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Predictive Markets:

Ein vielversprechender Weg zur Verbesserung
der Prognosequalitat im Unternehmen?

Abstract

Die mdglichst prazise und vor allem zutreffende Vorhersage unsicherer zukinftiger Er-
eignisse ist eine permanente Herausforderung fir Unternehmen. Prognosemarkte
adressieren diese Aufgabe, indem sie relevante Informationen aufdecken, bewerten
und aggregieren. Mit diesem Bericht leisten wir einen Beitrag zur Bewertung der Lei-
stungsféhigkeit von Prognosemarkten und tragen zusammen, wo potentielle Schwie-
rigkeiten liegen und inwiefern dafir bereits Lésungsansatze vorhanden sind. Es hat
sich gezeigt, dass ein webbasiertes System mit einem virtuellen Aktienmarkt Gber den
Preismechanismus effizient individuelle Urteile aggregieren kann und sich durch ver-
gleichsweise niedrige Transaktionskosten und hohe Skalierbarkeit in Bezug auf die An-
zahl mdglicher Teilnehmer auszeichnet. Die operative Implementierung kann durch in-
ternes Marketing bereits vor dem Launch, durch die richtige Sprache, durch eine konti-
nuierliche Kontrolle des Anreizsystems und durch eine klare Unterstitzung vom Top-
management unterstitzt werden. Erfahrungen der Wirtschaft zeigen die bisher noch
schwierige Realisierung langfristiger Prognosen tber Predictive Markets, da das hierfir
optimale Anreizschema noch nicht ausreichend erforscht ist. AuBerdem sind weitere
empirische Untersuchungen notwendig, um bessere Aussagen Uber den Umgang mit
spekulativen Blasen, Uber die ideale Anzahl von parallel handelbaren Aktien und Uber
die Kalibrierung des Prognosehorizonts treffen zu kénnen.



1. Einleitung

Die moglichst prazise und vor allem zutreffende Vorhersage unsicherer zukunftiger Er-
eignisse, auf der grundlegende unternehmerische Entscheidungen basieren, ist eine
permanente Herausforderung fur Unternehmen. Im Bereich der Absatzplanung kénnen
fehlerhafte Prognosen beispielsweise zu erheblichen Kosten flhren, weil Produkte ent-
weder nicht lieferbar oder weil Uberbestande nur mit Preisabschlagen absetzbar sind.
Durch die voranschreitende Globalisierung, die stetige Verkirzung von Produktle-
benszyklen und die zunehmende Komplexitat von Markten wird es fir Unternehmen
immer schwieriger, Zukunftsentwicklungen, Trends und Marktpotentiale frihzeitig und
zuverlassig zu identifizieren.'

Traditionelle Prognosemethoden, die zum groBen Teil auf der Basis von Vergangen-
heitsdaten arbeiten, liefern nicht immer hinreichende Informationen, um daraus die
strategische Ausrichtung von Morgen abzuleiten oder aber auch um brauchbare ope-
rative Absatzplanungen zu erstellen.? Gleichzeitig wird es immer schwieriger, sich bei
der Informationsgewinnung auf wenige Experten zu verlassen. Unternehmen stellen
sich zunehmend die Frage, wie das vielfach asymmetrisch verteilte Wissen von Mitar-
beitern und anderen Stakeholdern des Unternehmens effizient fir Entscheidungspro-
zesse aggregiert werden kann.®

Prognosemérkte adressieren diese zentralen Herausforderungen, indem sie relevante
Informationen aufdecken, eine groBe Menge an Informationen verarbeiten und gleich-
zeitig deren Wahrheitsgehalt zu bestimmen versuchen, indem sie viele Einzelmeinun-
gen und individuelle Abschatzungen zu einer gewichteten Gesamtprognose zusam-
menflihren. Auf einem virtuellen ,Aktienmarkt® fir zuklnftige Ereignisse werden bei-
spielsweise die entscheidenden strategischen Fragestellungen eines Unternehmens
als eine Art Wertpapier dargestellt und dadurch auf einer internen Bérse handelbar
gemacht. Es werden den Marktteilnehmern Anreize geboten, stets ihre aktuellen,
wahrheitsgemaBen Informationen in ihre Prognosen und damit in die Aktienpreise ein-
flieBen zu lassen.* Marktteilnehmer tendieren automatisch dazu, neue Informationen zu
sammeln, und Teilnehmer, die keine (relevanten) Informationen besitzen, werden moti-
viert, sich mit Markttransaktionen zurick zu halten. Es entsteht idealer Weise ein auto-
matischer Selektionsprozess, der die Qualitat der Prognosen erhéht.’

Hierin besteht der entscheidende Unterschied zu klassischen Informationsaggrega-
tionsmechanismen wie z.B. einer Umfrage. Dort kénnen Teilnehmer ihre Meinung
kundtun, ohne einen persénlichen Vorteil oder eben auch Nachteil aus dem Urteil zie-
hen zu miUssen. Wie einer der Urvater der Prognosemarkte, Robin Hanson, trefflich be-
schreibt, werden Teilnehmer in  Progenosemarkten gezwungen, ihr Geld dort zu plat-
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®Vgl. Plott, C. R. und Sunder, S. (1982).



zieren, wo sie ihre Prognose tatséchlich abgeben.® Der Prozess der Meinungsfindung
l&uft hier also erheblich rationaler ab, da niemand gewillt ist, sein Kapital durch falsche
oder Ubertriebene Urteile aufs Spiel zu setzen. Es wurde bereits empirisch nachgewie-
sen, dass ein Prognosemarkt unter bestimmten Bedingungen im Vergleich zu alterna-
tiven Aggregationsformen wie z.B. Umfragen oder Experteninterviews eine insgesamt
héhere Prognosequalitat aufweisen kann.’

Damit eine hohe Prognosequalitat erzielt wird, missen die an der Prognose teilneh-
menden Gruppen nach Surowiecki® drei wesentliche Voraussetzungen erfilllen:

1. Diversitat: die Gruppe muss ein groBes Spektrum unterschiedlichen Wissens
und unterschiedlicher Fahigkeiten aufweisen. Dabei ist nicht allein relevant, ob
die Gruppe nur aus Experten eines Themas besteht, sondern viel mehr, dass
jeder einzelne die Problemstellung individuell interpretiert und somit eine hohe
Anzahl méglicher Lésungsansétze generiert wird.

2. Unabhangigkeit: Mitglieder der Gruppe missen ausschlieBlich ihr eigenes
Wissen und ihre eigenen Fahigkeiten einbringen und dirfen von anderen Grup-
penteilnehmern in ihren kognitiven Entscheidungsprozessen nicht beeinflusst
werden, da sonst durch entstehende Informationskaskaden die kollektive Intel-
ligenz abnimmt. Hierzu gibt es allerdings unterschiedliche Sichtweisen und Auf-
fassungen, auf die wir zurickkommen werden.

