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Zusammenfassung

Schon seit fast 20 Jahren dient die KKMDB empirischer Kapital-

marktforschung in Deutschland als Datengrundlage. Nach einer kurzen

Darstellung der Entstehungsgeschichte wird auf Inhalt und Umfang der

Datenbank eingegangen. Es wird weiter beispielhaft aufgezeigt, wo die

Daten Verwendung �nden und welchen Beitrag die KKMDB zur em-

pirischen Kapitalmarktforschung in Deutschland bereits geleistet hat.

Die Arbeitsschritte und die Ausstattung die f�ur die Aufbereitung der

Rohdaten notwendig sind, werden im Anschlu� daran dargestellt. Ein

Ausblick auf die zuk�unftige Entwicklung und anstehende Ver�anderun-

gen bildet den Abschlu� der Arbeit.

R�uckfragen und Kommentare an folgende Adresse:

Institut f�ur Entscheidungstheorie und Unternehmensforschung

Universit�at Karlsruhe (TH)
Postfach 69 80

76 128 Karlsruhe
Tel. 0721/608-6033

Fax 0721/35 92 00
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1 Geschichte der KKMDB

Die Wurzeln der KKMDB reichen zur�uck bis in die siebziger Jahre, in denen

in Deutschland mit dem organisierten Aufbau sowie der regelm�a�igen P
e-

ge von Daten f�ur empirische Kapitalmarktforschung begonnen wurde. Bis

1988 wurden s�amtliche Daten manuell aus Tageszeitungen wie der B�orsenzei-

tung, Handelsblatt, FAZ oder Hoppenstedt Monats{Kurstabellen erfa�t. Die-

ser Zustand �anderte sich grundlegend als 1988 von der Deutschen Forschungs-

gemeinschaft (DFG) der Forschungschwerpunkt \Empirische Kapitalmarkt-

forschung\ genehmigt wurde. Mit dem Aufbau von drei Datenbanken sollte

eine ad�aquate Datenbasis f�ur umfangreiche empirische Forschungsprojekte1

gescha�en werden.

Basierend auf den bereits bestehenden Datenbest�anden wurde durch

die F�orderung der DFG der Aufbau von drei dezentralen Datenban-

ken erm�oglicht, die zusammen die sogenannte Deutsche Finanzdatenbank

(DFDB) bilden. Die Standorte dieser drei Teildatenbanken sind die Univer-

sit�aten Aachen (Bilanzdaten) bei Prof. Dr. Hans Peter M�oller, Karlsruhe
(Aktien-, Options- und Optionsscheindaten) bei Prof. Dr. Hermann G�oppl

und Mannheim (Rentendaten) bei Prof. Dr. Wolfgang B�uhler. �Uber diesen
von der DFG gef�orderten Teil2 hinaus wurden aus Eigenmitteln des Instituts
f�ur Entscheidungstheorie und Unternehmensforschung der Universit�at Karls-
ruhe zus�atzliche Datenbest�ande aufgebaut. Diese Institutsdatenbest�ande und
die Karlsruher Teildatenbank der DFDB bilden zusammen die Karlsruher
Kapitalmarktdatenbank3. Seit 1988 stammen alle Daten der KKMDB aus

o�ziellen Quellen. Datenlieferanten der bereits elektronisch erfa�ten Daten
sind die Deutsche Wertpapierdatenzentrale (DWZ), Wertpapiermitteilungen
(WM) und die Deutsche Terminb�orse (DTB). Die Datenbest�ande zeichnen
sich durch Vollst�andigkeit und hohe Qualit�at aus.

Mit dem 31. Januar 1995 ist die F�orderung der DFDB durch die DFG aus-
gelaufen. Die bisherige Weiterf�uhrung war durch eine gro�z�ugige Spende der

Deutschen B�orse AG m�oglich.

1Vgl. beispielsweise B�uhler/Hax/Schmidt[1993].
2Die DFDB-Daten umfassen nur Kurs- und Umsatzdaten inl�andischer Emittenten, die

zum b�orsenm�a�igen Handel an der Frankfurter Wertpapierb�orse zugelassen sind.
3Der Begri� Datenbank ist insofern irref�uhrend als nur ein relativ kleiner Teil der

Daten (ca. 3 GB) tats�achlich in Form einer relationalen Datenbank verwaltet werden. Die

�ubrigen Daten liegen bedingt durch das enorme Datenvolumen nur in SAS-Datasets bzw.
sequentiellen Dateien vor.
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2 Datenbankinhalt

Der Datenbankinhalt kann nach den betrachtetenM�arkten, den Wertpapieren

und den verschiedenen gespeicherten Informationsarten eingeteilt werden.

2.1 Objekte

Die KKMDB enth�alt Informationen von allen deutschen Wertpapierb�orsen.

Neben den acht Pr�asenzb�orsen Berlin, Bremen, D�usseldorf, Frankfurt, Ham-

burg, Hannover, M�unchen und Stuttgart, werden Daten aus den elektroni-

schen Handelssystemen IBIS und IBIS-R sowie der Deutschen Terminb�orse

erfa�t.

Die Informationen betre�en alle an deutschen B�orsen gehandelten

Wertpapiere4. Dies umfa�t Informationen der Pr�asenzb�orsen zu Aktien, Ren-

tenpapieren, Optionsscheinen, Optionen, Genu�scheinen, Bezugsrechten usw.

sowie Daten von der elektronischen Terminb�orse zu den verschiedenen deri-

vativen Wertpapieren wie Futures und Optionen. Dar�uberhinaus werden In-
dizes, W�ahrungsdaten und R�ucknahmepreise von Investmentfonds verwaltet.

