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RESUMO

SILVA, L. H. C. Aplicacao do processo de Hawkes multivariado para prever o movimento
do preco médio de livro de ofertas. 2021. 107 p. Dissertacdo (Mestrado em Ciéncias —
Ciéncias de Computacdo e Matemética Computacional) — Instituto de Ciéncias Matematicas e
de Computacao, Universidade de Sdo Paulo, Sdo Carlos — SP, 2021.

Com a modernizacdo do mercado financeiro, além da automatizacdo de vérias tarefas, uma
grande quantidade de dados ficou disponivel para operadores e pesquisadores utilizarem na
criacdo de modelos e indicadores para entender o comportamento de investidores e seu impacto
nos precos. Entre as vdrias formas de previsdo, o Processo de Hawkes tem sido explorado como
uma forma simples e flexivel de analisar a dinAmica da microestrutura do mercado financeiro por
meio da interagcdo de eventos. Este trabalho implementa o processo de Hawkes multivariado para
fazer previsdes do movimento do preco-médio entre a melhor oferta de compra e de venda do
livro de ofertas de ativos. Os resultados demonstraram uma precisdo de aproximadamente 70%
para previsao durante um periodo de 23 dias de um ativo de grande liquidez. Além disso, este
trabalho apresenta a exploracdao de um algoritmo de negocia¢cdo usando o método de Hawkes
e apresenta a comparacgao dos resultados com estimativas feitas por meio de uma rede neural.
Por fim, este projeto mostra os principais desafios para tornar este processo de Hawkes vidvel
para problemas de previsdo de preco em aplicagdes em tempo real. Por exemplo, a aceleracdo da

computacdo de funcdes necessdrias para os ajustes de parametros que ocorre periodicamente.

Palavras-chave: Processo de Hawkes, Livro de Ofertas.






ABSTRACT

SILVA, L. H. C. Applying the multivariate Hawkes process to predict the movement of
mid-price in a order book. 2021. 107 p. Dissertagao (Mestrado em Ciéncias — Ciéncias de
Computagdo e Matemadtica Computacional) — Instituto de Ciéncias Matematicas e de Computa-
¢do, Universidade de Sdo Paulo, Sdo Carlos — SP, 2021.

With the modernization of the financial market and automation of various tasks, a large amount
of data has become available for investors and researchers to create models and indicators to
understand the market behavior and its impact on prices. Among the various forms of forecasting,
the Hawkes Process has been explored as a simple and flexible way to analyze the dynamics of
financial market microstructure through the interaction of events. This paper implements the
multivariate Hawkes process to predict the mid-price movement between the best bid and ask in
an order book of an asset. The results demonstrated a forecasting accuracy of approximately
70% over 23 days for a highly liquid asset. In addition, this paper presents the exploration of a
trading algorithm using Hawkes’ method and presents a comparison of the results with estimates
made using a neural network. Finally, this project highlights the main challenges in making this
Hawkes process feasible for price prediction problems in real-time applications. For example,
the acceleration of the computation of functions needed for parameter settings that occurs from

time to time.

Keywords: Hawkes Process, Order Book.
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CAPITULO

INTRODUCAO

1.1 Contextualizacao

Muitas pessoas e instituicoes utilizam a bolsa de valores como forma de expansio e
de protecdo de seu patrimodnio. De acordo com o relatério da Federagdo Mundial de Bolsas
de Valores (World Federation of Exchanges, 2018), o mercado global possuia um valor de
capitalizagdo de 74.4 trilhdes de ddlares no final do ultimo trimestre de 2018. A bolsa de
valores € um mercado constituido por ofertas de compra e venda de diversos instrumentos
(ativos) financeiros, dentre eles acdes de empresas, commodities, moedas, indices e etc., em que
negociacdes ocorrem quando hd uma combinagdo de valores entre essas ofertas. Ha diversas
estratégias que podem ser adotadas para operar nesse tipo de mercado financeiro, sendo a
maioria baseada em duas grandes fontes de informacao, que s@o a anédlise técnica e a andlise

fundamentalista.

A andlise fundamentalista leva em consideracao o estudo de atributos fundamentais de
uma empresa, tais como tamanho da empresa, taxa de capitalizagdo, receitas, despesas, ativos e
passivos (VANSTONE; FINNIE, 2009). Por outro lado, na andlise técnica acredita-se que todos
os fundamentos que influenciam o movimento do mercado ja estdo implicitamente incorporados
no preco (MURPHY, 1999). Este tipo de andlise busca identificar padrdes acreditando que estas
informacdes sdo suficientes para determinar o comportamento futuro do mercado (TEIXEIRA;
OLIVEIRA, 2010).

Com a modernizagdo dos sistemas de suporte a transacOes financeiras de bolsas de
valores, uma grande quantidade de dados tornou-se disponivel para ajudar o usudrio na tomada
de decisdo. Devido ao grande volume de dados e também a reducdo significativa da janela de
tempo em que as oportunidades permanecem disponiveis para negociag¢do, hd uma constante
busca por algoritmos e métodos computacionais inteligentes que apoiem essa tomada de decisao.

Um dado muito utilizado e rico em informacdes € o livro de ofertas, onde aparecem todas as
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ofertas de compra e venda disponiveis no mercado em tempo real. Isso gerou uma necessidade
na criacao de modelos que aprendam e saibam reproduzir o seu comportamento para entender as

varias dinamicas presentes no mercado financeiro.

1.2 Objetivo

O objetivo principal deste projeto € implementar o Processo de Hawkes com finalidade
de medir sua capacidade e identificar as suas limitacdes na previsao de preco médio do livro de

ofertas em aplicacdes de tempo real.

Os objetivos especificos deste trabalho sdo:

e Criar uma base de dados que contenha livro de ofertas fiéis aos gerados pela bolsa de

valores;
e Identificar o custo de computagdo para a calibracdo das varidveis do processo de Hawkes;
e Explorar a influéncia de diferentes tipos de varidveis presentes no livro de ofertas;

e Explorar o Processo de Hawkes em algoritmos de negociacdo que inclua custos transacio-

nais;

e Comparar resultados com métodos baseados em aprendizado de maquina.

1.3 Justificativa

Uma das formas de realizar a modelagem da dindmica do livro de ofertas € a estatistica
que assume que a chegada de eventos do mercado sdo diretamente regidas por processos
estocdaticos (GOULD et al., 2013). Em um primeiro momento, Processos de Poisson tornaram-se
a escolha de muitos autores por sua facilidade analitica para encontrar solu¢des de modelos
tedricos, como pode ser visto em Cont, Stoikov e Talreja (2010), Daniels et al. (2003) e Huang e
Kercheval (2012). Porém, uma clusterizacio dos eventos do mercado observada empiricamente
por Biais, Hillion e Spatt (1995) e Hall e Hautsch (2008) sugere que tal comportamento nao

poderia ser explicado com o uso de Processos de Poisson.

O Processo de Hawkes, introduzido por Hawkes (1971b) tem sido usado como uma
alternativa de modelagem a este problema na 4rea financeira (HAWKES, 2018; BACRY; MAS-
TROMATTEO; MUZY, 2015). Nele hé propriedades de autoexcitagcdo, em que eventos do
mesmo tipo influenciam novas ocorréncias, e de clusterizacao das ocorréncias. Cabe ressaltar,
que o processo de Hawkes é também amplamente aplicado em outras dreas da ci€ncia, como
sismologia (OGATA, 1988), neurociéncia (JOHNSON, 1996; CHORNOBOY; SCHRAMM;
KARR, 1988), criminologia (MOHLER et al., 2013; SANTITISSADEEKORN et al., 2020) e
estudos de redes sociais (ZADEH; SHARDA, 2015; ZIPKIN et al., 2016).
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1.4 Organizacao do Trabalho

O Capitulo 2 abrange os principais conceitos de um Livro de Ofertas, sua dindmica na
interacdo com as ofertas de compra e venda, depois introduz a teoria sobre processos pontuais
auto-excitantes como o Processo de Hawkes univariado e multivariado e realiza uma apresentagcao
dos diferentes trabalhos presentes na literatura para modelagem do comportamento de precos de

um Livros de Ofertas utilizando Processo de Hawkes.