3. Dezentralisierung: mit Hilfe eines dezentralen Systems zur Aggregation der
Einzelmeinungen (hier bietet gerade das Internet enorme Vereinfachungen) sol-
len die beiden ersten Voraussetzungen erflillt werden. Wichtig ist auch, dass
zwischen Gruppenmitgliedern keine Kommunikation stattfindet, um Gruppen-
konformitat und Informationskaskaden zu verhindern. Aber wie bereits ange-
deutet, ist die Forschung in diesem Punkt noch zu keinem abschlieBenden Ur-
teil gelangt.

Insofern kénnte man diesen dritten Aspekt der Dezentralisierung eher als einen Weg
sehen, um die ersten beiden zu realisieren.

Prognosemérkte sind ein vielversprechendes Instrument, um dezentral vorhandenes
Wissen zu aggregieren. Es wird jedoch deutlich, dass bei der Umsetzung von Prog-
nosemarkten einige Bedingungen erflllt sein missen, damit akkurate Ergebnisse er-
zielt werden. Trotz ihres Potentials werden Prognosemarkten fir unternehmensinterne
Fragestellungen immer noch relativ wenig genutzt. Von 1990-2006 haben sich z.B. nur
etwa 15 Verdffentlichungen mit Prognosemaérkten in Unternehmen beschéftigt,® und
McKinsey stellt heraus, dass die Anwendung von Prognosemarkten in Unternehmen

¢ Vgl. Hanson, R. (2007b).

" Vgl. Christiansen, J. D. (2006).

8 vgl. Surowiecki, J. (2007).

® vgl. Tziralis, G. und Tatsiopoulos, I. (2007).



von 2007 bis 2010 nur um einen Prozentpunkt auf 8% wuchs.'® Ab 2007 gibt es z.B.
Fallstudien im Mobilfunkbereich'’, im Gesundheitsbereich' und im Bereich sog. Ideen-
maérkte'. Mit diesem Bericht wollen wir daher einen Beitrag zur Bewertung der Lei-
stungsfahigkeit von Prognosemarkten leisten und zusammentragen, wo potentielle
Schwierigkeiten liegen und inwiefern dafir bereits Lésungsansatze vorhanden sind.

Im folgenden Abschnitt werden mdgliche Anwendungsbereiche noch einmal ausfihr-
licher aufgezeigt. AnschlieBend folgt die Darstellung von Limitationen der Methode, be-
vor die Bedingungen fir eine erfolgreiche Umsetzung in die Praxis diskutiert werden.
Es folgt ein Blick in die Praxis. Die Arbeit schlieBt mit einem Fazit und einem Ausblick
auf noch offene Forschungsfragen.

2. Anwendungsbereiche von Prognosemarkten

Die Anwendungsbereiche (elektronischer) Prognosemarkte sind mittlerweile vielfaltig.
Viele der 6ffentlich zuganglichen, webbasierten Plattformen bieten Zugang zu einem
sehr breiten Themenkreis; nur wenige Plattformen haben sich sehr stark spezialisiert.
Grundsatzlich unterschieden werden kénnen die Plattformen hinsichtlich ihrer Progno-
semethodik: echte ,Aktienmarkte” (mit oder ohne einen sogenannten ,Automated Mar-
ket Maker*, der fir die virtuelle Zusammenfihrung von Angebot und Nachfrage sorgt)
stehen mit sog. Wettsystemen in Konkurrenz, bei denen die Teilnehmer auf ein zuklnf-
tiges Ereignis eine Wette abschlieBen, deren Aggregation dann als Prognose dient.

Zu den am haufigsten genannten Prognosemarkten gehdrt der von der Universitét lo-
wa im Jahre 1988 durchgefihrte ,IEM“ zur Prognose der Wahlergebnisse der US-
amerikanischen Prasidentschaftswahl. Der im ersten Durchgang relativ kleine Teilneh-
merkreis von 192 Personen brachte erstaunlich genaue Ergebnisse mit Abweichungen
von max. 0,4% zu den tatséchlichen Wahlergebnissen hervor. Auch in den Bereichen
Sport, Wirtschaft und Entertainment haben sich diverse Plattformen herausgebildet wie
z.B. Intrade™ oder Hollywood Stock Exchange' (HSX).

In der Wirtschaft kbnnen Prognosemaérkte einerseits zur Vorhersage 6konomischer In-
dikatoren und Entwicklungen aus dem Unternehmensumfeld verwandt werden als auch
far die Vorhersage von Fragestellungen innerhalb des Unternehmens.

Da auf Prognosemarkten die zukinftigen Ereignisse als Fragestellung in ein handelba-
res Wertpapier ,Ubersetzt* werden, eignen sie sich nicht nur fir Absatzprognosen, wo
meist prazise Zahlen fir den kinftigen Produki- oder Dienstleistungsabsatz vorherge-
sagt werden sollen. Auch die Vorhersage bestimmter Ausstattungsvarianten ist z.B. fir
Automobilhersteller und Zulieferer fur die kurzfristige Produktions- und Programmpla-

10 Vgl. McKinsey & Company (2011).

" Vgl. Waitz, M. und Mild, A. (2009).

'2ygl. Rajakovich, D. und Vladimirov, V. (2009).

'3Vgl. Spears, B. et al. (2009). Eine theoretische Perspektive bieten Kamp, G. and Koen, P. A. (2009).
“vgl. Intrade The Prediction Market Limited (2011).

'3 Vgl. Hollywood Stock Exchange (2011).



nung elementar'®. Je nach Flexibilitat der Prognoseplattform und Wahl der geeigneten
Kontraktdesigns kdnnen auch weitere zukinftige Ereignisse vorhergesagt werden wie
z.B. die erwarteten Marktanteile in bestimmten Segmenten, die Durchsetzung be-
stimmter Technologien, aber auch Beschwerderaten oder erwartete Neukunden nach
Marktsegmenten.'’

Praxisrelevant und durch flexible Kontraktdesigns darstellbar sind auch Fragestellun-
gen, die flur strategische Entscheidungen des Managements von hoher Bedeutung
sind. So lasst sich die kollektive Intelligenz zur Bewertung der Wahrscheinlichkeit eines
Markteintritts von Wettbewerbern nutzen, da gerade einzelne Mitarbeiter des Unter-
nehmens durch ihre taglichen Interaktionen mit Marktteilnehmern u.U. entscheidende
Impulse und Informationen erhalten, so dass durch einen Prognosemarkt Anreize ge-
setzt werden, dass die Mitarbeiter ihre Informationen auch kommunizieren und fiir den
strategischen Entscheidungsprozess nutzbar machen.®

Durch konditionale Designs kdnnen Prognosen erstellt werden, die z.B. Marktanteile
auf Basis der Pramisse bestimmen, dass das Marketing-Budget um x Mio. EUR ange-
hoben wird. Es gibt bereits positive Erfahrungen fir den Einsatz im Projektmanage-
ment, wo die Verdffentlichung von Produkten oder die Offnung von Geschaften da-
tumsgenau vorhergesagt wurde.'® Hierbei kann ein komplexes, kombinatorisches Kon-
traktdesign helfen, noch genauere Prognosen zu erzielen. Denn oft ist es fur einzelne
Mitarbeiter verhdltnismaBig schwierig, bei komplexen Projekten ein absolutes Datum
fir den Abschluss des Gesamtprojektes abzuschatzen. Einzelne Mitarbeiter besitzen
Detailinformationen zum Abschluss gewisser Komponenten oder Meilensteine des Pro-
jekts, die in der Gesamtbetrachtung ein realistisches Abschlussdatum ergeben. So
werden Mitarbeiter nur Kontrakte in ihren Teilbereichen handeln und so insgesamt die
Prognoseleistung férdern.