2.2 Attribute

Inhaltlich l�a�t sich der Datenbestand der KKMDB in

� Kursinformationen5

� Umsatzdaten6,

� Termindaten7,

� Stammdaten8 und

� sonstige Informationen

unterteilen.

4Strenggenommen besitzen Optionen rechtlich keinen Wertpapiercharakter sondern sind
lediglich Rechte. Aus Vereinfachungsgr�unden seien sie hier unter dem Begri� Wertpapier
miterfa�t.

5Vgl. G�oppl/Herrmann/L�udecke[1995] und G�oppl/Herrmann/L�udecke[1993a].
6Vgl. G�oppl/Herrmann/L�udecke[1995].
7Vgl. G�oppl/Herrmann/L�udecke[1993c].
8Vgl. G�oppl/Herrmann/L�udecke[1993b].
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Die Kursdaten9 umfassen Kassakurse, variable Notierungen und zeitgestem-

pelte Intraday-Daten. Neben den reinen Kursdaten sind auch Zusatzinforma-

tionen, wie B�orse und Marktsegment10 an denen der Kurs zustande kam, und

der Kurszusatz verf�ugbar.

Ums�atze sind in Form des t�aglichen st�uck- und wertm�a�igen Umsatzes, teil-

weise auch in Form von Transaktionsdaten, vorhanden. Dar�uberhinaus ist die

Anzahl der t�aglichen Gesch�afte je Wertpapiernummer abfragbar.

Die Stammdaten umfassen die Ausstattungsmerkmale der verschiedenen

Wertpapiere11. F�ur Aktien sind dies beispielsweise die Wertpapierbezeich-

nung, die Wertpapierart, die Branche, der Emissionskurs, das Emissionsvo-

lumen, die H�ohe des Grundkapitals. Kontraktspezi�kationen von Options-

scheinen wie die Laufzeit, das Basispapier, der Emissionsbetrag, der Emit-

tent und �ahnliches werden ebenso erfa�t wie die H�ohe der Zinskupons, die

F�alligkeitstermine, das Emissionsvolumen, die Nennwerte, die Kupon- und

Zinsanpassungstermine von Rentenpapieren des Bundes.

Im Gegensatz zu Stammdaten, die grundlegende Eigenschaften des Wert-
papiers darstellen, sind Termindaten ereignisbezogene Informationen. Be-
sondere Bedeutung haben sie f�ur die Berechnung von sogenannten
Bereinigungsfaktoren12 mit denen man Kurszeitreihen um technisch bedingte
Kursver�anderungen bereinigt. Haupts�achlich handelt es sich um Informatio-

nen zu Dividendenzahlungen, Bezugsrechten und sonstigen kapitalver�andern-
den Ma�nahmen. Hierzu wird der Extag, die Art des Terminereignisses, das
Bezugsverh�altnis, der Bezugsrechtswert und die resultierenden Bereinigungs-
faktoren in der Datenbank gef�uhrt.

Sonstige Informationen umfassen u.a. die Anzahl der vorhandenen Kurse,
Handelszeitr�aume f�ur spezi�sche Wertpapiere, die Zusammensetzung von In-
dizes, Anzahl der ausstehenden Kontrakte (\open interest\), Settlementprei-

se, Quotes, Verfalltermine der DTB-Produkte und einen B�orsentagkalender

f�ur jede B�orse.

Die vorhandenen Kurszeitreihen in der KKMDB reichen bis 1960 zur�uck.

Im Zeitraum von 1960 bis 1974 liegen f�ur 100 Unternehmen t�agliche Kas-

sakurse vor, f�ur die restlichen an der Frankfurter B�orse gehandelten Unter-
nehmen Monatsultimokurse. Ab 1974 sind die t�aglichen Kassakurse aller an

9Es wird nicht zwischen Preisen und Kursen unterschieden, da der Unterschied akade-
mischer Natur ist und hier keine Relevanz besitzt.

10Man unterscheidet seit dem 1. Mai 1985 den amtlichen Markt, den geregelten Markt
und den Freiverkehr. Vor diesem Termin existierte zwischen dem 4. Mai 1987 und dem
30. April 1988 ein geregelter und ein ungeregelter Freiverkehr, somit also vier Markt-
segmente. Vor dem 4. Mai 1987 gab es keinen geregelten Markt. Innerhalb des amtli-
chen Handels wird zudem zwischen variabel und nicht variabel notierten Wertpapieren
unterschieden.

11Jeder Wertpapiernummer ist somit genau ein Stammdatensatz zuordenbar.
12Das genaue Verfahren wird in Sauer[1991] beschrieben.
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deutschen Wertpapierb�orsen gehandelten Wertpapiere vorhanden. Ab dem

gleichen Zeitpunkt wurden Umsatzdaten der Frankfurter Wertpapierb�orse in

die Datenbank integriert. Die Umsatzdaten der Regionalb�orsen folgten suk-

zessiv. Seit 1994 stehen mit Aufnahme der Umsatzdaten der Bremer B�orse

die Umsatzdaten aller Pr�asenzb�orsen zur Verf�ugung. Neben den Aktien- und

Rentenkursen liegen Optionspreise des Frankfurter Optionsmarktes seit 1983

vor. Mit Einf�uhrung der DTB wurden auch Informationen von der elektro-

nischen Terminb�orse aufgenommen. Der DTB-Datenbestand umfa�t sek�und-

liche Preis- und Umsatzinformationen sowie Informationen �uber die o�enen

Kontrakte. Ab 1989 liegen zeitgestempelte Intraday-Kurse der Dax-Werte

vor. Fortlaufende Notierungen13 der restlichen variabel notierten Wertpapiere

reichen zur�uck bis 1989. Transaktionsdaten aus IBIS wurden 1991, Informa-

tionen aus IBIS-R 1995 in die Datenbank aufgenommen. F�ur alle Wertpapiere

liegen f�ur den gesamten Zeitraum s�amtliche Termindaten und korrespondie-

rende Stammdaten vor.