No Capitulo 3 € detalhado como sio realizadas todas as etapas para obter os dados do log
da B3 para construir os arquivos de Mensagens e do Livro de Ofertas. Tais dados sdo utilizados
pelo algoritmo de simulagdo de Monte Carlo que realiza a previsdo de subida ou descida do

preco-médio e também pela estratégia de negociacido que simula negocia¢des de um ativo da B3.

O Capitulo 4 apresenta todos os resultados de precis@o e lucratividade obtidos durante as
simulacdes didrias no periodo do més de Outubro de 2019, além de realizar comparag¢des com
um algoritmo de previsdao baseado em Redes Neurais e um algoritmo que utiliza uma varidvel
aleatdria que simula o langcamento de uma moeda para realizar previsdes. Além de comparar
implementagdes do algoritmo de previsao do Processo de Hawkes que prevé o movimento de

um centavo do preco médio com outro que prevé o movimento de dois centavos.

Por ultimo, o Capitulo 5 traz as consideragdes finais com relacio ao que foi apresentado

neste projeto e aponta possiveis trabalhos futuros.
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CAPITULO

REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 Consideracoes iniciais

Neste capitulo serdo apresentados os conceitos necessarios para a compreensao deste
projeto. A Secdo 2.2 define um Livro de Ofertas, eventos que modificam seu estado e informagdes
obtidas da sua estrutura. A Secdo 2.3 apresenta alguns conceitos de probabilidade e de Processos
Pontuais para levar ao entendimento do Processo de Hawkes. A Secdo 2.4 apresenta os principais

trabalhos relacionados a este trabalho de pesquisa.

2.2 Livro de Ofertas

O continuous double auction é um mecanismo de trading amplamente utilizado em bolsa
de valores do mercado financeiro. O leildo (auction) € chamado de “continuous double”, pois 0s
participantes do mercado podem submeter ordens na forma de bids (Ordens de Compra) e asks
(Ordens de Venda) em qualquer ponto no tempo (ZHENG, 2013).

Um Livro de Ofertas Limitadas (Limit Order Book), € um registro que contém todas as
ordens de compra e venda enviadas pelos participantes para o mercado que ainda nao foram ne-
gociadas. Essas ofertas sdo denominadas limitadas pois delimitam um preco pelo qual € desejado

para realizar uma negociagdo e possuem de forma geral as seguintes informacdes (ABERGEL et
al., 2016):

Sinal : se € uma ordem de compra ou de venda;

e Preco : € o valor minimo no caso de uma oferta de venda ou o valor maximo no caso de

uma oferta de compra pelo qual um participante aceita realizar uma negociagao;

Volume : quantidade de ativos que o emissor da oferta deseja comprar ou vender;

Timestamp : marcacao do tempo de chegada da ordem ao sistema da bolsa de valores.
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As ordens sdo organizadas em filas de compra e de venda, que sdo ordenadas por preco.
Os maiores valores de compra se encontram no topo da fila de compra, enquanto os menores
valores de venda se encontram na base da fila de venda. Para cada preco presente nas filas de
compra e venda pode existir outra prioridade que € a ordem de chegada, onde as ordens mais

antigas tém prioridade na execugao.

A Figura 1 exemplifica o formato de um livro de ofertas, onde os retangulos em azul
representam as ofertas de compra e em vermelho as ofertas de venda com o respectivo volume,
separados por niveis de prego. O spread € a diferenga, positiva, entre o melhor preco de venda e
o melhor preco de compra, muito utilizado como um custo operacional para que determinada
ordem seja executada. O mid-price é dado pela média aritmética simples entre o melhor preco de

venda e de compra, no caso abaixo seria de R$18,01.

17.96 17.97 17.98 17.99 18.00 18.01

Spread
0.02

Figura 1 — Exemplo de um livro de ofertas com ofertas de compra no lado esquerdo em azul e com ofertas
de venda no lado direito em vermelho.
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A Figura 2 exemplifica a chegada de uma ordem limitada de compra com volume de 100
acdes ao preco de R$ 18,00 no livro de ofertas. Este tipo de ordem é chamada de limitada pois é
delimitado um certo prego para realizar a negociacdo. Caso ndo haja a¢des do lado oposto do
livro naquele preco, ela vai esperar alguma ordem chegar. Caso exista uma quantidade de acdes
menor do que a solicitada pela ordem, ela ird realizar uma negociagdo parcial e o restante vai

esperar uma agressao do lado oposto do livro.

17.96 18.01

Spread
0.02

17.96 17.97 17.98 17.99 18.00 18.01

Spread
0.02

Figura 2 — Chegada de uma oferta limitada no valor de R$18,00 e volume 100 no lado da compra do livro
de ofertas.
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A Figura 3 exemplifica a chegada de uma ordem a mercado de compra com volume de
200 agdes ao preco de R$18,02 no livro de ofertas. As ordens classificadas como “a mercado”
sdo ordens para realizar uma negociacao imediatamente na quantidade de acdes desejada no
melhor preco disponivel na outra fila. Neste caso, como era desejado a compra de 200 acdes ao
preco de R$18,02, duas ofertas de 100 a¢des na fila de venda foram negociadas. Caso néo fosse
possivel realizar a compra total de agdes naquele preco, o sistema iria realizar negociacdes com

acoes de um nivel de preco acima até que toda a ordem fosse completada.

17.96 18.01

Spread
0.02

17.96 18.01

Spread
0.02

Figura 3 — Chegada de uma oferta a mercado de compra de 200 a¢des no valor de R$18,02 no livro de
ofertas e consumindo as ofertas de venda disponiveis.



2.2. Livro de Ofertas 33

A Figura 4 mostra o ato de cancelar ordens, neste caso a ordem € retirada com aval do

operador que a colocou e o livro de ofertas € reorganizado.

17.96 18.01

Spread
0.02

17.96 17.97 17.98 17.99 18.00 18.01

Spread
0.02

Figura 4 — Cancelamento de ofertas registradas no livro de ofertas.

A Figura 5 apresenta um exemplo real de um livro de ofertas completo onde é possivel
visualizar todas as ofertas que o compdem, ordenadas por prego e depois por tempo de chegada
dentro da mesma faixa de preco, com as mais antigas posicionadas no topo. Cada faixa de preco
¢ conhecida como nivel, onde os melhores precos ficam no nivel 1, os segundos melhores precos
ficam no nivel 2 e assim por diante. Neste tipo de livro de ofertas onde pode-se visualizar todas

as ofertas disponiveis na fila € conhecido como livro de ofertas aberto.
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Ativo Ultimo Varia... Hora Volume Megd... Maximo Minimo Abertura Fechame...
DOLFUT 2.683,00 2,21% 11:22:56 24.49287M 13.461 2.689,00 262800 2.632,50 2.625,00

(5,27k) 63% | 37% (3,06k)

Compra Venda ~
Bradesco UBS Brasil
UBS Brasil
Bradesco
Deutsche Bank
BES
BES
Morgan Stanley

Alpes

Alpes
Alpes
Alpes
UBS Brasil
XP
XpP
Alpes
UBS Brasil
UBS Brasil
UBS Brasil
Tullett
ICAP
Bradesco

L I B I B I B B |

...
(=]
-
2 I I BT T~ R

3 RR1 &N

Alnac 5
Precos | Profundidade ), Ofertas | NeTrix /

Figura 5 — Exemplo de um livro de ofertas real. Retirado de Nelogica (2019).