Im Bereich des Innovationsmanagements werden Prognosemarkte zum kollektiven
,Brainstorming“ und fir weitere Phasen des Innovationsprozesses genutzt. Solche
Ideenmarkte oder Informationsmarkte unterscheiden sich in der Tatsache, dass der zu-
grundeliegende objektive Wert der jeweiligen Kontrakte zum Handelsschluss noch
nicht bekannt ist. Stattdessen wird der Kurswert auf Basis der Meinungen der Teilneh-
mer berechnet. Durch Informationsméarkte aggregierte Meinungen liefern nahezu
gleichwertige Ergebnisse wie traditionelle Umfragen.®

Es gibt also zahlreiche Fragestellungen in Unternehmen, bei denen Prognosemarkte
sinnvoll angewandt werden kdnnen. In den meisten Fallen kann bei einer richtigen Um-
setzung das Prognoseergebnis verbessert werden.

"% Vgl. Ebel, B. et al. (2003).
'7'Vgl. Heise, G. (2011).

'® vgl. Levy, R. (2009).

'9vgl. Arrow, K.J. et al. (2007).
20 vgl. Chen, K. Y. et. al. (2005).



3 Limitationen der Methode

Unter bestimmten Bedingungen versagt der Marktimechanismus allerdings, so dass es
auch in Prognosemarkten zu einer Fehlinterpretation von Informationen und damit zu
einer Verschlechterung des Prognoseergebnisses kommen kann. Hier spielen ein Ver-
sagen des Preismechanismus, eine zu geringe Gesamtliquiditdt des Marktes sowie
Marktmanipulation eine wichtige Rolle.

Wie auch in echten Aktienmarkten sind Prognosemarkte von der Gefahr des Entste-
hens spekulativer Blasen nicht befreit. Diese entstehen, wenn die Teilnehmer ihre eige-
nen Informationen Gber den Markt und ihr fundamentales Wissen nahezu vollsténdig
ignorieren und ihr Handeln nur an den Kursinformationen, nicht aber an der realen Welt
festmachen. Diese Reaktion auf Basis der Erwartungen anderer ahnelt in den Grund-
zligen einer Informationskaskade, wobei der Preismechanismus versagt und entspre-
chende Kurse immer weiter steigen.?' Wolfers und Zitzewitz halten hier jedoch entge-
gen, dass auch in Prognosemarkten diese spekulativen Blasen platzen kénnen, was im
Anschluss in ein rationaleres Handelsverhalten mindet.?

Auch gezielte Manipulationen treten in Prognosemarkten auf, da die Teilnehmer stets
versuchen, ihre Gewinne zu maximieren und so standig entsprechende Mdglichkeiten
evaluieren, die nicht eigentliche Intention des Markts sind. Gerade in Markten, die als
Anreizsysteme Bestenlisten und Preise fur die Teilnehmer mit dem héchsten Depot-
kontostand ausloben, bieten eine Angriffsflache fir gezielte Manipulation. Diese kann
z.B. entstehen, wenn unter hohen finanziellen Aufwendungen versucht wird, bestimmte
Kurse gezielt in die Héhe zu treiben, um den resultierenden Preissprung von anderen
Teilnehmern als Signal interpretieren zu lassen. Diese treiben den Preis weiter in die
Ho6he, und der eigentliche Saboteur kann so hohe Gewinne abschdpfen. Solche Mani-
pulationsversuche sind i.d.R. nur erfolgreich, wenn eine geringe Liquiditdt vorherr-
schend ist und sich mehrere Teilnehmer fir Kursabsprachen verbiinden kénnen.

In Prognosemarkten mit hoher Liquiditédt hingegen lasst sich eine gewisse Robustheit
gegen Manipulationen belegen: ehrliche Teilnehmer wirden in solchen Féllen sogar
Anreize erhalten, gegen die Manipulatoren zu wetten, und so wurden diese Versuche
schnell erfolglos sein, der Markt sich automatisch bereinigen und die Preise sich wie-
der dem Ursprungszustand angleichen. So wurde bereits empirisch nachgewiesen,
dass Manipulatoren, die auf dem Markt in der Minderheit sind, gegen die ,Intelligenz
der Massen® langfristig nicht bestehen kénnen: bereits nach 20 Minuten haben sich die
Preise auf vitalen Prognosemarkten wieder normalisiert. Nichts desto trotz kénnen Ma-
nipulationen noch besser unterbunden werden, wenn das Prognosemarktdesign ent-
sprechende Vorkehrungen trifft und sich individuell parametrieren 14sst.® Da die Anfal-
ligkeit fir Manipulationen insbesondere bei einem kleinen Teilnehmerkreis eine Rolle
spielt, kbnnte man hier die méglichen Auftrage pro Tag und den maximalen Depotein-
satz pro Aktie reduzieren.

1 vgl. Surowiecki, J. (2007).
22 ygl. Wolfers, J. und Zitzewitz, E. (2004b).
2 vgl. Guarnaschelli, S. et al. (2003).



Um dennoch entstehende Preisvolatilitdten zu glatten, sollte nicht der letzte gehandelte
Aktienpreis als Referenz gelten, sondern der Mittelwert einer konfigurierbaren Zeit-
spanne in der Vergangenheit. Lediglich in (zumeist 6ffentlichen) Méarkten, wo die An-
zahl an Manipulatoren vorherrschend sein kann, bringen auch Designparameter wie
die genannten keine Besserung mehr; da insbesondere in Unternehmen jedoch hierzu
kein Anreiz besteht, weil deren Mitarbeiter interne Initiativen tendenziell eher unter-
stitzen als sabotieren, sollte dies nicht weiter ins Gewicht fallen. Hall zeigt auf, dass al-
leine schon das Informieren der Marktteilnehmer Uber die Mdglichkeit von Manipulato-
ren zu einem stéarkeren Gegengewicht flhrt.

Eine weitere Art der Manipulation betrifft selbsterfiillende Prophezeiungen. Manager
kdnnten einen geringeren Output vorhersagen, um anschlieBend ihre Anstrengungen
zu verringern und am niedrigeren Ergebnis verdienen.?* Allerdings kann dieser Art der
Manipulation relativ einfach durch ergebnisorientierte Anreize, die mdgliche Gewinne
aus den Prognosemarkten (ibersteigen, entgegengewirkt werden.®

Es gibt weitere Phdnomene mit eher psychologischen Ursachen, die eine Fehlbildung
des Preises begtinstigen kénnen: fir den Fall, dass Marktakteure z.B. UbermaBiges
Vertrauen in ihre eigene Wahrnehmung haben, die Zukunft generell zu optimistisch
sehen oder aber ihr Handeln nur auf Informationen aus der Vergangenheit stitzen,
kénnen sie bewusst oder unbewusst auf Prognosemarkten eine Preisverschiebung
provozieren, die nicht der Realitat entspricht.?® Belege sprechen aber dafiir, dass der
gesamte Markt trotz individuell verzerrter Wahrnehmungen akkurate Ergebnisse
liefert.?’