Eine genaue Aufstellung der historischen Datenbest�ande, nach verschiedenen

Marktsegmenten geordnet, �ndet sich in den nachfolgenden Tabellen.

13Allerdings ohne Zeitstempel.
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Segment Zeitraum Verf�ugbare Daten

Aktien ab 1960 T�agliche Kassakurse f�ur 100 Gesellschaften.

Monatsultimokurse f�ur die restlichen in

Frankfurt notierten Gesellschaften

Korrespondierende Termin- und Stammda-

ten.

ab 1974 T�agliche Kassakurse aller an deutschen

Wertpapierb�orsen gehandelten Aktien deut-

scher Unternehmen

Umsatzdaten f�ur die Frankfurter Wertpa-

pierb�orse

Zugeh�orige Termin- und Stammdaten.

ab 01.11.88 Zeitgestempelte Intraday-Kurse der DAX-
Werte

ab 01.11.89 Fortlaufende Kurse aller deutschen Aktien,
die zum variablen Handel zugelassen sind.

ab 01.07.91 Transaktionsdaten aus IBIS

ab 17.04.90 Umsatzdaten f�ur die Regionalb�orsen (au�er

Bremen u. Hamburg).

ab 01.04.93 Umsatzdaten f�ur die Hamburger B�orse

ab 16.03.94 Umsatzdaten f�ur die Bremer B�orse

Renten ab 1974 T�agliche Kassakursnotierungen f�ur Anlei-
hen von Bund, Bahn, Post, FDE und
Treuhand

Umsatzdaten f�ur die Frankfurter Wertpa-

pierb�orse

Zugeh�orige Stammdaten.

ab 01.07.91 Transaktionspreise aus IBIS

ab 17.04.90 Umsatzdaten f�ur die Regionalb�orsen (au�er

Bremen u. Hamburg).

ab 01.04.93 Umsatzdaten f�ur die Hamburger B�orse

ab 16.03.94 Umsatzdaten f�ur die Bremer B�orse

ab 05.12.95 Transaktionsdaten aus IBIS-R

Tabelle 1: Datenbestand - Kassam�arkte I -
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Segment Zeitraum Verf�ugbare Daten

Optionsscheine ab 1974 T�agliche Kassakurse aller an der Frank-

furter Wertpapierb�orse gehandelten Op-

tionsscheine auf deutsche Aktien zzgl.

Stammdaten

Umsatzdaten f�ur die Frankfurter Wertpa-
pierb�orse.

Investment ab 1974 T�agliche R�ucknahmepreise aller deutschen
Investmentfonds.

Sonstiges ab 1960 diverse Indizes f�ur den deutschen
Aktienmarkt.

ab 1967 diverse Indizes f�ur den deutschen
Rentenmarkt.

ab 1982 diverse internationale Aktienindizes.
ab 1974 diverse Devisenkassakursnotierungen der

wichtigsten W�ahrungen.

Tabelle 2: Datenbestand - Kassam�arkte II -
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Segment Zeitraum Verf�ugbare Daten

FWB Optionen ab 01.04.83 T�agliche Kurse der an der FrankfurterWert-

papierb�orse gehandelten Optionen auf deut-

sche Aktien.

ab 01.11.89 T�agliche Kurse aller an deutschen Wertpa-

pierb�orsen gehandelten Optionen.

DTB Optionen ab 26.01.90 Sek�undliche Preise und Ums�atze aller

Aktien-Optionen.

Settlement-Preise und Open Interest.

ab 16.08.91 Sek�undliche Preise und Ums�atze der Optio-

nen auf den DAX und den BUND-Future.

Settlement-Preise und Open Interest.

ab 24.01.92 Sek�undliche Preise und Ums�atze der Optio-
nen auf den DAX-Future.

Settlement-Preise und Open Interest.

ab 15.01.93 Sek�undliche Preise und Ums�atze der Optio-

nen auf den BOBL-Future.

Settlement-Preise und Open Interest.

DTB Futures ab 23.11.90 Sek�undliche Preise und Ums�atze der DAX-

und BUND-Futures.

Settlement-Preise und Open Interest.

ab 04.10.91 Sek�undliche Preise und Ums�atze aller
BOBL-Futures.

Settlement-Preise und Open Interest.

ab 11.03.94 Sek�undliche Preise und Ums�atze aller

BUXL-Futures.

Settlement-Preise und Open Interest.

ab 18.03.94 Sek�undliche Preise und Ums�atze aller

FIBOR-Futures.

Settlement-Preise und Open Interest.

