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1. Charakterisierung Hochfrequenzhandel

Hochfrequenzhandel bezeichnet automatisierte
Auftragsdurchfihrung in hoher Geschwindigkeit.

Ausnutzung minimaler Preisunterschiede
zwischen verschiedenen Borsenplatzen

Klein(st)e Gewinne pro Transaktion

Transaktionszeiten im Millisekundenbereich

-> |KT-Infrastruktur mit niedrigen Latenzzeiten



1. Charakterisierung Hochfrequenzhandel

Hochfrequenzhandel — Millisekunden flr ein Borsengeschaft

Anteil des Hochfrequenzhandels am
Aktienmarkt

USA

Europa

Stand: 2013

Quelle: TABB, Deutsche Borse, Bloomberg, Optiver



1. Charakterisierung Hochfrequenzhandel

Hochfrequenzhandel — Millisekunden flr ein Borsengeschaft

Tagliche Transaktionen im Xetra-Handel
136,0

2006 2011 2013 2016
Angaben in Millionen

Quelle: TABB, Deutsche Borse, Bloomberg, Optiver



1. Charakterisierung Hochfrequenzhandel

Hochfrequenzhandel — Millisekunden flr ein Borsenaeschaft

Dauer einer Transaktionim

Hochfrequenzhandel
0,021

0,00055 0,00025

2006 2011 2016

Angaben in Sekunden
Quelle: TABB, Deutsche Borse, Bloomberg, Optiver



2. IKT-Infrastruktur ftir Hochfrequenzhandel

- Wegen der Latenzzeiten ist raumliche Nahe
der handelnden Rechnern entscheidend.

- Handelshauser konnen ihre Rechner im
Rechenzentrum der Deutschen Borse aufstellen
(,Co-Location®).

- Nur die Co-Location-Tellnehmer haben den
Vortell (sehr) geringer Latenzzeiten.

- Latenzzeit an der deutschen Borse betragt
0,2 bis 0,35 Millisekunden.

- Latenzzeit an der Borse in Zurich ist zehnmal
klrzer.



2. IKT-Infrastruktur fir Hochfrequenzhandel

Derzeitige IKT-Infrastruktur der Deutschen Borse

Middleware
Messagingdienst

Betriebssystem
Red Hat Enterprise Linux (MRG)

Server des Hochfrequenzhandels
X86-Rechner

Netzwerk
10 Gbit/s Ethernet




2. IKT-Infrastruktur fir Hochfrequenzhandel

Die an den Borsen installierte IKT-Infrastruktur ist
allein auf Schnelligkeit hin ausgeleqt.

Ihr mangelt es an
-> Echtzeitfahigkeit, d.h. Fristeneinhaltung,

-> Transaktionssicherheit und
-> |[KT-Sicherhelt.



3. Verbesserungsvorschlage

1. Ablésung von Ethernet flr Verbindungen in der
Co-Location durch ein echtzeitfahiges Netz

2. Vollstandig in Software realisierte ,Matching Engine*
(zum Abgleich von Verkauf- mit Kauforders)
verbraucht die meiste Zeit fur Suchvorgange;

deshalb Ablosung durch einen Prozessorzusatz,
der Suchen mittels Assoziativspeicher parallelisiert.
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3.1 Verbesserung der Nachrichtenverarbeitung

Nach Leber, C.; Geib, B.; Litz, H. (2011):
High Frequency Trading Accleration using FPGAs:

Direkte Interpretation eingehender Kauf-/Verkaufsorder-
telegramme in FPGA/ASIC-basiertem Spezialprozessor
ohne Betriebssystem

Parallelisierung mittels Einsatz mehrerer solcher
Prozessoren

Hochgeschwindigkeitsschnittstellen (z.B. DMA)
zwischen diesen Prozessoren und dem Borsenrechner
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3.2 Verbesserung der Matching Engine
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3.2 Verbesserung der Matching Engine

» Suchzeit ist unabhangig von der
Anzahl zu vergleichender Datensatze.

» Komplexitat O (1) -> Echtzeitverhalten

» Vergleichslogik des Assoziativspeichers lasst sich
auf eine Bitspalte reduzieren.

» Vergleiche werden schon wahrend des
Eintreffens der Telegramme durchgeflhrt.
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4. Zusammenfassung

Uberblick Uiber den Hochfrequenzhandel
IKT-Infrastruktur der Deutschen Borse
Fehlende Echtzeitfahigkeit

Ablosung der bisherigen durch eine echtzeitfahige und
Spezial-Hardware einsetzende IKT-Infrastruktur

14



Vielen__l_?ankf[]r o \iAuf 2

f

BB L
LD L

i 1

 —

-

. —
.
e