Ein weiteres Problemfeld entsteht insbesondere in Prognosemarkten mit geringer Teil-
nehmerzahl und —aktivitadt, wenn namlich insgesamt zu wenig Kauf- und Verkaufsauf-
trage eingestellt werden, aus der wiederum eine sehr niedrige Transaktionsfrequenz
und damit Liquiditat resultiert. Es gibt hierfir mehrere Griinde: durch eine zu geringe
Teilnehmerzahl im Gesamtmarkt fallt der sog. ,Bid-Ask” Unterschied so groB aus, dass
nur wenige Auftrage aufgrund der Preisdifferenzen wirklich realisiert werden kénnen.?®
Dieser Effekt wird auBerdem durch eine hohe Preisvolatilitdt begleitet, die die Prog-
nosegute insbesondere bei langfristigen Ereignissen fundamental verschlechtert. Hohe
Liquiditat, die aus hoher Teilnahmefrequenz resultiert, ist also ein entscheidender Er-
folgsfaktor fir eine hohe Prognosequalitét. Dieses Problem wurde durch umfassende
Forschung mit Hilfe des Automated Market Makers in der Tragweite reduziert, jedoch
sind auch bei der Anwendung eines solchen Algorithmus bestimmte Einschrankungen
zu betrachten.?

Die Gefahr einer geringen Gesamtqualitdt sowie von Marktmanipulation kann durch
eine kritische Menge an Marktteilnehmern gesenkt werden. In den meisten Fallen des

2 vgl. Hall, C. (2010).

% vgl. Hall, C. (2010).

% vgl. Hanson, R. (2007a).

Vgl. Hall, C. (2010).

2 \gl. Harris, L. und Hasbrouck, J. (1996).
2 vgl. Hanson, R. et. al. (2006).



Versagens des Preismechanismus zur korrekten Informationsextraktion korrigiert sich
der Markt Uber die Zeit selber. In diesem Bereich wirde allerdings weitere und vertie-
fende Forschung hilfreich sein, um die Wirkungsweisen der Selbstkorrektur von Prog-
nosemarkten besser erklaren zu kénnen.

4. Umsetzung in die Praxis

Die Gestaltungsparameter von Prognosemérkten gehéren neben der durchdachten
operativen Umsetzung zu den kritischen Erfolgsfaktoren und entscheidenden Hebeln
far eine hohe Prognosequalitat.

4.1 Prognoseziele

Prognosemarkte sind in der Lage, nahezu jede betriebswirtschaftliche Fragestellung
durch eine pragnante, von der Menge der Teilnehmer leicht verstéandliche Formulierung
und das passende Kontraktdesign in handelbare Aktien zu wandeln. Bei der Anzahl der
zu prognostizierenden Elemente sollte der Teilnehmerkreis jedoch nicht Uberfordert
werden, da sonst ggf. eine ungleichmaBige Verteilung des Depotvermdgens die Folge
ist. Gleichzeitig hétte eine zu groBe Aktienmenge bei begrenztem Teilnehmerkreis wie-
der negative Implikationen flr die Marktliquiditat und damit fir die Prognosequalitat ins-
gesamt zur Folge.*® Die Menge der handelbaren Ereignisse sollte aber gréBer als 1
sein, da sonst alle Teilnehmer nur in diesem einen Markt aktiv waren, was eine zu ho-
he Volatilitdt zur Folge hatte.*' Pro Handelsperiode sollte demnach allein aus Griinden
der Erreichung einer hohen Teilnahmemotivation eine Ubersichtliche Menge virtueller
Aktien gehandelt werden, die vom Teilnehmerkreis vollstédndig bearbeitet werden kén-
nen.* Sofern es das Prognosemarktsystem zuldsst, kénnen alternativ auch mehrere
getrennte Teilnehmerkreise definiert werden, die parallel unterschiedliche Aktien han-
deln, aber aufgrund ihrer Berechtigungsebene die Kontrakte aus anderen Gruppen
nicht einsehen.

Die beste Prognoseperformance wird momentan mit kurz- bis mittelfristigen (<12
Monate) Fragestellungen erreicht, was grundsétzlich auf der Tatsache beruht, dass die
Anreizmechanismen nur sehr schwer Uber einen langeren Zeitraum gleichbleibend
hoch wirken kénnen.*® Deshalb wére eine mégliche Vorgehensweise, einen Prognose-
markt zunachst mit kurzfristigen Ereignissen zu starten, um bei positiver Verankerung
in der Organisation dann in weiteren Handelsperioden die Prognoseziele sukzessive
weiter in die Zukunft zu verschieben. Dieser Entwicklung missen dann nattrlich auch
die Anreizmechanismen folgen.

Weiterhin sollte die Prognosereichweite in einem Markt mit Bedacht gewahlt werden:
im Extremfall besteht ein Prognosemarkt nur aus langfristigen Fragestellungen, was

%0 vgl. Schmidt, C. (2003).

81 vgl. Siegel, A. (2009).

% vgl. Jackson, M. und Peck, J. (1999).

% vgl. Rhode, P. W. und Strumpf, K. S. (2008).



die Teilnehmer dazu verleitet, einmalig zu Beginn ihre Prognose abzugeben und selbst
bei im Verlauf neuen, aufkommenden Informationen den Markt nie wieder zu besu-
chen, was ebenso zu einer Verzerrung der Prognosequalitat fihrt.>*

4.2

Kontraktdesign

Das Kontraktdesign setzt das zu prognostizierende Ereignis mit einer genauen De-
finition in ein handelbares Wertpapier um. Gleichzeitig wird hier die Auszahlungsfunk-
tion festgelegt. Es wird also festgelegt, unter welchen Voraussetzungen die Teilnehmer
bei richtiger oder nahezu richtiger Prognose eine Auszahlung erzielen.® In der Praxis
existiert mittlerweile eine Vielzahl mdglicher Kontraktdesigns, von denen die wichtig-
sten vorgestellt werden sollen:

Binarkontrakt: Der Binarkontrakt prognostiziert die prozentuale Wahrschein-
lichkeit des Eintretens eines Ereignisses, wobei Teilnehmer ,Ereignis tritt ein® —
Anteile oder ,Ereignis tritt nicht ein“ - Anteile kaufen kdnnen. Dabei reflektiert
der Aktienkurs direkt die aktuelle Wahrscheinlichkeit, so entspricht beispiels-
weise ein Kurs von 0,44 EUR einer Wahrscheinlichkeit von 44 %. Binarkon-
trakte kébnnen einzeln oder mehrfach im Prognosemarkt aufgelegt oder auch
gebiindelt werden.*® Ein einfacher Binérkontrakt fragt z.B. ,Kommt es 2012 zur
Produkteinfihrung von X?* wahrend bei einem mehrfachen Binarkontrakt um
Fragen wie ,Welche Marktanteile werden nachstes Jahr erreicht?” geht.