Tabelle 3: Datenbestand - Terminm�arkte -
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2.3 Datenvolumen

Insgesamt sind in der ORACLE-Datenbank14 Informationen zu ann�ahernd

13.000 verschiedenen Wertpapiernummern vorhanden. Insgesamt enth�alt sie

ca. 22,5 Mio. Kassakurse. Auf die einzelnen Pr�asenzb�orsenpl�atze verteilt er-

gibt sich folgende Tabelle15:

B�orse Anz. Wp. Kassakurse

Berlin 4.902 2.715.294

Bremen 414 638.742

D�usseldorf 7857 3.577.271

Frankfurt 11.905 7.558.433

Hamburg 4.027 2.639.068

Hannover 582 940.047
M�unchen 4.781 2.565.738

Stuttgart 4.741 1.815.546

39.209 22.450.139

Daneben enth�alt die relationale Datenbank approximativ 6,5 Mio. variable

Kursnotierungen, 2 Mio. Optionskurse, 13.000 Stammdatens�atze, und
51.000 Termindatens�atze. Neben dem in der ORACLE-Datenbank erfa�ten
Datenbestand existiert der gr�o�te Teil der Daten in Form von SAS-Datasets
bzw. sequentiellen Dateien. Der gesamte Datenbestand umfa�t insgesamt
ca. 300 GB Daten in ann�ahernd 4.500 Dateien. Davon sind 30% DWZ-

Daten mit Kurs- und Umsatzzahlen der acht deutschen Pr�asenzb�orsen und
der IBIS Handelssysteme, 8% Stamm- und Termindaten von WM und 60%
DTB-Daten16. Die �ubrigen archivierten Daten beinhalten Sicherungen der
Verarbeitungs- und Schnittstellenprogramme, verschiedene Datenabfragen
und �ahnliches. Insbesondere seien hier die manuell erfa�ten Datenbest�ande

erw�ahnt.

Momentan betr�agt der monatliche Zuwachs des Datenbestands der KKMDB

in etwa 160 MB DWZ-Daten, 40 MB WM-Daten und 2,5 GB DTB-Daten.

Dies entspricht monatlich ungef�ahr 2 Mio. neuen Kurs- und Umsatzinforma-
tionen von Kassam�arkten, 180.000 zus�atzlichenDatens�atzen vonWMmitUp-
dates auf ca. 1.200 verschiedene Felder und 25 Mio. neuen DTB-Datens�atzen.

14Die ORACLE-Datenbank umfa�t nur einen kleinen Teil des gesamten Datenbestands
der KKMDB.

15Aus der Notierung des gleichen Wertpapiers an verschiedenen B�orsen resultiert eine
Mehrfachz�ahlung von Wertpapieren in der Tabelle.

16Der volumenm�a�ige Vergleich der Pr�asenzb�orsendaten mit den Daten der DTB wird
bedingt durch die h�ohere Anzahl von Verarbeitungsstufen bei DWZ-Daten, die nach jedem
Verarbeitungsschritt gesichert werden, zugunsten der DWZ-Daten verzerrt.
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3 Verwendung

3.1 DAFOX

Im Jahr 1992 wurde die Reihe der deutschen Aktienindizes in der Daten-

bank um eine eigene, eigens f�ur Forschungszwecke konzipierten Index-Familie

erweitert. Der erste entwickelte Index der sogenannte Deutsche Aktien For-

schungsindex (DAFOX) umfa�t den gesamten amtlichen Markt und ist von

der Berechnungsweise mit dem CDAX vergleichbar17. Zur Zeit werden 21

verschiedene Indizes, die sich durch das betrachtete Marktsegment sowie

die Berechnungsweise unterscheiden, regelm�a�ig aktualisiert. Es existieren

Gesamtmarkt-, Teilmarkt- und Branchenindizes in Form von gleichgewich-

teten und marktkapitalisierungsgewichteten Performance-Indizes. Daneben

existieren auch Kursindizes. Im Gegensatz zu anderen Aktienindizes18 die

historisch k�unstlich verkn�upft wurden und dadurch keine konsistent berech-

nete Zeitreihe aufweisen, konnten die DAFOX-Indizes Dank der vorhandenen

Datengrundlage konsistent zur�uckgerechnet werden.

Der DAFOX19 �ndet deshalb in der Zwischenzeit in der empirischen
Kapitalmarktforschung des akademischen wie auch des institutionellen Be-
reichs auf nationaler und internationaler Ebene breite Anwendung.

3.2 Forschung

EmpirischeKapitalmarktforschung dient der �Uberpr�ufung von theoretisch ab-
geleiteten Zusammenh�angen sowie dem Aufsp�uren empirischer Ph�anome20 .

Dabei wird versucht deduktive Erkenntnisse anhand empirischer Daten zu
validieren und bestehende Abweichungen zu analysieren. Diese Vorgehens-
weise f�uhrt in einem dynamischen Proze� zu st�andig modi�zierten und neu-
en Modellans�atzen. Im Mittelpunkt des Interesses stehen Bewertungszusam-
menh�ange und damit eng verkn�upft die Informationsverarbeitung auf den

Kapitalm�arkten.

Am Institut f�ur Entscheidungstheorie und Unternehmensforschung der Uni-
versit�at Karlsruhe hat empirische Kapitalmarktforschung eine lange Traditi-

on, die fast 20 Jahre zur�uckreicht.

17Er existierte aber bereits vor Einf�uhrung dieses Index durch die Deutsche B�orse AG.
18Beispielsweise dem DAX oder CDAX.
19Vgl. auch http://www-etu.wiwi.uni-karlsruhe.de/kapital/projekte/dafox.html und

G�oppl/Sch�utz[1992].
20Bespiele f�ur solche Ph�anome sind Saisonalit�aten (vgl. Frantzmann[1989]), der

Intervalling-E�ekt (vgl. Frantzmann[1990], Schlag[1994]) oder der Overreaction-E�ekt
(vgl. Meyer[1994]).
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Ein Gro�teil der am Institut erstellten Dissertationen hat empirische Fra-

gestellungen zum Inhalt. So wurden umfangreiche Tests von Bewertungs-

modellen durchgef�uhrt sowie Bewertungsanomalien, Saisonalit�aten und die

Qualit�at von Kapitalm�arkten untersucht21. Aktuelle empirische Forschungs-

projekte umfassen die Bewertung von Zinsderivaten, Interdependenzen zwi-

schen den verschiedenen M�arkten und Handelssystemen, die Analyse der Ka-

pitalstruktur von Unternehmen sowie die E�zienz und die Performance von

Handelsstrategien. Neben den Dissertationen wurden eine gro�e Zahl von Di-

plomarbeiten mit empirischem Inhalt erstellt22. Hinzu kommen eine Vielzahl

von Ver�o�entlichungen in diversen Fachzeitschriften und Fachb�uchern23.