2.3 Processos Pontuais

Qualquer tentativa de modelar um fendmeno do mundo real deve levar em conta a
possibilidade de aleatoriedade. Na maioria das vezes, a grandeza que estd sendo estudada nao
serd previsivel com antecedéncia, mas ird exibir uma variacdo inerente que pode ser levada
em considera¢@o pelo modelo. Nesta secdo, serdo apresentados alguns conceitos basicos sobre

Processos Pontuais.

2.3.1 Definicoes Basicas e Propriedades

Um processo pontual € uma cole¢do de pontos localizados randomicamente em um
espaco matematico, como a linha real ou o espago Euclidiano. Daley e Vere-Jones (2003) define
um Processo Pontual como um objeto aleatério que surge ou estd associado a um Processo
Estocastico. De acordo com Last e Brandt (1995), processos pontuais na linha real formam um
caso especial importante que é particularmente suscetivel de estudo, pois os pontos sdo ordenados
de uma forma natural em que o processo pode ser descrito completamente por intervalos entre os

pontos.

O conjunto de todas as saidas possiveis de um experimento ¢ conhecido como Espaco
Amostral e é denotado por . Cada saida do experimento € conhecido como Evento (ROSS,
2010). Se o experimento consiste no arremesso de uma moeda, entdo os eventos possiveis

sdo E| = Cara e E; = Coroa e o Espaco Amostral serd Q = {Cara,Coroa}. Considerando um
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espaco amostral Q, para cada evento E, a probabilidade de ocorréncia do evento P(E) € definida

por um nimero que satisfaca as seguintes condigdes:

1. 0<PE)<1;

3. Para qualquer sequéncia de eventos E1, E», ..., que sejam mutuamente exclusivos (eventos

para os quais a intersec¢do E,E,, = @ quando n # m), entdo P ( U En> =Y P(E,).
i=1 i=1

Com isso, um Processo Pontual pode ser definido da seguinte forma:

Definicdo 1. (SIGMAN, 1995, p. 1) Dado um Espaco de Probabilidade (Q, F, P). Um processo
pontual no R™ é uma sequéncia de variaveis aleatrias positivas {Ti }k=12,..., tais que para todo
k, T < Tiy1-

Onde, Q, como ja mencionado, € o espaco amostral. P € a fun¢do que retorna a proba-
bilidade de um evento especifico ocorrer. 7} representa os tempos de ocorréncia de um tipo de
evento aleatdrio. F € chamado de filtracdo natural (COCULESCU; NIKEGHBALLI, 2010), que é
um subconjunto que contém as ocorréncias de eventos no passado que se quer observar. Assim,
quando for utilizada a notagdo F para a filtracdo natural, ela se refere ao conjunto de eventos

de um processo pontual N que ocorreram até um tempo ¢ especifico.

Definicao 2. (SIGMAN, 1995, p. 1, (1.2)) O processo com caminhos amostrais continuos
a direita, ¢ chamado processo de contagem associado com o processo pontual {7y }r—12 . €

definido pela seguinte equacgdo:

N(r) = Lz <. 2.1

Ou seja, um processo de contagem pode ser interpretado como um contador acumulativo
do nimero de chegadas de eventos aleatérios em um sistema e € representado por uma funcao

degrau.

Definicéio 3. (LAST; BRANDT, 1995, p. 8, (1.5.1)) Para um processo pontual {T; }x—1 2., 0

ponto de explosdo é definido como:

1., = lim Tk.

k—vo0

Assim, o processo pontual € chamado ndo-explosivo se 7 — oo se e somente se k — oo,

ou seja, para um determinado periodo finito de tempo o nimero de pontos deve ser finito.
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Proposicao 1. (LAST; BRANDT, 1995, p. 8, Observacgdo 1.5.1) Um processo pontual € ndo

explosivo se e apenas se N(t) < oo para todo 1 < oo,

Ou seja, o ndmero de eventos que ocorrem em qualquer intervalo finito também € finito.

Definicao 4. (GRANDELL, 1997, p. 52, Definicao 3.3) Um processo pontual N(t) € dito ser

(estritamente) estaciondrio se N(f +s) — N(¢) possui a mesma distruibui¢éo para todo ¢ > 0.

Em outras palavras, para um processo pontual ser estacionério, o nimero de ocorréncias

em um intervalo apenas depende do tamanho do intervalo.

Definicao 5. (DALEY; VERE-JONES, 2003, p. 47, Defini¢ao 3.3.II) Um processo pontual é
chamado de simples quando P{N(¢t) =0 ou 1 para todo t} = 1.

Modelando um processo pontual como os tempos de ocorréncia dos eventos de mercado,
a propriedade de simplicidade do processo ird excluir a possibilidade de multiplos eventos
ocorrendo a0 mesmo tempo. Assim, para qualquer ocorréncia {fy };— 12,..., tem-se que f <t

para todo k, e processo de contagem associado € uma fun¢do degrau com pulo de tamanho 1.

Uma forma de medir a taxa de ocorréncia de pontos é feita pela seguinte férmula

apresentada por Khinchin, Andrews e Quenouille (2013):

. P(N(t+h)—N(t) >0
() = tim PR =N >0) 2.2)
h—0+ h
A taxa de ocorréncia de eventos, também chamada de funcdo intensidade, estd relacionada
com a probabilidade de ocorrer pelo menos um evento em um periodo curto de tempo e isso é

dependente do comportamento do processo de contagem associado.

2.3.2 Processo Pontual Auto-Excitante

Definicao 6. (SNYDER; MILLER, 2012, p. 287) Um processo pontual ¢ chamado auto-excitante
se a intensidade A depende ndo apenas do tempo 7, mas também de todo o passado do processo

pontual.

Ou seja, para possuir essa caracteristica o comportamento do processo é dependente ndo
s6 do estado atual mas também de todas as ocorréncias passadas. Com isso, a fun¢do intensidade

A para um processo pontual auto-excitante pode ser definida de forma andloga a Fungdo 2.2.

Definicao 7. (LAST; BRANDT, 1995, p. 10, (1.6.4)) Seja N(¢) um processo pontual com
filtragdo natural 7. O processo continuo 2 esquerda chamado de funcdo intensidade estocdstica
do processo pontual € definido por:

_ N
A7) = ti PR N0 > O
H

(2.3)
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De acordo com Daley e Vere-Jones (2003, p. 232), a razdo de usar a continuidade a
esquerda estd conectada com previsibilidade: "Se a intensidade condicional possui um desconti-
nuidade em um ponto do processo, entdo seu valor naquele ponto deve ser definido pela histéria

anterior ao ponto e ndo para o que acontece no ponto em si".

2.3.3 Processo de Hawkes Univariado

O Processo de Hawkes € um processo do tipo auto-excitante e é definido por:

Definicao 8. (HAWKES, 1971b, p. 84, (7) e (8)) Um processo pontual N(¢) é chamado Processo

de Hawkes quando A () é um processo estocastico caracterizado pela integral de Stieltjes:

M) =pt [ yle—s)aN(s) 2.4)

Onde, u > 0 € a intensidade base que representa a taxa minima de ocorréncia de eventos
e 7(u) > 0 é o Kernel de excitagdo que representa o comportamento da varia¢do da intensidade
quando ocorre um evento. Quando y(u) for uma func@o constante igual a zero, entéo ele torna-se

um Processo de Poisson.

