
schreibung stehen noch ein Editor fiir die Erstellung der Fragebdgen und der Han-
delsbildschirme zur Verfiigung. Die Handelsbildschirme konnen dabei grafisch
anhand der normalen leicht modifizierten Handelsoberfliache erstellt werden. Dazu
werden die notigen Funktionalitdten und Fensterpositionen mit der Maus konfigu-
riert und anschlieend abgespeichert. Der Client sorgt dabei fiir die automatische
Umsetzung in eine XML-Représentation.

Ist der Experimenterstellungsprozess abgeschlossen, wird das Experiment lokal
abgespeichert und steht dann fiir die Durchfithrung mittels der ebenfalls angebote-
nen Administrationsfunktionen bereit.

# meet2trade Administration Tool

Fiie Yiew Help

B4 Experiment configuration

(9 Treatments/Stages | [ 47 Guestionna
~Opencl ni-file: Ceclipseiwarkspace ExpGUlisxter _sample_final_vE.xml
€3 Experimsnt “Button panel
@ Bl Treatment 1
¢ B stage 1
9 B user 1
COmarket
[Onacket @ New Experiment
9 B user 2
Owarket B cren Expcrivert
[ market Market-ID pressen | [ upate
9 B otage 2 B8 v Trestmert
® B vaer 1 Define 2 Da nat define A
Cuarket 38 oeete Trestment
market By Disatie buy -~ a—‘
- Newe Stage
& [Quser 2 o
¢ B rreatment 2 Sell Disble cel -
- x Delete Stage
o[ stage 1
S
O stege 2 Restricted products: ;2 ? Check experiment
o [J stage 3
Activate 7 [ Measimal ordlers H Save
v
1 save as
Adtivate 7 [0 Waximal trades ‘ ‘
New Acoessibisiarket
Remove AccessibleMarket

Abbildung 2: MES Experimentkonfigurations-Client
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4.5 Einschrinkungen

Wie weiter oben beschrieben, wurde beim MES zur Konfiguration der Experimen-
te ein parameterbasierter Ansatz gewéhlt. Der Nachteil einer solchen Vorgehens-
weise im Vergleich zu einem vollstindig programmierbaren System, wie z.B.
zTree’, liegt in der Beschrinkung auf Experimente, die sich mit Hilfe der vorgege-
benen Parameter realisieren lassen. So liegt der Fokus von MES besonders auf
Marktexperimenten — andere Experimente lassen sich nur dann durchfiihren, wenn
sie mit Hilfe der vom System unterstiitzten Marktmechanismen dargestellt werden
konnen. Dariiber hinaus muss sich das System iiber einen lingeren Zeitraum ent-
wickeln, bis wirklich alle relevanten Parameter identifiziert wurden. Jedes durch-
gefiihrte Experiment erweitert durch die gesammelten Erfahrungen die Nutzbarkeit
des Systems auch fiir weitere Experimente.

Jedoch stehen diesen Nachteilen auch deutliche Vorteile des parameterbasierten
Ansatzes, wie z.B. die viel schnellere Erstellung von Experimenten ohne die Not-
wendigkeit, eine spezielle Programmiersprache erlernen zu miissen, entgegen. Ein
weiterer Vorteil besonders auf Marktexperimente ausgerichteter Systeme ist die
deutlich bessere Unterstiitzung der besonderen Anforderungen dieser Art von Ex-
perimenten. Die Mérkte miissen beispielsweise nicht aufwindig programmiert
werden — sie konnen iiber die MML-Oberfliche einfach konfiguriert werden. Al-
lerdings stehen natiirlich nur die vom System unterstiitzten Marktmechanismen zur
Verfligung. Da das System sowohl doppelseitige als auch einseitige Auktionen und
dariiber hinaus auch noch das Handeln von Produktbiindeln unterstiitzt, wird je-
doch bereits ein grofer Bereich elektronischer Mérkte abgedeckt.

AuBlerdem kann eine generisch konfigurierbare Oberfldche nur selten den Anforde-
rungen eines realen Handelssystems gerecht werden. Daher sind meist starke Ver-
einfachungen der Oberflidche nétig, die unter Umsténden sogar die Ergebnisse der
Experimente beeinflussen konnen.