Die Datenbank erm�oglicht aber nicht nur institutseigene Forschungsvorhaben

sondern die Daten werden auch anderen externen akademischen Forschungs-

einrichtungen zu Verf�ugung gestellt. Auf diese Weise wurden in den ver-

gangenen Jahren hunderte externer Forschungsvorhaben an mehr als drei�ig

Lehrst�uhlen erm�oglicht, die ohne die Daten der KKMDB �uberhaupt nicht

durchf�uhrbar gewesen w�aren24.

4 Arbeitsablauf

Von den Rohdaten bis zu den f�ur Forschungszwecke aufbereiteten Kapital-

marktdaten sind einige Arbeitsschritte notwendig, die sich nach der Re-
gelm�a�igkeit der Durchf�uhrung einteilen lassen.

4.1 T�agliche Arbeiten

Die t�aglich anfallenden Arbeiten gliedern sich in

� Einlesen der Daten,

� Aufbereitung der Rohdaten,

� Bearbeitung von Datenanfragen und

� sonstige T�atigkeiten.

21Vgl. exemplarischWinkelmann[1984],Frantzmann[1989],M�uller[1992], Sauer[1994] f�ur
den Aktienmarkt, Margana[1986],Bu�mann[1988],Frantzmann[1989],Lassak[1993] f�ur den
Rentenmarkt und Trautmann[1986] f�ur den Optionsmarkt.

22Vgl. beispielsweise Sauer[1989], Hanel[1991] oder Meyer[1994].
23Beispielsweise G�oppl et al.[1996].
24Exemplarisch Bauer[1992], Entrup[1995], Hecker[1993], Iversen[1994], R�oder[1994],

Uhrig[1996] und Walter[1996].
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Nach dem Entpacken der angelieferten Rohdaten, werden die Daten eingele-

sen und aufbereitet25. Dabei wird global die Vollst�andigkeit der Informationen

f�ur jeden B�orsentag gepr�uft.

Zus�atzlich zur Datenaufbereitung fallen t�aglich Datenanfragen von externen

Forschungseinrichtungen an. Im letzten Jahr wurden von mehreren hundert

Datenanfragen ca. 80 beantwortet26. Die angefragten Datenmengen �uberstei-

gen dabei immer h�au�ger die 100 MB Grenze, bei DTB-Daten bewegen sich

die Datenanfrage im GB-Bereich. Diese Datenmengen m�ussen aus den vor-

handenen Datenbest�anden extrahiert27, gepackt und auf Datentr�ager kopiert

oder via ftp28 �ubertragen werden.

Sonstige T�atigkeiten umfassen administrative Aufgaben wie die Vergabe von

Benutzernummern, Zugri�srechten, Erstellung und P
ege von World{Wide{

Web (WWW) Seiten29 sowie Datenbeschreibungen oder �ahnliches.

4.2 Monatliche Arbeiten

Basierend auf den t�aglich aufbereiteten Dateien des Vormonats werden zu
Beginn eines jeden Monats von der DWZ mitausgelieferte Korrekturs�atze
in die Rohdaten eingearbeitet und sequentielle Dateien erstellt. Aus diesen
werden die Daten selektiert, die in die ORACLE Datenbank aufgenommen
werden und Eingabedateien erstellt.

W�ahrend dieser Verarbeitung erfolgt mehrfach eine �Uberpr�ufung auf Korrekt-
heit und Vollst�andigkeit der Daten. ImGegensatz zur t�aglichen Verarbeitung,

bei der das Augenmerk auf der globalen Korrektheit liegt, wird bei der monat-
lichen �Uberpr�ufung auf Wertpapierebene die Vollst�andigkeit und Korrektheit
der Zeitreihen �uberpr�uft. Fehlende Informationen und fehlerhafte Daten wer-
den manuell nacherfa�t bzw. korrigiert. Der Ablauf der T�atigkeiten l�a�t sich
vereinfacht wie folgt strukturieren.

� Erstellung von sequentiellen Monatsdateien,

25Hierzu m�ussen Dateiformate, Dateistrukturen und Variableninhalte konvertiert
werden.

26Datenanfragen k�onnen aus den verschiedensten Gr�unden, z.B. aus Ermangelung der
angefragten Daten oder aufgrund mangelnder Form (Datenanfragen werden beispielsweise
nur von Hochschullehrern bearbeitet) nicht bearbeitet werden.

27Abh�angig von den angefragten Informationen aus der ORACLE-Datenbank abgefragt,
oder aus SAS-Datasets bzw. sequentiellen Dateien selektiert werden.

28File Transfer Protocol { ein Internetdienst, der zur �Ubertragung von Dateien dient.
29WWW { ebenfalls ein Internetdienst, der auf multimedialer Ebene neben vie-

len anderen M�oglichkeiten auch zur Darstellung und Verbreitung von Informa-
tionen verwendet werden kann. Die WWW-Seite der KKMDB hat die URL
http://www-etu.wiwi.uni-karlsruhe.de/kapital/projekte/kkmdb.html.
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� Selektion der Daten und Erstellung von Eingabedateien f�ur die Daten-

bank,

� Laden der Kurs- und Umsatzdaten in ORACLE,

� Verarbeitung der WM-Daten,

� Berechnung von Bereinigungsfaktoren.