Indexkontrakt: Indexkontrakte eignen sich immer besonders dann, wenn die
Vorhersage absoluter Werte sinnvoll erscheint wie z.B. bei einer Absatzprogno-
se. Hierbei wird der Kurswert beispielsweise mit einem geeigneten Faktor mul-
tipliziert, damit der reale Absatz anhand der Investments der Teilnehmer sinn-
voll abgebildet werden kann. Es wird gefragt: ,Wie hoch wird der Absatz von
Produkt X im Jahr Y sein?“ Der Auszahlungswert entspricht dem Wert eines zu-
kinftigen Ereignisses, z.B. gibt es einen Euro flr jeden Prozentpunkt an Stim-
men, den die Piratenpartei bei der Bundestagswahl bekommt. Mégliche Varia-
tionen sind z.B. die Einhaltung von Projekizeitplanen, wo hierbei ein Datum
prognostiziert werden muss. Die Auszahlungsfunktion wird bei Indexkontrakten
i.d.R. direkt an den Endwert gekoppelt; auch Abstufungen sind méglich. Ebenso
sind hier einfache und mehrfache Kontraktdesigns méglich.®’

Kombinatorische Kontrakte: Kombinatorische Kontrakte gehéren zu den
komplexesten Kontraktdesigns eines Prognosemarkts. Hier wird eine Blnde-
lung mehrerer Kontrakte vorgenommen, so dass z.B. im Falle eines mehrfa-
chen Bindrkontraktmarkis groBe Kombinationen aus dem Biindel in entspre-
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chender Menge gekauft werden kénnen. Verschiedene Angebote werden als
Biindel mit einem passenden Biindel von Nachfragen zusammengebracht.®®

= Weitere Kontrakte: konditionale Designs kénnen die Fragestellung an Kon-
trollparameter koppeln und so eine oder mehrere Bedingungen flir die Vorher-
sage einbeziehen. So kann die Frage ,Wie hoch wird der Absatz X im Jahr Y?*
an die Nebenbedingung ,Der Olpreis liegt zwischen A und B“ gekoppelt wer-
den.®

4.3 Anreizmechanismen

Sowohl in der Literatur als auch in der Praxis ist man sich einig, dass fur eine langfri-
stige und ernsthafte Abgabe individueller Informationen Marktteilnehmer kontinuierlich
motiviert werden miissen.*’ Die richtigen Anreize zu setzen, zahlt also neben den for-
malen Designparametern eines Prognosemarkts zu den entscheidenden Erfolgsfak-
toren der operationalen Umsetzung, insbesondere wenn dieser vermehrt langfristige
Fragestellungen vorhersagen soll. Es sollen hier einige Mdglichkeiten vorgestellt wer-
den, die bereits in der Praxis erfolgreich waren.

Grundsatzlich lassen sich 6konomische von sozialen Anreizen unterscheiden. Bei er-
steren wurde empirisch nachgewiesen, dass Spielgeldanreize quasi aquivalente Pro-
gnosequalitaten férdern wie Echtgeldanreize.*’ Demnach muss eine Konvertierung des
Depotbestands je nach Interesse des Unternehmens nicht zwingend durch echtes Geld
erfolgen, sondern kann auch Uber Prasente, die an die besten Teilnehmer vergeben
werden, geschehen. Ein weiterer interessanter Ansatz insbesondere zur Férderung der
langfristigen Motivation ist die Einfihrung eines Bonussystems parallel zum Depotver-
mdgen. So kdnnte ein Anreiz zum Punkte sammeln gesetzt werden, der skalierbar in
Prasente konvertiert werden kann. Da die Teilnehmer die Auszahlung selbst steuern
kénnen, wird ihr Interesse automatisch angeregt, ihren Punktestand bis zur nachsten
Bonusklasse durch qualitativ hochwertige Prognosen zu steigern.

Prognosemarkte bilden sehr schnell Champions heraus, die verglichen zu allen Teil-
nehmern stark in der Minderheit sind, was zur Folge hat, dass das Gros der Teilneh-
mer mit maBigem Erfolg aufgrund des Abstands zu den Besten das Interesse an der
Plattform verlieren kann. Dieser Problematik kann begegnet werden, indem zuséatzlich
zu den oben genannten Anreizmechanismen eine Lotterie etabliert wird, die alle Teil-
nehmer berlcksichtigt und ahnlich attraktive Preise auslobt wie in den oberen Rangen.
Hierbei kénnte dennoch der Erfolg z.T. an die Gewinnwahrscheinlichkeit gekoppelt
werden, indem man beispielsweise 40% Gewinnwahrscheinlichkeit von der Depotper-
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formance jedes Einzelnen abhangig macht und die restlichen 60% Uber eine Zufalls-
funktion ermittelt. Als Folge werden passive Teilnehmer wieder aktiviert.*?

Gerade in Unternehmen spielen soziale Anreize unter Umstanden jedoch noch eine
entscheidendere Rolle. Neben klassischen Vorgehensweisen wie der Etablierung von
Bestenlisten unterschiedlichster Auspragung wurde bereits das Sammeln sog.
.Badges” — kleine Icons, die auf den Benutzerprofilen je nach ,Erfahrungsgrad“ des
Teilnehmers angezeigt werden — als hochgradig effektiv flr eine Motivationssteigerung
befunden.*® Grundsatzlich erscheinen demnach alle Anreize geeignet, die den internen
Wettbewerb der Teilnehmer férdern und eine aktive Partizipation auch Uber langere
Handelszeitraume hinweg sicherstellen.

Gerade in gréBeren Unternehmen sind hier aber ggf. AnpassungsmaBnahmen erfor-
derlich, so dass beispielsweise Bestenlisten auf Abteilungsebene heruntergebrochen,
die Profilseiten der Prognosemarkt-Community mit den Kontaktinformationen des Intra-
nets verlinkt oder Kommunikations- und Interaktionsmdglichkeiten auf der Plattform
intensiviert werden. Allerdings muss gerade das Mittel der Kommunikation auf der
Plattform direkt mit Vorsicht eingebunden werden, da sonst schnell die Wisdom of
Crowd Voraussetzungen gestdrt werden kénnen (vgl. hierzu Abschnitt 1).*

4.4 Teilnehmerkreis

Ebenso gezielt und individuell wie die Anreizmechanismen gewéahlt werden mussen, so
muss auch der Teilnehmerkreis einer sorgféltigen Selektion unterliegen. Verdffent-
lichungen zum ,Wisdom of Crowds" Ansatz vermitteln bisweilen den Eindruck, als ware
es fur die Erfullung der Bedingung der Diversitat nahezu irrelevant, welche Teilnehmer
auf dem Prognosemarkt handeln. Dies ist jedoch ein grundlegender Fehler, der z.T.
auch zum Versagen des Instruments fihren kann: Prognosemaérkte kénnen Infor-
mationen aggregieren, nicht generieren, deshalb muss der relevante Teilnehmerkreis

e sich mit den gehandelten Themen direkt identifizieren (z.B. zum Unternehmen
gehbren)

e relevante (nicht zwingend gute) Informationen besitzen und nicht nur ,raten“ so-
wie

e verstehen, dass der Teilnehmer umso mehr gewinnt, desto besser prognosti-
ziert wird.