Este trabalho serd focado em Processos de Hawkes com Kernels que sdo fungdes expo-

nenciais por simplicidade. Para o caso univariado, ele possuird a forma:

Y(u) = ae P (2.5)

Substituindo a funcdo (2.5) na fungdo (2.4), a funcdo intensidade do processo de Hawkes
univariado (HAWKES, 1971b, p. 84, (7) e (8)) pode ser escrito da seguinte forma:

t
A(t)=p+ / ae PUan(sy=pu+ Y ae P, (2.6)
0 {k:ty.<t}

Com 0 < a < B, a representa 0 aumento instantdneo da intensidade quando ocorre
um evento ¢ 3 é a taxa de decaimento da intensidade ap6s a ocorréncia de um evento. Caso
nao ocorram eventos durante um periodo, o valor da funcao intensidade tende ao valor de u e
permanece constante. A Figura 6 ilustra a funcao intensidade (grafico de cima) e o processo
de contagem associado (grafico de baixo) do Processo de Hawkes Univariado que possui os
pardmetros configurados com os valores 4 = 1.2, « = 0.6 e B = 0.8. A fun¢do intensidade
comeca e mantém a intensidade base de u = 1.2 até a ocorréncia do primeiro evento. Depois de
cada evento, a intensidade pula com um tamanho de o = 0.6 e imediatamente comeca a decair a
uma taxa determinada por 3 = 0.8. O processo de contagem associado é uma fungdo degrau que

incrementa seu valor por 1 a cada nova ocorréncia.
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Figura 6 — Execucdo de um Processo de Hawkes Univariado com os pardmetros configurados da seguinte
forma: u = 1.2, @ =0.6 e f = 0.8. Retirado de (CHEN, 2017).

2.3.3.1 Funcdo de Log-Verossimilhanca

Fungdes de verossimilhangca desempenham um papel fundamental na inferéncia es-
tatistica, especialmente em métodos de calibracdo de um conjunto de parametros para uma
dada observacdo. Diferentemente de func¢des probabilisticas que descrevem futuras saidas para
um conjunto de parametros fixo, as funcdes de verossimilhanca sio usadas para achar o con-
junto de parametros dada uma saida ja estabelecida. Para processos pontuais, a funcdo de

log-verossimilhanca € dado pelo seguinte teorema:

Teorema 1. (RUBIN, 1972, p. 550-551, Teorema 2) Seja0 =1y <t < ... <t, < T os eventos
do processo pontual {7} }x—1.2... . que é dependente do conjunto de pardmetros denotado por
0, em um dado intervalo [0, T]. Adotando as nota¢des de (RUBIN, 1972, p. 550, Definicéo 2),
onde {7 }x=12,. € denotado por @ e com O subscrito indicando dependéncia, a funcao de

log-verossimilhanga é:

T T
In L(6]®) = — / Ao (t|)dr + / In 2g(1]®)dN(t| ). 2.7
0 0

2.3.3.2 Funcdo de verossimilhanca do Processo de Hawkes Univariado

Substituindo a fungdo (2.6) na fung¢do (2.7), tem-se a funcdo de log-verossimilhanca

utilizada para obter os pardmetros 6 = (u, @, ) do Processo de Hawkes Univariado dados os
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eventos 0 < 1] < ... < 1, no intervalo de [0,1,]:

% (R() — (n— 1)+ Y. In[u + aR(D)]. 2.8)

In L(B|ty,t2,...,t,) = Uty +
ﬁ i=1

Onde R(1) =0ce:

k—1

R(k) = Z e Bli—ti)

i=1

para k > 2.

2.3.4 Processo de Hawkes Multivariado

Processos de Hawkes Multivariados sdo conhecidos por serem processos com excitagao
mutua, pois além de possuirem a caracteristica de auto-excitacao do caso univariado onde eventos
de um tipo aumentam a probabilidade de ocorrer mais eventos do mesmo tipo, eles também
possuem a caracteristica de excitacdo cruzada entre diferentes dimensdes. Eventos de um tipo

aumentam a probabilidade de ocorrer eventos de tipos diferentes.

Defini¢do 9. (BREMAUD, 1981, p. 19-20) Seja {7} }s—1 ... um processo pontual definido
em (Q,F,P), e seja {Zk}kzl,z,..‘ uma sequéncia de varidveis aleatorias M-valoradas, também
definida em (Q,F,P). Entdo, a dupla sequéncia {(7j,Z)}k=1.,.. ¢ chamada um processo

pontual M-variado.

Assim, para uma realiza¢do {#;,zx }x—12,... de um processo pontual M-variado, ; denota

o tempo de ocorréncia do k-ésimo evento e z; indica o seu tipo. Portanto, € dito ser do tipo

me {1,2,...,M} se e somente se z; = m.

Definicdo 10. (BREMAUD, 1981, p. 19) Para qualquer m € {1,2,....,M} et >0, N"(t) conta o
numero de ocorréncias do tipo m até o tempo t e € dado pela seguinte equacao:
N"(t)="Y lg<-lz—m (2.9)
k=1.2,...
O processo M-vetor € o processo de contagem associado a um Processo de Hawkes Multivariado

e contém todos os processos de contagem para os M tipos como observado na seguinte equagao:

N(1) = (N'(t),N?(¢),...,NM(1)). (2.10)

Deste modo, N(#) realiza a contagem de todos os eventos de todos os tipos que ocorreram.

Definiciio 11. (COX; LEWIS et al., 1972, p. 414) Seja N(t) = (N'(¢),N?(t),...,N¥(¢)) um
processo pontual M-variado. As fun¢des de intensidade estocdstica para o processo, com m €
{1,2,...,M}, podem ser definidas por:

A FY) = fim P{N™(t+h) —N™(t) > 0|JE,N}_

2.11
h—0t h ( )
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Onde, FN é a filtragdo natural do processo pontual M-variado N(t) que contém o histé-
rico de eventos ocorridos de todos os M tipos. Dessa forma, define-se o Processo de Hawkes
multivariado (HAWKES, 1971b) como:

M t
A() = i+ Y / G P =5 N ()
"= (2.12)

— ‘um_|_ f: Z amnefﬁmn(tftlzl)‘

— n
n=lk}<t

Onde, param,n=1,2,...,M, 1, > 0 € a intensidade base que representa a taxa minima
de ocorréncia de eventos do tipo m, @,,, > 0 é o aumento instantaneo da intensidade do tipo
m quando ocorre um evento do tipo n e B, > 0 € a taxa de decaimento da intensidade do tipo
m apds a ocorréncia de um evento do tipo n. A figura 7 mostra um exemplo de execugdo de
um Processo de Hawkes Multivariado com M = 2, os graficos de cima apresentam o valor da
funcdo intensidade para cada um dos dois tipos e os graficos de baixo mostram os processos
de contagem associados para cada um dos dois tipos. Neste exemplo € possivel observar a
ocorréncia de ambos efeitos de auto-excitagcao e de excita¢ao cruzada nas funcdes intensidades,
o primeiro pulo ocorrido em A% () é ocasionado pelo primeiro ponto #{ de N'(t) e o tamanho do
pulo € determinado por &1 = 0.5. Além disso, esse mesmo evento realiza um pulo de tamanho
011 =0.1 em ll(l‘).
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Figura 7 — Execu¢do de um Processo de Hawkes Bivariado com os pardmetros configurados da seguinte
forma: U = 0.1, Uy = 0.5, 011 =0.1, 010 =07, ap; = 0.5, oy =0.2, B]] =1.2, [312 =1.0,
Ba1 = 0.8, By = 0.6. Retirado de (CHEN, 2017).
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2.3.4.1 Funcao de verossimilhanca do Processo de Hawkes Multivariado