� Verarbeitung der DTB-Daten und

� Archivierung der Daten.

Nachdem die neuen Kurs- und Umsatzzeitreihen f�ur den vergangenen Monat

in die Datenbank aufgenommen sind, werden Stamm- und Termindaten von

WM verarbeitet und relevante Daten in ORACLE-Tabellen geladen. Basie-

rend auf den Termindaten von WM und den Kurszeitreihen der DWZ werden

dann Bereinigungsfaktoren berechnet und ebenfalls in die Datenbank gela-

den. Diese bilden u.a. die Grundlage f�ur die Berechnung der DAFOX-Indizes
zu Beginn eines jeden Quartalsmonats.

Unabh�angig davon erfolgt die DTB-Daten Verarbeitung. Dabei werden die
von der DTB gelieferten sequentiellen Protokolldateien zerlegt und die f�ur
jeden Kontrakt selektierten relevanten Informationen in SAS-Datasets abge-
speichert. Diese Datasets, die nach den verschiedenen Kontrakten getrennt
alle Informationen enthalten, sind die Ausgangsbasis f�ur die Erstellung von
weiteren SAS-Datasets, die beispielsweise nur Transaktionsdaten enthalten.

Diese Vorgehensweise ist notwendig, um die enormen Datenmengen f�ur Da-
tenanfragen bzw. eigene Forschungsprojekte �uberhaupt noch e�zient hand-
haben zu k�onnen.

Nach erfolgreich abgeschlossener Verarbeitung werden alle Daten gesichert.
Dies erfolgt aus Sicherheitsgr�unden auf den verschiedenen Verarbeitungsstu-
fen auf verschiedenen Speichermedien redundant. Alle Dateien werden im

ASM2-Archiv30 des Rechenzentrums der Universit�at Karlsruhe archiviert.

Zun�achst wurden zus�atzlich Sicherungskopien auf Magnetb�ander kopiert. Die-
ses Vorgehen hat sich aber im Zeitablauf aufgrund des stark angestiegenen

Datenvolumens als nicht mehr praktikabel erwiesen. Stattdessen ist geplant

nach erfolgter Umstellung der KKMDB die Rohdaten und nachfolgende Ver-
arbeitungsschritte auf CD-Rom abzuspeichern. Die Historie wird sukzessiv

auf diese Weise ebenfalls gesichert, dabei wird und wurde insbesondere im-
mer darauf geachtet, da� die gleichen Daten auf den verschiedenen Verar-

beitungsstufen nach M�oglichkeit31 auf verschiedenen Datentr�agern gesichert

30Zuk�unftig im Nachfolgearchivsystem ADSM.
31Die Vergabe der Kassetten, auf die eine Datei gespeichert wird, erfolgt im Archiv-

system des Rechenzentrums automatisch. Man hat also nur indirekte M�oglichkeiten der
Ein
u�nahme, beispielsweise durch die zeitliche Streuung des Archivierungsvorgangs.
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wurden. Dieser Vorgang erfolgt auf jeder Verarbeitungsstufe mehrfach. Neben

den Rohdaten werden so die aufbereiteten Monatsdateien und die ORACLE

Datenbank gesichert.

Zur reinen Datenverarbeitung kommen permanente Anpassungen der Ver-

arbeitungsprogramme und Schnittstellen an neue Gegebenheiten hinzu. Sol-

che notwendigen Ver�anderungen resultieren beispielsweise aus der Einf�uhrung

neuer Variablen oder neuer Satzarten bei WM, Einf�uhrung neuer Handelssy-

steme oder neuer Kontrakte an den Deutschen B�orsen. Desweiteren ver�andern

sich im Zeitablauf Dateiattribute, wie Dateinamen oder Dateiformate32 sowie

die Datentr�ager auf denen die Rohdaten geliefert werden.

4.3 Umstellungsarbeiten

Zus�atzlich zu den normalen Arbeiten bedingt die Abscha�ung der IBM3090

des Rechenzentrums der Universit�at Karlsruhe umfangreiche Umstellungsar-

beiten. Vereinfacht l�a�t sich dies in folgende T�atigkeitsbereiche aufspalten.

� Konvertierung der ORACLE-Datenbank,

� Konvertierung des ASM2-Archivs,

� Sicherung des Archivdatenbestands auf CD-Rom,

� Umstellung der Verarbeitungsprogramme und

� Umstellung der Datenbankschnittstellen.

Neben der relativ problemlosen Konvertierung der aktuellen ORACLE
Datenbanktabellen33 von MVS auf UNIX, m�ussen s�amtliche Archivdaten-

best�ande aus dem alten MVS-Archivsystem ASM2 in ein neues ADSM-

Archiv unter UNIX �ubertragen werden. Es handelt sich dabei um ca. 300
GB Daten in ungef�ahr 4.500 Dateien. Dieser Vorgang kann zudem nicht au-
tomatisiert erfolgen, da abh�angig von der spezi�schen Dateiart verschiedene
�Ubertragungsschritte notwendig sind. Zus�atzlich erfordert die �Ubertragung

umfangreiche Kontrollen der Korrektheit und Vollst�andigkeit des technischen
�Ubertragungsvorgangs. Vor allem die Konvertierung der umfangreichenDTB-
Daten in Form von SAS-Dateien erweist sich als au�erordentlich zeit- und
arbeitsintensiv, da die gesamten Datenbest�ande via ftp von der einen in die

andere Rechnerwelt �ubertragen werden m�ussen. Hierzu m�ussen die gesam-

ten SAS-Datasets in ein Transportformat konvertiert, �ubertragen und wieder

32Es ver�andern sich beispielsweise ab 1. Juni 1996 die Datenformate der DWZ-Daten
grundlegend.