Natdrlich soll dies nicht bedeuten, dass bestenfalls nur Experten als relevante Teilneh-
mer in Betracht zu ziehen sind, selbst ,stérende®, irrationale Handler kénnen je nach
MarktgréBe durch die ,selbstreinigenden” Mechanismen eines Aktienmarkts kompen-
siert werden. Da jedoch in Unternehmen meistens kleinere Méarkte mit geringerer Liqui-
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ditdt vorherrschend sind, féllt hier schlimmstenfalls schon eine kleinere Anzahl dieser
Héandler ins Gewicht.** Erfahrungswerte der Praxis und empirische Feldversuche bele-
gen jedoch, dass Traffic im Sinne kontinuierlicher Handelsaktivitat ein entscheidender
Treiber fur gute Prognosen sein kann. Bereits bei aktiven Teilnehmerkreisen zwischen
30 und 50 ausgewahlten Personen mit einer durchschnittlichen Handelsaktivitat von 2
bis 5 Transaktionen pro Tag kénnen sehr gute Ergebnisse erzielt werden, allerdings
hangen diese Werte von der Motivation der Teilnehmer, den Handelszyklen sowie der
Informationsfrequenz, also der Anzahl neuer verfligbarer Informationen ab. Hanson ar-
gumentiert, dass der passende Marktmechanismus auch in Markten mit niedriger Akti-
vitét eine effiziente Preisbildung sicherstellt. Eine Mdglichkeit ist der von ihm ent-
wickelte LMSR (Logarithmic Market Scoring Rule) AMM, der durch dynamische An-
passung der Preise auf Basis der aktuellen Nachfrage immer fiir eine Grundliquiditat im
Markt sorgt und somit den Stillstand von Transaktionen verhindert.** Dennoch
bedeuten gréBere Teilnehmermengen generell unter Berlcksichtigung der oben
genannten Bedingungen prinzipiell eine ebenso grdBere Informationsbasis und
erweisen sich als deutlich robuster gegen Manipulationen bzw. irrationales Handeln.*’

4.5 Marktmechanismus

Der Marktmechanismus ist ein integraler Designparameter, da dieser steuert, wie
Kéaufer und Verkaufer zur Durchfiihrung von Handelsvorgangen zusammen gebracht
werden oder wie im Falle eines ,non exchange designs“ — die Teilnehmer handeln
nicht mehr eins zu eins miteinander - ein ,Automated Market Maker* entsprechend der
Nachfrage die Preisbildung kontrolliert.*®

Prognosemérkte haben im Gegensatz zu echten Finanzméarkten aufgrund der gerin-
geren Teilnehmerzahl zunachst ein grundséatzliches Problem der Liquiditat. Im Detail
bedeutet dies, dass Kauf- und Verkaufstransaktionen in einem virtuellen Orderbuch
haufiger nicht zusammengebracht werden kdénnen, weil zwischen Kauf- und Verkaufs-
preis ein zu groBer Abstand existiert und somit die Handelsaktivitdt des gesamten
Markts sinkt oder gar zum Stillstand kommt. Dies geschieht vor allem in Mérkten, die
auf der ,kontinuierlichen doppelten Auktion“ (CDA) basieren, wo also echte Han-
delsvorgange zwischen einzelnen Individuen stattfinden.

Um dieses Problem zu I6sen, setzen Prognosemarkte Algorithmen ein, die einen ech-
ten Handel zwischen den Teilnehmern obsolet machen, so dass hier dann kein Or-
derbuch mehr existiert, sondern ein sog. ,Automated Market Maker* (AMM) das
Handeln Ubernimmt. Dieser agiert bei allen Transaktionen auf einer Seite des Handels,
man koénnte also auch sagen, dass die Teilnehmer mit dem Algorithmus handeln. Der
Vorteil dieses Systems liegt darin, dass der Markt durch den AMM ,unendliche“ Li-
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quiditat erhalt und somit wieder eine effiziente Preisbildung mdglich wird. Vielfach wird
der Einsatz eines AMM als regelrechter Ersatz fir hohe Teilnehmerzahlen interpretiert.
Ein AMM kann diese aber nicht ersetzen, da er selbst keine neuen Informationen be-
reitstellt, sondern er hilft nur, die Informationsaggregation zu verbessern. In der Lite-
ratur wurde bereits vielfach die Leistung der verschiedenen Algorithmen hinsichtlich ih-
rer Prognosequalitédt, der Robustheit gegen Manipulationsversuche und Geschwin-
digkeit der Informationsverarbeitung untersucht, wobei die ,Logarithmic Market Scoring
Rule® (LMSR) von Hanson in den meisten Fallen (berzeugen und auch alle theore-
tischen Anforderungen einer sinnvollen Bewertungsregel erfiillen konnte.*

Die von Hanson entwickelte LMSR reduziert das Risiko einer drohenden llliquiditat des
Marktes durch eine dynamische Anpassung der Preise auf Basis der aktuellen Nach-
frage und sorgt dadurch fir eine Grundliquiditat im Markt. Somit verhindert er den Still-
stand von Transaktionen. Die Teilnehmer haben in diesem Fall keine direkten Tausch-
beziehungen, sondern handeln mit dem AMM direkt. Der LMSR beinhaltet den stati-
schen Parameter ,b“ der die gewlinschte Liquiditat steuert. Ist er zu hoch, resultiert da-
raus eine extrem volatile Preisbildung; bei zu niedriger Festlegung kann die Preisbil-
dung stagnieren. Hier versuchen vor allem kommerzielle Anbieter, das mathematische
Modell durch eine dynamische Steuerung des Parameters je nach Marktaktivitat zu
verbessern.”

4.6 Short Selling

Sofern Marktteilnehmer beim Kauf eines Kontrakts auf eine Preiserhhung spekulieren,
bezeichnet man diese Transaktion als “long”. Der umgekehrte Fall nimmt einen Preis-
verfall und einen daraus resultierenden potentiellen Gewinn an. Das Instrument des
,short sellings® ist in Aktienmarkten gebrauchlich und bietet Investoren die Méglichkeit,
auf Uberbewertete Aktien zu reagieren und somit eine entscheidende Korrektur zur
Vermeidung von spekulativen Blasen vorzunehmen. In Prognosemarkten ist das Ver-
sténdnis dieses Instruments ein komplexer Vorgang und gleichzeitig eine Herausforde-
rung fir die Teilnehmer, da sie hierdurch ihre pessimistische Praferenz als Information
in den Markt geben und im Falle einer Kurssenkung Gewinne realisieren, jedoch auch
Verluste in Kauf nehmen missen, falls der Kurs wider Erwarten steigt.