De acordo com Daley e Vere-Jones (2003), a fun¢do de log-verossimilhanga do Processo
de Hawkes Multivariado pode ser escrita como o somatdrio das fung¢des de log-verossimilhanca

dos M tipos individualmente:

M
InL(6lw) =) InL"(6|o). (2.13)

m=1

Onde para uma realizagdo @ que contém todos os pontos {;" }x—1 » . para cada umas

das dimensdes m = 1,2,...,M no intervalo [0, T]:

T T
In L"(O){t] Y1 2...11) = / AL (| w)dt + / AL (t|®)dN™(¢)
0 0 (2.14)
_ o M (an _ _ﬁmn(T_tl‘l) M
= —UnT Z Z l—e K+ Z In | Uy + Z OCmann(k)
n=1 B {kt} <T} {kt'<T} n=1
Com Ry, (k):

Ry (k) = Z o Brn (" =17") . Ruyn(0) =0.

i m
{i:ef'<t]

2.4 Trabalhos relacionados

Esta secdo possui a finalidade de mostrar algumas aplica¢des do processo de Hawkes na

area financeira.

Alan G. Hawkes introduziu pelos trabalhos (HAWKES, 1971a; HAWKES, 1971b;
HAWKES, 1972) uma categoria de modelos para processos pontuais estocasticos chamados
"processos pontuais auto-excitantes € mutuamente excitantes", onde a principal propriedade era
que a ocorréncia de qualquer evento aumentava a probabilidade de novos eventos ocorrerem.
Como apontado por Bacry, Mastromatteo e Muzy (2015), essas caracteristicas ajudaram na
sua adocd@o por seus parametros terem uma interpretacdo direta e bastante simples durante a

modelagem da dindmica de mercados.

Ao modelar a dindmica de um Livro de Ofertas utilizando um processo bivariado para
simular a interacdo entre o tempo de ocorréncia de negociacdes € mudancgas do mid-price,
Bowsher (2007) encontrou relacdes como o aumento da intensidade de eventos de mudancgas do
preco-médio com o aumento da intensidade de ocorréncias de negociacdes e vice-versa. Com
isso, ele conseguiu por meio da estimativa da intensidade de mudancas do preco-médio realizar

uma aproximacdo da volatilidade instantdnea do pre¢o do mercado.
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Toke e Pomponio (2011) criaram um modelo para simular a ocorréncia de trades-
through, transacoes que agridem o livro de ofertas de modo a alcancar pelo menos o segundo
nivel de precos no Livro de Ofertas. Os resultados apontaram que a influéncia cruzada entre
trades-through no lado da compra e venda € fraca e que apesar de a calibragdo variar muito
de um dia para outro, os padrdes gerais se mantiveram e que um simples processo de Hawkes
bivariado se ajusta perfeitamente nas observacdes empiricas dos dados tick por tick da Euronext.
Assim, a simplicidade do modelo poderia levar a futuros trabalhos praticos em estratégias de

negociagdes baseadas em trades-through e modelagem do livro de ofertas.

O trabalho de Bacry et al. (2013) utiliza o processo de Hawkes para modelar os saltos
positivos e negativos do preco para mais de um ativo, conseguindo reproduzir o ruido da
microestrutura do mercado entre os ativos. Isso levou Bacry a criar um novo modelo (BACRY;
MUZY, 2014) para modelar as dindmicas do preco e de negociagdes em alta frequéncia utilizando
informagdes de tempo de chegada de ordens a mercado e movimentos do preco, conseguindo

encontrar correlacdes na interacao desses tipos de eventos.

Lu e Abergel (2018) utilizou Processo de Hawkes ndo linear multi-dimensional com
kernels exponenciais para descrever a dindmica de eventos de insercao, liquidacdo e cancelamento
de ordens que movimentam ou nao o preco médio tanto do lado da compra como na venda.
Devido as distingdes entre eventos que ativam ou ndo uma mudanca imediata do preco, o modelo

conseguiu refletir as dinamicas do pre¢o do mercado.

O trabalho de Chen (2017) prop06s o uso de um processo de Hawkes de 4 dimensdes
para modelar eventos de aumento e diminui¢do de volumes dos lados da compra e venda no
primeiro nivel de precos do livro de ofertas e assim prever as probabilidades do movimento do
preco-médio usando simula¢do de Monte Carlo. O algoritmo apresentou retornos positivos em
testes utilizando dados reais da INTC e da MSFT presentes na NASDAQ.

O processo de Hawkes ja foi utilizado para quantificar a reflexividade do mercado, que é
uma teoria social onde o comportamento do mercado foge do seu estado de equilibrio, causando
tendéncias que ndo correspondem aos verdadeiros fundamentos e que pode causar momentos de
"boom-burst" (SHAIKH, 2013). O trabalho de Filimonov e Sornette (2012) utilizou um processo
de Hawkes para modelar mudancas de precos devidos a interagdes endogenas ao mercado e
exogenas geradas por noticias para obter a taxa média de derivacdes de eventos n. No evento
de "flash-crash” de 6 de maio de 2010 observou um aumento precursor de n chegando ao valor
critico de 1, sugerindo uma forte influéncia endégena derivada da agdo de reflexividade do
mercado. Outras aplicacOes na drea financeira podem ser vistas em Hawkes (2018) e Bacry,
Mastromatteo e Muzy (2015).
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CAPITULO

DESENVOLVIMENTO

3.1 Consideracoes iniciais

Neste capitulo serdo apresentados a estrutura e extracao de dados dos arquivos da B3, a
etapa de pré-processamento para gerar os arquivos de mensagens e de livro de ofertas, ajustes
dos parametros e descricdo dos algoritmos utilizados para fazer previsdes do movimento do

preco médio, como apresentado na Figura 8.

Ajuste de Simulacao do Dia de
Parametros Negociagao

Pré-processamento

Figura 8 — Fluxo de execucao do trabalho.

3.2 Obtencao dos dados dos arquivos da B3

Os dados sdo obtidos do log de transagdes da B3, com resolucdo de 1 milissegundo em
relacdo ao tempo de chegada de ofertas. Para cada dia de negociacdo a B3 disponibiliza trés
arquivos de logs para cada ativo negociado na bolsa de valores com as iniciais NEG, OFER_CPA
e OFER_VDA, onde:

e NEG: Contém as informagdes de negociagdes ocorridas;

e OFER_CPA: Contém as informacdes de eventos do lado que contém ofertas de compra
(bid);
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e OFER_VDA: Contém as informagdes de eventos do lado que contém ofertas de venda

(ask);

O arquivo NEG possui os dados organizados conforme a Tabela 1:

Tabela 1 — Layout da organizacio dos dados do arquivo NEG (Neg6cios) informado pela B3.