33Diese Tabellen umfassen ca. 3 GB Daten.
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zur�uckkonvertiert werden. Parallel wird die Umstellung des Archivs dazu ge-

nutzt die gesamte Historie auf CD-Rom's zu sichern34.

Der gr�o�te Arbeitsanfall erfolgt durch die notwendige Neuprogrammierung

s�amtlicher Schnittstellen- und Verarbeitungsprogramme, die innerhalb der

letzten sieben Jahre erstellt wurden35. Diese Gelegenheit wird genutzt, um

s�amtliche Programme36 auf eine einheitliche, auch im Hinblick auf zuk�unftige

notwendige Umstellungen optimale, Softwareplattform37 zu stellen.

Neben diesen technischen Umstellungen bedarf es auch umfangreicher orga-

nisatorischer Ver�anderungen, erw�ahnt seien an dieser Stelle beispielhaft die

unterschiedliche Vergabe von Zugri�srechten und die verschiedenen Datei-

konvention auf beiden Rechnersystemen.

Voraussetzung f�ur die Durchf�uhrung dieser T�atigkeiten ist eine ausreichende

Ausstattung sowohl im personellen wie auch technischen Bereich.

5 Notwendige Ausstattung

5.1 Personal

Die KKMDB wird zur Zeit von drei wissenschaftlichen Mitarbeitern38 be-

treut. Ihnen zur Seite stehen f�ur die t�agliche Datenverarbeitung, Datenanfra-
gen, Programmieraufgaben usw. zus�atzlich neun studentische Hilfskr�afte.

5.2 Hardware

Neben der Hardwareausstattung die das Rechenzentrum der Universit�at
Karlsruhe in Form eines IBM3090 Mainframe, diversen Workstations und
eines Archivierungssystem zur Verf�ugung stellt, wurden aus Institutsmitteln

drei Arbeitsplatzrechner f�ur die verantwortlichen wissenschaftlichen Mitar-
beiter angescha�t.

Daneben wurden drei weitere Pentium-Rechner mit zusammen 13 GB Fest-
platten f�ur die Datenkonvertierung und die Datensicherung auf CD-Rom be-
scha�t. Neben einem CD-Rom Recorder wird auch ein institutseigener Tape-

Streamer zur Verarbeitung der Daten eingesetzt. Diese Rechner und weitere

34Das Rechenzentrum bietet nur das ADSM als Sicherungsmedium f�ur gro�e Datenvo-
lumen an.

35Mehr als 15 Mannjahre Programmieraufwand.
36Es existieren umfangreiche Cobol, Fortran, Pascal, SAS und SQL-Programme und

zus�atzlich komfortable Benutzerober
�achen auf ISPF-Panel Basis.
37Voraussichtlich SAS und C.
38F�ur die Verwaltung der KKMDB sind Dipl. Wirt.-Ing. Ralf Herrmann (DWZ, WM),

Dr. Torsten L�udecke (ORACLE Datenbank) und Dipl. Wirt.- Ing. Marco Neumann (DTB)
zust�andig.
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IBM-kompatible Rechner dienen den studentischen Hilfskr�aften als Arbeits-

platzrechner. Zus�atzlich zu den institutsinternen Ger�aten wurden insgesamt

10 GB Festplatten aus Institutsmitteln angescha�t, die im Rechenzentrum

der Universit�at Karlsruhe installiert wurden und den dringend notwendigen

Plattenplatz f�ur die Datenkonvertierung und die Umstellungsarbeiten schaf-

fen.

5.3 Software

Die Datenverarbeitung �ndet unter MVS, UNIX und DOS statt. Standard-

programme die regen Einsatz �nden sind vor allem SAS und ORACLE, des-

weiteren diverse Fortran, Cobol, Pascal und C-Compiler. Die Programme die

speziell f�ur die KKMDB entwickelt wurden lassen sich funktional in

� Verarbeitungsprogramme,

� Schnittstellenprogramme und

� Benutzerober
�achen

einteilen. Die Datenverarbeitung l�auft zum gr�o�ten Teil39 �uber Benutzerober-

�achen40 ab. Organisatorisch lassen sich vier Bereiche unterscheiden.

� Karlsruher Datenbank-Updatesystem (KADBUS),

� Karlsruher Interaktives Datenzugri�ssystem (KIDZ),

� Karlsruher Wertpapierinformationssystem (KWISS) und

� Sonstiges.

KADBUS erm�oglicht die t�agliche und monatliche Verarbeitung der anfallen-
den DWZ- und WM-Daten. Daneben umfa�t es eine Archivverwaltung und
Update-Men�us zur Korrektur von Bereinigungsdaten und Kursen. Technisch

basiert die Verarbeitung der Rohdaten auf diversen SAS, Cobol und Fortran-

Programmen. KIDZ dient der Datenabfrage aus der ORACLE-Datenbank.

Sie erm�oglicht sowohl interaktiv als auch im Batchbetrieb die komfortable

Abfrage von Kurs- und Umsatzdaten. Unter anderem ist es m�oglich diskrete
und kontinuierliche Renditen und Ums�atze auf t�aglicher, w�ochentlicher oder

monatlicher Basis abzurufen. Dies kann sowohl bereinigt als auch unberei-
nigt erfolgen. Zus�atzlich sind Stamm- und Termindaten nach verschiedenen

39Die Datenverarbeitung der DTB-Daten erfolgt mittels von den Benutzerober
�achen
unabh�angigen SAS-Programmen.