Die Vorstellung, Kontrakte zu verkaufen, die sich nicht im eigenen Portfolio befinden,
fallt vielen Teilnehmern schwer, weshalb dieses eigentlich marktbereinigende Instru-
ment u.U. die Effizienz des Markts bei falscher Anwendung reduzieren kann.”' Sollen
ein Prognosemarkt ohne das Instrument aufgebaut und trotzdem die Chancen von ent-
stehenden Marktungleichgewichten vermieden werden, so mussen inverse Kontrakte
fur jede Fragestellung existieren, damit Teilnehmer hierauf ausweichen kénnen.
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4.7 Kommunikation

Um Informationskaskaden, Gruppeneffekte und weitere Verletzungen der theore-ti-
schen Voraussetzungen zur Aggregation kollektiven Wissens zu vermeiden, sollte der
Teilnehmerkreis durch den Prognosemarkt selbst mit so wenig Informationen wie még-
lich versorgt werden, da sonst die mégliche Diversitat beschrankt wirde. Natdrlich kén-
nen unterschiedliche Teilnehmergruppen aufgrund unterschiedlicher Vorstellungen an
das Prognoseobjekt durch einen grundsétzlichen Rahmen, der vorgegeben wird, kali-
briert werden, aber eine umfassende Informationsbibliothek direkt mit der Prognose-
plattform zu verbinden, wiirde bedeuten, dass Teilnehmer einen GroBteil ihres indivi-
duellen Wissens zuriickhalten und sich vermehrt auf die offensichtlichen Informationen
der Plattform beschrénken.®® Auch die Angaben zum Handelsverhalten sollten nicht zu
ausfahrlich sein, da auch hier Imitationseffekte auftreten kénnen, die eher zur Ver-
schlechterung der Prognosequalitat beitragen. Vielmehr sollte eine allgemeine Diskus-
sionsebene geboten werden, die Raum flr den Austausch kontroverser Themen bietet,
ahnlich wie dies auch im Rahmen echter Aktienmérkte erfolgt - denn niemand wirde
dort Anlagestrategien vollstandig offenlegen.®®

5. Ein Blick in die Praxis

Mit Hilfe von Expertenbefragungen sowohl auf Anwenderseite als auch auf Anbieter-
seite wie auch mit Hilfe erster Pilotprojekte der PFH Private Hochschule Géttingen wur-
den bereits Erkenntnisse flr den praktischen Einsatz und die damit verbundenen He-
rausforderungen fir Predictive Markets untersucht.

Aus einem dieser Pilotprojekte der PFH Private Hochschule Géttingen mit einem
Markenhersteller wissen wir, dass der kritische Punkt die adaquate Umsetzung des
theoretischen Konzeptes ist. Fragestellungen durfen nicht zu komplex werden, da
sonst die Teilnehmer schnell Gberfordert werden. Ebenso ist die Frage nach absoluten
Zahlenwerten schwierig, wahrend das Erzeugen von Rankings eher dem Urteilsvermé-
gen der Teilnehmer gerecht wird. Des Weiteren stellt sich das Design der Anreizme-
chanismen in der Praxis oft als sehr schwierig dar, wenn nicht erhebliche Ressourcen
dafiir eingesetzt werden sollen.>*

Ferner wurden mit dem Leiter der Marktforschung eines internationalen Automobilkon-
zerns die Anwendungspotentiale eines Predictive Markets diskutiert, und es wurde ein
Pilotprojekt gemeinsam mit der PFH Private Hochschule Géttingen initiiert, um die An-
wendungsbedingungen wie auch die Prognosequalitéat bewerten zu kénnen. Ziel dieses
Projektes ist die kurzfristige Prognose von Fahrzeug-Ausstattungsvarianten durch eine
begrenzte Anzahl von etwa 50 Experten. Die Prognosen sind einerseits mit der vor-
handenen internen Absatzplanung und dem Prognosesystem abzugleichen, und ande-
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rerseits ist der Abgleich mit den tatsachlichen Ist-Werten vorzunehmen. Ein be-son-
deres Augenmerk wird im Rahmen dieses Projektes auf die Ausgestaltung der Anreiz-
systeme gelegt, um die Teilnehmer zu einer hohen Aktivitat zu motivieren. Dabei wird
ein Teil der Anreize fir ein Lotteriesystem reserviert, um nicht nur fir die erfolgreich-
sten Teilnehmer einen Anreize bereitzustellen. Neben der Anzahl der zu prognostizie-
renden Ereignisse wird auch die Urteilsfahigkeit und Prognosequalitat der teilnehmen-
den Experten besondere Aufmerksamkeit erhalten.

Es gibt inzwischen verschiedene kommerzielle Ansatze fir Prognosemarkte im Unter-
nehmenskontext. Im deutschsprachigen Raum bieten nur wenige Firmen ein zuver-
lassiges Gesamtpaket an, welches sich flexibel flr variable Anwendungsfalle im Unter-
nehmen einsetzen lasst. Ohnehin sind Prognosemarkte in den USA bereits erheblich
besser erforscht und erfolgreich eingesetzt worden als in Deutschland. Darum stellen
wir insgesamt drei amerikanische und einen deutschen Anbieter vor.

Bei ,Inklingmarkets® (http:/inklingmarkets.com/) erhalt der Nutzer des Systems die
Mdoglichkeit, fast alle in der Literatur diskutieren Fragetypen auszuwéhlen. Die Plattform
bedient sich des ,Automated Market Makers“ (AMM) von Hanson auf Basis der ,Lo-
garithmic Market Scoring Rule”. Obwohl sich nach dem ,Wisdom of Crowds" - Konzept
die Kommunikation untereinander negativ auf die Prognosequalitdt auswirken kann,
legt Inklingmarkets als einziger Anbieter groBen Wert auf einen Community Gedanken.
So kdnnen Aktien nicht nur aktiv kommentiert werden, auch eine integrierte Diskus-
sionsplattform, das Austauschen privater Nachrichten sowie externe Schnittstellen z.B.
zu Facebook regen den Austausch zu Inhalten auf der Plattform intensiv an. Auf der
Plattform von Inklingmarkets kdnnen ausgewahlte Teilnehmer eigene Fragestellungen
(Mérkte) erstellen lassen. Somit sollen Themen, die dem Management ggf. nicht re-
levant erscheinen oder gar nicht bekannt sind, jedoch einen erheblichen Einfluss auf
die Organisation haben, die notwendige Beachtung erhalten. Positive Nebeneffekte
sind die entstehende Ideengenerierung sowie Friherkennung von drohenden Engpas-
sen oder Problemen.*® Unternehmen wie Procter & Gamble, Microsoft und Ford ge-
héren zu den Referenzen von Inklingmarkets.