Nome da Coluna

Descricao do valor da coluna

Data Sessao

Data da Sessdo, ¢ o dia de negociacdo do arquivo gerado. Ex: 2019-07-03

Simbolo do Instrumento

Simbolo do Instrumento, € o cédigo do ativo. Ex: PETR4

Nr.Negécio Numero do negécio é um nimero de identificagdo que incrementa a cada nova negociacdo. Ex: 0000327780
Preco Negécio Preco em que foi realizado a negociacéo. Ex: 000000000027.160000
Quantidade Quantidade negociada. Ex: 000000000000000100
Hora Horério da negociagdo (formato HH:MM:SS.NNN). Ex: 16:27:23.972
Ind.Anulagio Indicador de Anulagdo: 1 - ativo / 2 - cancelado

Data Oferta Compra

Data de gerag@o da oferta de compra. Ex: 2019-07-03

Seq.Oferta Compra

Nimero sequencial da oferta de compra, valor tnico e
identificador da ordem. Ex: 000082638623279

GenerationID - Of.Compra

Numero de geracdo (GenerationID) da Oferta de compra.
Quando ocorre mais de uma mudanga com a ordem este nimero
¢ atualizado para identificar um novo estado da oferta. Ex: 000000048602374

Condigdo Oferta de Compra

Verifica se a ordem de compra € o iniciador da agressdo ao livro de ofertas.

Pode conter os seguintes valores:

0 - Oferta Neutra - é aquela que entra no mercado e ndo fecha com oferta existente.

1 - Oferta Agressora - é aquela que ingressa no mercado para fechar com uma oferta existente.
2 - Oferta Agredida - € a oferta (existente) que ¢ fechada com uma oferta agressora.

Data Oferta Venda

Data de geragdo da oferta de venda. Ex: 2019-07-03

Seq.Oferta Venda

Numero sequencial da oferta de venda. Ex: 000082638621198

GenerationID - Of Venda

Numero de gera¢do (GenerationID) da Oferta de venda.
Quando ocorre mais de uma mudancga com a ordem este nimero ¢ atualizado
para identificar um novo estado da oferta. Ex: 000000048602375

Condicao Oferta de Venda

Verifica se a ordem de venda € o iniciador da agressdo ao livro de ofertas. Pode ser:
0 - Oferta Neutra - é aquela que entra no mercado e ndo fecha com oferta existente.
1 - Oferta Agressora - é aquela que ingressa no mercado para fechar com uma oferta existente.
2 - Oferta Agredida - € a oferta (existente) que € fechada com uma oferta agressora.

Indicador de direto

Cédigo que identifica se o negdcio direto foi intencional: 1 - Intencional / 0 - Nao Intencional

Corretora Compra

Cddigo de identificacdo da corretora de compra. Ex: 00000015

Corretora Venda

Cddigo de identificacdo da corretora de venda. Ex: 00000085
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Os arquivos de OFER_CPA e OFER_ VDA possuem os dados organizados conforme a
Tabela 2:

Tabela 2 — Layout da organizacio dos dados dos arquivos OFER_CPA e OFER__ VDA informado pela

B3.
Nome da Coluna Descricio do valor da coluna
Data Sessdo Data da Sessao, ¢ o dia de negociac@o do arquivo gerado. Ex: 2019-07-03
Simbolo do Instrumento Simbolo do Instrumento, € o c6digo do ativo. Ex: PETR4
Sentido Of.Compra / Venda Indicador de sentido da ordem, em qual lado sera feita a modificagéo: 1 - compra /2 - venda
. Numero sequencial da oferta, ¢ um valor unico e
Sequéncia

identificador da ordem. Ex: 000082408193128

Niimero de geracao (GenerationID) da Oferta de Compra.
GenerationID - Of.Compra / Venda | Quando ocorre mais de uma mudanga com a ordem este nimero
¢ atualizado para identificar um novo estado da oferta. Ex: 000000006432071

Cédigo do Evento da Ordem, indica qual € o tipo de a¢do da ordem:

1 - New /2 - Update / 3 - Cancel - Solicitado pelo participante

C6d. do Evento da Of.Compra / Venda | 4 - Trade / 5 - Reentry - Processo interno (quantidade escondida) / 6 - New Stop Price / 7 - Reject
8 - Remove - Removida pelo Sistema (final de dia ou quando € totalmente fechada)

9 - Stop Price Triggered / 11 - Expire - Oferta com validade expirada.

Hora de registro da oferta no sistema (no formato, HH:MM:SS.NNN),

Hora Prioridade utilizada como indicadora de prioridade. Ex: 09:45:00.964000

Ind. de Prioridade Of.Compra / Venda | Indicador de Prioridade. Ex: 2147483647

Preco Of. Compra / Venda Preco da Oferta. Ex: 000000000028.940000

Quantidade Total de a¢des da Oferta. Se tiver alteracdo ela reflete a nova quantidade.
Qtd. Total Of. Compra / Venda Ex: 000000000000003900

Qtd. Negociada Of. Compra / Venda | Quantidade Negociada. Ex: 000000000000000400

Data de Inclusdo da Oferta. Pode ser uma data anterior a Data da Sessdo,

Data Oferta Compra / Venda quando se tratar de uma Oferta com Validade. Ex: 2019-06-21

Data de Entrada Of . Compra / Venda | Data/Hora de Entrada da Oferta (formato: DD/MM/AAAA HH:MM:SS). Ex: 2019-06-21 10:41:03

Indicador de estado da ordem: O - Novo / 1 - Negociada parcialmente / 2 - Totalmente executada

Estado Of. Compra / Venda 4 - Cancelada / 5 - Modificada / 8 - Rejeitada / C - Expirada

Cédigo que identifica a condic@o da oferta. Pode ser:
0 - Oferta Neutra - é aquela que entra no mercado e nao fecha com oferta existente.

Condi¢do Oferta Y . .
§ 1 - Oferta Agressora - € aquela que ingressa no mercado para fechar com uma oferta existente.
2 - Oferta Agredida - € a oferta (existente) que € fechada com uma oferta agressora.
Corretora Cédigo que identifica univocamente a corretora. Ex: 00000386

3.3 Geracao dos arquivos de Mensagens e de Livro de
Ofertas

Para a realizagc@o dos experimentos foram gerados dois arquivos novos, que sao o arquivo
Mensagens e o arquivo Livro de Ofertas. Para isso foi desenvolvido o algoritmo Get_Data que
recebe como entrada os trés arquivos de log da B3 (NEG, OFER_VDA e OFER_CPA), o cédigo
da acdo que se deseja extrair a informagao, hordrio inicial e final da extracdo e o tipo e quantidade

de niveis do Livro de Ofertas.

O algoritmo Get_Data € dividido em duas etapas. A primeira etapa realiza o filtro dos
dados obtidos nos arquivos originais da B3 (NEG, OFER_ VDA e OFER_CPA) para obter apenas
dados referentes ao c6digo da acdo informado. Com isso sdo gerados trés arquivos intermedidrios
NEG_FILTERED, OFER_VDA_FILTERED e OFER_CPA_FILTERED e a unido desses dois

tltimos gera um outro arquivo intermedidrio OFER_MERGED.

Na sequéncia, o arquivo NEG_FILTERED ¢ ordenado pela linha 6 da tabela 1 do
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mais antigo para o mais novo. No caso dos valores serem os mesmos, utiliza-se a linha 3 da
tabela 1 do menor para o maior gerando o arquivo intermediario NEG_ORDERED. O arquivo
OFER_MERGED seré ordernado do mais antigo para o mais novo de acordo com a linha 12
da tabela 2. Caso haja empate, utiliza-se a linha 7 da tabela 2 e por dltimo a linha 5 da tabela
2 do maior para o menor. Assim, obtem-se o arquivo OFER_ORDERED. Até este momento
os arquivos intermedidrios estdo com dados na formatacao dos arquivos originais da B3 (NEG,
OFER_VDA e OFER_CPA) sem alteracoes.