5 Zusammenfassung und Ausblick

Laborexperimente kénnen einen wichtigen Beitrag zur Untersuchung von Frage-
stellungen rund um elektronische Markte liefern. Sie eigenen sich dabei besonders
als Priifstand fiir neu entwickelte Mérkte — sowohl zum abschlieBenden Perfor-
mancetest der Marktqualitét als auch zur Untersuchung von Zwischenschritten bei
der Marktentwicklung. [FS94]

Um den gesamten Market Engineering Prozess computerbasiert unterstiitzen zu
konnen, liegt es nahe, auch fiir die experimentelle Untersuchung von Méirkten ein
spezielles System zu entwickeln.

* Nihere Informationen iiber zTree sind unter http://www.iew.unizh.ch/ztree zu finden
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Aufgrund der Spezialisierung auf Marktexperimente und des Anspruchs, solche
Experimente mdglichst schnell und einfach erstellen zu kdnnen, wurde versucht,
die Experimente in relevante Parameter zu zerlegen, welche dann in kurzer Zeit
tiber eine Konfigurationsoberflache eingegeben werden konnen.

Die einstellbaren Parameter reichen dabei von der Anzahl der Teilnehmer iiber die
Zuordnung von Depots und Wertschéitzungen bis hin zur Festlegung von konkreten
Handelsmoglichkeiten der Teilnehmer (z.B. erlaubte Mérkte, erlaubte Marktseite
usw.). Auch die Handelsoberfldche kann grafisch konfiguriert und fiir jeden Teil-
nehmer separat zugewiesen werden.

Die Anzahl der Parameter sowie die Breite der vom System abgedeckten mogli-
chen Fragestellungen werden sich im Laufe der Zeit mit zunehmender Erfahrung
beim Einsatz des Systems immer weiter verbessern.

Zurzeit lauft eine Experimentalreihe zum Thema ,First-bidder Discount® in
Zweitpreisauktionen. Hier wird experimentell untersucht, welchen Einfluss die
Gewidhrung eines Rabatts auf den Auktionspreis fiir den ersten Bieter einer Aukti-
on auf das Ergebnis dieser Auktion hat. Dabei soll insbesondere auch der Fall von
Bietern mit unterschiedlicher Verteilungsfunktion untersucht werden. Im Gegen-
satz zum theoretischen Modell, welches einen niedrigeren Erlos fiir den Auktiona-
tor bei Gewéhrung eines solchen Rabatts vorhersagt, kdnnten sich hier z.B. bei 2
Gruppen von Bietern — eine mit geringer und eine mit hoher Kaufkraft, doch Vor-
teile fiir den Auktionator ergeben. (Vgl. [Web05]) Die experimentelle Untersu-
chung wird dabei vollstindig mit Hilfe des in dieser Arbeit beschriebenen
Experimentalsystems durchgefiihrt. Dadurch werden neben den &konomischen
Ergebnissen im Rahmen der Fragestellung auch weitere Erkenntnisse hinsichtlich
der Nutzbarkeit des Systems und eventuell auftretender Probleme und Einschran-
kungen erwartet, welche in die Entwicklung zukiinftigen Versionen des Experi-
mentalsystems einflieBen werden.

Um die Einsetzbarkeit von MES in Zukunft weiter zu verbessern, ist dariiber hin-
aus ein Vergleich mit anderen Systemen geplant. Dadurch sollen eventuell noch
vorhandene Liicken beziiglich Funktionalitdten oder Parameterabdeckung entdeckt
und geschlossen werden. So kann zum Beispiel die Flexibilitdit der Trading-
Oberflache noch weiter verbessert werden, indem neben den vorhandenen Funkti-
onalititen zum Handeln auf ein- und doppelseitigen Mérkten konfigurierbare ein-
fache Texteingabe- und Informationsfenster hinzugefiigt werden. Zusétzlich wird
die Anzahl der Parameter durch fortgesetzten Einsatz und Erweiterung des Systems
kontinuierlich weiter wachsen.

Weiterhin ist es zwar bereits jetzt moglich, AMASE und MES zu koppeln, um
menschliche Teilnehmer gegen computergesteuerte Agenten agieren zu lassen. Es
soll aber noch eine genauere eventbasierte Steuerung der Agentenplattform durch
MES entstehen.

Dariiber hinaus profitiert das Experimentalsystem auch von jeder funktionalen
Erweiterung des meet2trade Systems, wie beispielsweise von der geplanten Ein-
fiihrung eines frei konfigurierbaren Gebiihrensystems.

116



Diese geplanten Maflnahmen werden zu einer noch breiteren Palette an moglichen
Experimenten fithren und dem System zusitzlich neue Anwendungsmdglichkeiten,
zum Beispiel als Schulungs- und Lehrplattform, eréffnen.
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