Die Plattform ,Crowdworx* (http://www.crowdworx.com/) deckt alle sinnvollen Kon-
traktdesigns ab. Als AMM kommt bei Crowdworx ebenfalls der von Hanson entwickelte
LMSR zum Einsatz; bei einfachen Binarkontrakten haben die Entwickler sogar eine
Vereinfachung in Form einer Linearisierung vorgenommen, die sie selbst LIMSR nen-
nen. Dieser erfllle zwar nicht die von Hanson genannten optimalen Voraussetzungen
fur eine hdchstmogliche Prognosequalitat, haben sich aber in der Praxis durchgesetzt.
In besonderer Art und Weise setzt sich Crowdworx durch den eigens entwickelten
Wettalgorithmus ,PBET" ab: so kdnnen Kontrakte auf ein und derselben Plattform so-
wohl als Aktien handelbar gemacht werden als auch im Rahmen eines Wetteinsatzes
dargestellt werden. So kann die Softwarelésung gleichzeitig zum Aktienmarkt und zum

*% vgl. Pennock, D. M. et al. (2001).



Wettmarkt skaliert werden. Informationen zum Algorithmus gibt Crowdworx nicht be-
kannt.”® Neben Henkel gehért auch Tchibo zu den ersten Referenzen.

Die Platform ,Crowdcast® (http://www.crowdcast.com/) wurde bereits von fihrenden
US-amerikanischen Unternehmen wie z.B. Electronic Arts zur Prognose von Verof-
fentlichungsterminen sowie von SAP oder Johnson & Johnson zur Absatzprognose laut
Fallstudien mit einer Fehlerkorrekturrate von bis zu 32% erfolgreich eingesetzt.”” Die
Einzigartigkeit der Losung besteht in der Verwendung eines ebenso eigens entwickel-
ten ,Combinatorial Market Maker*®, der die Plattform von der Komplexitéat eines Aktien-
markts befreit, ohne dabei auf eine effiziente Preisbildung zu verzichten.*®

Dabei wetten die Teilnehmer durch Eingabe eines absoluten Betrags aus ihrem Depot
auf ein Ereignis, welches die gleiche Vielfalt aufweisen kann wie bei der Konkurrenz;
der entscheidende Unterschied besteht jedoch in der Tatsache, dass keine Anteile ge-
oder verkauft werden, sondern eine mdgliche Bandbreite (Spread) von Ereignissen mit
diesem Wetteinsatz eingegrenzt wird. Der Market Maker Algorithmus, der auf der Basis
dieser Eingaben dynamisch die mdégliche Auszahlung bestimmt, ist allerdings unbe-
kannt.

Je genauer die Eingrenzung vorgenommen wird, desto héher wird die Auszahlung
sein, ebenso dynamisch ergeben die vielen Kombinationen der Crowd eine sehr prazi-
se Auskunft Gber die aktuelle Gesamtwahrscheinlichkeit des Ergebnisses. Die Entwick-
ler argumentieren, dass mit dieser Variation der Schépfung kollektiver Intelligenz die
Prognosequalitat bestédndig hoch bleibt und zusatzlich die benbtigte Frequenz und kri-
tische Masse fur gute Prognosen reduziert werden kann. Dabei weist die Software-
I6sung nahezu dieselbe Kontraktvielfalt auf wie Losungen der Konkurrenz.

Das Unternehmen Consensuspoint (http://www.consensuspoint.com/) kann als promi-
nente Kunden auf Motorola und auf den amerikanischen Elektronikkonzern Best Buy,
der bereits in frihen Experimenten eines eigenen Prognosemarkts erstaunliche Ergeb-
nisse erzielen konnte, verweisen. Wie auch aus einigen Verdéffentlichungen Hansons
hervorgeht, setzt Consensuspoint seit 2010 einen kombinatorischen Market Maker*®
ein, der noch préazisere Prognosen ermdglichen soll. Interessant ist die Tatsache, dass
trotz der vielfaltigen Fragestellungen im Demosystem ausschlieBlich einfache Binar-
kontrakte gehandelt werden, bei der sich das Prognoseziel auf eine prozentuale Wahr-
scheinlichkeit beschrankt.

6. Schlussbemerkung

Prognosemarkte haben sich in der Literatur als vielversprechendes Instrument erwie-
sen, in effizienter Weise Informationen Uber einen Marktmechanismus zu aggregieren.
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Dabei wird — unter entsprechenden Voraussetzungen - eine hohe Qualitat und Zuver-
lassigkeit der Prognosen erreicht. Insofern bieten Prognosemarkte in einer sich immer
schneller verdndernden Unternehmenswelt die nétige Flexibilitdét und Geschwindigkeit,
um auf Entwicklungen rechtzeitig zu reagieren und aus dem individuellen Wissen von
Mitarbeitern und Anteilseignern echte Insights fur die zukinftige Strategie wie auch fur
die operative Planung abzuleiten.®®

Ein webbasierte System kann Uber einen virtuellen Aktienmarkt und den Preismecha-
nismus effizient kollektive Urteile aggregieren und so Stimmungen, Meinungen und
Fakten, die dem Management sonst verborgen bleiben, rechtzeitig abbilden. Ein web-
basierter Prognosemarkt zeichnet sich durch vergleichsweise niedrige Transaktionsko-
sten und hohe Skalierbarkeit in Bezug auf die Anzahl méglicher Teilnehmer aus.

Die operative Implementierung von Prognosemarkten kann durch internes Marketing
bereits vor dem Launch, durch die richtige Sprache, durch eine kontinuierliche Kon-
trolle des Anreizsystems und durch eine klare Unterstiitzung vom Topmanagement un-
terstutzt werden.

Die ideale Anwendung lieBe sich in Branchen realisieren, wo hohe Handelsfrequenzen
durch kurzfristige Prognosen (méglicherweise woéchentlich) generiert werden kdnnen,
wo das Prognoseobjekt von groBen Unsicherheiten gepragt ist und wo ein groBer, mo-
tivierter Teilnehmerkreis mit relevanten Informationen vorliegt. Diese Bedingungen lie-
gen naturlich eher selten vor, so dass im Einzelfall zu prufen ist, wie auch unter nicht
optimalen Bedingungen gute Prognoseergebnisse erzielt werden kdnnen.

Die Analysten von Gartner sagen mit Hilfe ihrer ,Hype Cycle for Social Software* vo-
raus, dass die Adaptionsrate von Prognosemaérkten erst in 5 — 10 Jahren rapide anstei-
gen wird, wenn das ,plateau of productivity“ erreicht ist. Bis dahin wird auch die Akzep-
tanz unter den Anwendern fir das Web 2.0 Tool gestiegen sein.

Diese Beobachtungen stimmen unserer Einschatzung nach mit den Erfahrungen der
Wirtschaft Uberein: die bisher noch schwierige Realisierung langfristiger Prognosen
Uber Predictive Markets und das hierfir optimale Anreizschema sind noch nicht aus-
reichend erforscht.

Weitere empirische Untersuchungen sind notwendig, um bessere Aussagen Uber den
Umgang mit spekulativen Blasen, Uber die ideale Anzahl von parallel handelbaren Ak-
tien und Uber die Kalibrierung des Prognosehorizonts treffen zu kénnen.

% vgl. Gaspoz, C. und Pigneur, Y. (2007).
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