Com os dados filtrados e ordenados nos arquivos OFER_ ORDERED e NEG_ ORDERED,
o algoritmo Get_Data iré realizar a segunda etapa, onde ele ird iterar por todas as linhas desses
arquivos verificando qual € o tipo de evento e em qual lado do livro de ofertas ocorre a modifica-
cdo. Em seguida, realiza a inser¢@o nos arquivos de Mensagens e de Livro de Ofertas. O arquivo
de mensagens contém as informagdes provenientes do arquivo OFER_ORDERED para eventos
de insercao, modificacdo e exclusdo e do arquivo NEG_ORDERED para eventos de negociagao.
A Tabela 3 apresenta o formato e descricdo dos campos do arquivo de mensagens e a Tabela 4

apresenta um exemplo com vérias linhas contendo de valores no arquivo de mensagens.

Tabela 3 — Layout do arquivo de mensagens "Message".

Coluna Descricdo

E o tempo da ocorréncia do evento em segundos
instante com precisdo de milissegundos com referéncia a meia noite.
Ex: 11:00:34.456 serd 39634.456

E o indicador de sentido da ordem,

em que lado do livro de ofertas aquele evento vai alterar.
lado 1 - compra

2 - venda

4 - negociagdo (negociagdes retiram ordens dos dois lados)

E o valor do cédigo do evento da ordem,
tipo correspondendo a a¢do que aquela ordem realizard no livro de ofertas.
1 - Insercdo, 2 - Alteragado e 3 - Cancelamento.

Preco da oferta ajustado no padrao LOBSTER, ou seja,

PHICE 1 multiplicado por 10000. Ex: 145,50 ¢ ajustado para 1455000

Quantidade total do volume de ativos financeiros da oferta,

vol . ~ .
se tiver alteracdo ela reflete a nova quantidade.

Se for negociagdo (lado 4), este campo € indicador de agressividade do lado do bid,
1 - é uma ordem de bid que agrediu o ask

2 - é uma ordem de bid que foi agredida pelo o ask.

Caso contrario, sera 0.

agg C

Se for negociagdo (lado 4), este campo € indicador de agressividade do lado do ask,
1 - € uma ordem de ask que agrediu o bid

2 - é uma ordem de ask que foi agredida pelo o bid.

Caso contrario, sera 0.

agg v

cross_trade | Indicador de cross-trade, ocorre quando a corretora faz a negociagdo entre seus clientes e reporta para a bolsa.

Cddigo de identificacdo da corretora da ordem de bid.

corretora_c . . P . I
Se esse evento possui lado igual a 1 ou 4, caso contrdrio ndo terd valor sinalizado por -1.

Cadigo de identificagdo da corretora da ordem de ask.

corretora_v . . P . A
— | Se esse evento possui lado igual a 2 ou 4, caso contrario ndo tera valor sinalizado por -1.

Cddigo de identificacdo da ordem de bid.

order_id_c . . P . —
— — | Seesse evento possui lado igual a 1 ou 4, caso contrario néo tera valor sinalizado por -1.

Cédigo de identificacdo da ordem de ask.

order id v . . e , R
Se esse evento possui lado igual a 2 ou 4, caso contrdrio ndo terd valor sinalizado por -1.
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Tabela 4 — Exemplo da estrutura de um arquivo de Mensagens criado pelo algoritmo Get_ Data a partir do

Layout da Tabela 3.
instante | lado | tipo | price vol | agg c | agg v | cross_trade | corretora_c | corretora_v | order_id_c order_id v
36555.739 1 1 | 272300 | 100 0 0 0 308 -1 82621897804 -1
36555.748 | 2 2 | 281200 | 5000 0 0 0 -1 308 -1 82621897690
36555.81 2 1 | 278400 | 100 0 0 0 -1 238 -1 82621897816
36555.871 1 1 | 278400 | 300 0 0 0 238 -1 82621897853 -1
36555.871 | 4 1 | 278400 | 300 1 2 0 238 39 82621897853 | 82621886949
36555.889 1 1 | 278400 | 100 0 0 0 40 -1 82621897856 -1
36555.889 | 4 1 | 278400 | 100 1 2 0 40 39 82621897856 | 82621886949
36555.89 2 1 | 278800 | 100 0 0 0 -1 40 -1 82621897857

O fluxograma 9 mostra como sdo inseridas as informagdes na estrutura de dados do Livro

de Ofertas, onde cada oferta possui as seguintes informacoes:

Identificacdo (ID) da oferta proveniente da coluna Sequéncia do arquivo OFER_ORDERED;

Preco proveniente da coluna Preco Oferta de Compra / Venda do arquivo OFER_ORDERED;

Volume proveniente da subtragdo das colunas Qtd.Total Of.Compra/ Venda e Qtd.Negociada
da Oferta de Compra / Venda do arquivo OFER_ORDERED;

Corretora do arquivo OFER_ORDERED;
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L& uma linha do
arquivo de
Mensagens

Obtém a
informacdo se é do
lado compra ou da

venda

Qual o tipo da
ordem?

E uma insercdo de E uma modificacdo E um cancelamento E uma negociagdo

ordem de ordem de ordem de ordem

E parcial

Reduz o volume
total pelo que foi
negociado

Sera retirado do
livro de ofertas

Preenche o estado
do livro de ofertas
no arquivo
Orderbook

Figura 9 — Fluxograma demonstrando o fluxo para a mudanca da estrutura de dados do Livro de Ofertas.
Onde, ¢é verificado qual lado serd modificado e € aplicado uma das modificagdes realizadas por
uma oferta.

Para cada leitura da mensagem do arquivo OFER_ORDERED era verificado em qual
lado seria realizada a modificacdo pelo valor da coluna Sentido da Oferta (linha 3 da Tabela 2),
para depois com o valor da coluna Cédigo do Evento (linha 6 da Tabela 2) verificar qual tipo de
acdo ¢ realizada (inser¢do, modificag@o, cancelamento ou negociacio). Com essas informagdes
basta procurar a oferta na estrutura de dados pelo Numero de Sequéncia (linha 4 da Tabela 2)
para modificar seu preco ou volume para casos de modificacio e negociagdo parcial ou excluir a
oferta da estrutura de dados caso seja um cancelamento ou negociagao total ou ainda criar uma

nova em caso de insercao.

A tabela 5 realiza uma descricdo dos campos do arquivo do Livro de Ofertas e a tabela 6

mostra um exemplo da estrutura do arquivo criado com 3 niveis de preco.
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Tabela 5 — Descri¢dao dos dados das colunas do arquivo do Livro de Ofertas criado pelo algoritmo
Get_Data.

Nome da coluna | Descri¢dao dos dados da coluna

price_bid_X E o preco da oferta de bid no nivel X multiplicado por 10000.
volume_bid X | E o volume da oferta de bid no nivel X.

price_ask_X E o preco da oferta de ask no nivel X multiplicado por 10000.
volume ask X | E o volume da oferta de ask no nivel X.

Tabela 6 — Exemplo da estrutura de um Livro de Ofertas criado pelo algoritmo exibindo 2 niveis de preco.

price_bid_1 | volume_bid_1 | price_ask_1 | volume_ask_1 | price_bid_2 | volume_bid_2 | price_ask_2 | volume_ask_2
72600 300 72700 1165 72500 5165 72800 2860
72600 300 72700 1170 72500 5165 72800 2860
72600 300 72700 1030 72500 5165 72800 2860
72600 300 72700 1000 72500 5165 72800 2860
72600 300 72700 965 72500 5165 72800 2860

3.4 Dinamica do Livro de Ofertas com o Processo de

Hawkes

O prego médio € determinado pelo melhor preco do lado da compra e da venda, como
consequéncia, a mudanga deste preco reflete a perspectiva do mercado na precificagdo de um
ativo. Para modelar este comportamento foi reproduzido o modelo de um Processo de Hawkes
Multivariado de Chen (2017).