40ISPF-Panels.
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Kriterien abfragbar. Im Gegensatz zu KIDZ, das dateiorientiert arbeitet41,

erm�oglicht KWISS die komfortable bildschirmorientierte Abfrage und P
e-

ge von Daten. Die bei Datenanfragen notwendigen Berechnungen und die

ben�otigten Datenbankschnittstellen sind in Fortran realisiert. Bei KWISS

werden die Daten in SQL-Forms-Masken dargestellt. Unter Sonstiges fallen

vor allem die Programme zum Laden der ORACLE Datenbank und die SAS-

Programme zur Verarbeitung der DTB-Daten.

In den umfangreichen selbstentwickelten Programmen und Benutzerober-


�achen stecken mehr als 15 Mannjahre Programmieraufwand.

6 Ausblick

Die Zukunft der KKMDB ist gekennzeichnet durch

� aufwendige Umstellungsarbeiten,

� �ubergangsweise parallele Datenverarbeitung auf zwei Rechnersystemen,

� weiteres starkes Anwachsen des t�aglichen Datenvolumens,

� steigende Anzahl von Datenanfragen,

� steigende Anforderung an Plattenplatz und CPU-Leistung sowie

� unsichere Finanzierung.

Die zur Zeit vordringlichste Aufgabe ist die Umstellung der KKMDB auf die

neue UNIX-Welt. Dazu ist es notwendig in einer �Ubergangsphase parallel
auf beiden Systemen die Daten zu verarbeiten und die Schnittstellen und
Verarbeitungsprogramme vollst�andig neu zu erstellen.

Daneben wird der allgemeine Trend hin zu elektronischen Handelssystemen
auch in Zukunft weiterhin zu stark wachsendem t�aglich anfallendem Daten-

volumen f�uhren, da solche Handelssysteme es erlauben das Handelsgeschehen

viel genauer zu erfassen. Die Tatsache, da� heute schon mehr als 90% des

Datenzuwachses von nur einer elektronischen B�orse, der DTB, stammt und
deren 6 j�ahriger Datenbestand die Daten der 8 Pr�asenzb�orsen, die 36 Jah-

re zur�uckreichen, bereits um mehr als das Vierfache �ubersteigt, l�a�t erahnen,

welche Konseqenzen die zunehmende Einf�uhrung von elektronischen Handels-
systemen in bezug auf das anfallende Datenvolumen haben wird.

Diese Daten
ut, vor allem bedingt durch den damit einhergehenden Detai-
lierungsgrad der enthaltenen Informationen, erschlie�t v�ollig neue empirische

41Das hei�t die Eingabedaten werden aus einer Eingabedatei gelesen und das Ergebnis
der Datenanfrage in eine Ausgabedatei geschrieben.
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Forschungsbereiche42. Der Trend hin zu immer detaillierteren Daten spiegelt

sich somit auch in der empirischen Kapitalmarktforschung wider.

Um diesen Anforderungen zu gen�ugen, bietet die DWZ ab April 1996 f�ur al-

le an Deutschen Wertpapierb�orsen gehandelten Wertpapiere zeitgestempelte

Intraday-Informationen an, Vorbote einer Entwicklung, die bereits zur Ver-

vierfachung des t�aglichen DWZ-Datenvolumens43 f�uhrt. Ummit internationa-

ler Forschung Schritt halten zu k�onnen und um den Wert der bereits geleiste-

ten Arbeit, der vor allem in der Vollst�andigkeit und der Qualit�at der Daten

liegt, zu erhalten, ist es dringend notwendig die neu zu Verf�ugung stehenden

Information in die KKMDB aufzunehmen.

F�ur die KKMDB resultieren aus dieser Entwicklung zwei Konsequenzen.

Zum einen wird das zu verarbeitende Datenvolumen weiter stark anwachsen,

zum anderen werden zuk�unftig auch immer mehr Datenanfragen mit immer

gr�o�erem Datenvolumen44 von externen Forschungseinrichtungen eingehen.

Als L�osung f�ur die KKMDB bietet sich zur Befriedigung von Datenanfragen

verst�arkt die Verwendung von standardisierten Datenpaketen an.

F�ur den reibungslosen weiteren Betrieb der Datenbank ist die e�ziente mo-
natliche Verarbeitung, sowohl im Hinblick auf die CPU-Leistung wie auch
den Plattenplatz eine existentielle Notwendigkeit. Parallel zu dieser Daten-
verarbeitung mu� es auch weiterhin m�oglich sein externe Datenanfragen zu

beantworten, um die Grundlage f�ur die meisten deutschen empirischen For-
schungsprojekte im Bereich der Kapitalm�arkte zu erhalten.

Desweiteren sollte gen�ugend CPU-Leistung und Speicherplatz f�ur die ver-
schiedenen institutseigenen Forschungsprojekte zur Verf�ugung stehen. Bei
denen auch mit drastisch zunehmenden Anforderungen in bezug auf Plat-
tenplatz und CPU{Leistung zu rechnen ist. Dies ist dringend notwendig um
im internationalen Kontext mit der Entwicklung im Bereich der empirischen

Kapitalmarktforschung Schritt halten zu k�onnen.

�Uber allen diesen technischen Problemen steht die Frage der weiteren Finan-
zierung dieser einzigartigen Quelle deutscher Kapitalmarktdaten.

42Beispielsweise im Marktmikrostrukturbereich.
43Ab April 1996 w�achst voraussichtlich das monatlich zu verarbeitende DWZ-

Datenvolumen auf mehr als 500 MB an.
44Nicht zuletzt bedingt durch einen neuen DFG-Schwerpunkt, bei dem unter anderem

Fragestellungen aus dem Marktmikrostrukturbereich untersucht werden sollen.
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