Para modelar a dindmica do Livro de Ofertas é usado um Processo de Hawkes Multivari-

ado de 4 variaveis, ou seja, a Funcdo 2.12 configurado com M = 4:

4
AN =i+ Y, Y e Pl (3.1)

n=1{kt!<t}

Onde, {#}}x—12,... sdo os pontos em N"*(¢t) e m,n = 1,2,3,4.

N(#) corresponde ao processo de contagem para os eventos de decremento do volume do
lado da compra (bid), incremento do volume do lado da compra (bid), decremento do volume do

lado da venda (ask) e incremento do volume do lado da venda (ask).

Os processos N' (1) e N3(t) geram eventos que decrementam o volume no lado da compra
e venda, respectivamente, e apenas modelam a chegada de ordens a mercado. Isto se deve ao fato
de as ordens de cancelamento serem dificeis de modelar, pois normalmente estdo relacionadas
com tentativas de traders de alta frequéncia explorando o mercado por informacdes extras. Chen

(2017) considera tal comportamento um ruido da microestrutura do mercado e ndo uma mudanca
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no volume que possua um significado relevante, que é mostrado no trabalho de Gould et al.
(2013).

Os processos N2 (t) e N*(¢) geram eventos que realizam um incremento do volume no
lado da compra e venda, respectivamente, e consistem de ordens limitadas no primeiro nivel de
preco que no futuro forem observadas que sdo pelo menos parcialmente executadas antes de

acontecer um cancelamento.

3.4.1 Ajustes dos parametros do Processo de Hawkes

Antes de fazer o ajuste dos parametros, o arquivo da etapa anterior € processado para

retirar informagdes dos eventos que ocorreram no dia de negociacdo da seguinte forma:

e Evento inc_bid: todo evento de insercao do lado do bid que gerou negociacao no futuro é

salvo, contendo o respectivo timestamp e volume da oferta;

e Evento inc_ask: todo evento de insercao do lado do ask que gerou negociacdo no futuro é

salvo, contendo o respectivo timestamp e volume da oferta;

e Evento dec_bid: todo evento de negociagdo que agrediu o lado do bid € salvo contendo o

respectivo timestamp e volume da oferta;

e Evento dec_ask: todo evento de negociagcdo que agrediu o lado do ask € salvo contendo o

respectivo timestamp e volume da oferta;

Este modelo assume que os eventos de mercado sdo submetidos um por vez, excluindo
a possibilidade de submissdao de mais de uma ordem ao mesmo tempo. Porém, o tempo de
chegada de um evento registrado pelo mercado pode coincidir dependendo da precisdao do
tempo usado. Como os dados da B3 possuem uma precisdo de milisegundos, essa coincidéncia
ocorre mais vezes do que os dados da NASDAQ usado por (CHEN, 2017) que sdo registrados
em nanosegundos. Portanto, para garantir a caracteristica de um Processo Pontual simples
da Definicdo 5, os eventos do mesmo tipo que possuem o mesmo tempo de ocorréncia serao

agrupados pelo volume e considerados apenas um evento.

Chen (2017) considerou que para a simulac¢do de 30 minutos do mercado seriam utilizados
1 hora de eventos anterior a este periodo para ajuste dos pardmetros supondo que o mercado
continua possuindo o mesmo padrao de comportamento. Por exemplo, para ajustar o Processo de
Hawkes Multivariado para simular o comportamento do Livro de Ofertas no periodo das 11:00
horas até as 11:30 horas sdo utilizados os eventos capturados no periodo das 10:00 horas até as
11:00 horas. Para simular os proximos 30 minutos, a janela de 1 hora de obten¢do de eventos

avancard 30 minutos e um novo ajuste ¢ feito.

A estimativa dos parametros € feita utilizando a rotina fimincon no MATLAB que resolve

otimizacdes numéricas para problemas com funcdes objetivas ndo-lineares multivariadas com
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restri¢des, configurada para utilizar o algoritmo de ponto interior. Assim, a estimativa do con-

) R N ~ . n=12,..4
junto de pardmetros 6 = (L4, Ot4x4, Para) dadas as observagdes de cada periodo {t,?} k=12, €

realizada minimizando a seguinte fung¢ao:
. n=12,.4
minf(6) = —In L(O{t; }, =57 (3.2)
Onde, a fungdo a ser minimizada € oriunda da Funcdo 2.14 com M = 4 tipos de eventos:
=1,2,3, 4 2 1,2,3,4
I LON iz ) = L In B O o). (3.3)

Para cadam = 1,2, 3,4 € calculado:

m nyn= amn —MPmn —t
In L" (Ot 132157 = — T -y g L [1mett 0]
n=1 Pmn (g irZry

(3.4)

+ Y In|tm+ Z Ol mn(k)] :

{k:?<T} n=1

Onde, T € o tamanho da janela e R, (k) é definido recursivamente como:

Ryn(k) = e Pl DR, (k— 1)+ Y e P10, (3.5)
{isdl  <et <"}
Com a condi¢ao inicial:

Ry (0) = 0. (3.6)

Os parametros buscados ao executar a rotina fimincon estardo sujeitos as seguintes

restri¢des:

P >0, Qun >0, Bun >0, p(I) <1

Onde, p(T") é o raio espectral de I" que pode ser obtido resolvendo numericamente os

autovalores da matriz I" e que € definido por Hawkes (1971b) da seguinte forma:

r— ] %m .
Bmn
m,n=1,2,34

Além disso, para cada periodo dentro da janela de tempo T, o algoritmo deve realizar

a média aritmética dos volumes para cada um dos quatro tipos de eventos separadamente para

utilizar na Simulagio de Monte Carlo na Sessdo 3.4.2. Onde, sio obtidas as constantes 55, € s¢,
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relacionados a quantidade média de acdes que sdo retiradas do volume quando ocorre um evento
de decréscimo do volume do lado da compra (bid) e do lado da venda (ask), respectivamente. E
também, sao obtidas as constantes slz e s7 realizando a média aritmética dos eventos de acréscimo

do volume do lado da compra (bid) e do lado da venda (ask), respectivamente.

Diferentemente de Chen (2017) que utiliza apenas duas varidveis sy; € sp. Neste trabalho
foram incluidas essas quatro varidveis, pois notou-se que ao utilizar a mesma varidvel para ambos
os lados pode ocorrer uma tendéncia das previsdes para uma determinada dire¢cdo quando um dos
lados esta mais ativo (muitos eventos) que o outro lado refletido por meio da grande diferenca

entre a média dos volumes.

3.4.2 Simulacao de Monte Carlo

O Algoritmo 1 mostra como ocorre as N execucdes independentes da simulagdo de Monte
Carlo que retorna a probabilidade do preco-médio subir na préxima mudanca. O Algoritmo 1

recebe como entrada as seguintes informacoes:

e ¢“(t*) é o volume do primeiro nivel do lado do ask no tempo que estd sendo observado ¢*;
e ¢”(t*) é o volume do primeiro nivel do lado do bid no tempo que estd sendo observado ¢*;

° sf{,[ ¢ quantidade média de a¢des que sdo retiradas do volume quando ocorre um evento de

decréscimo do volume do lado da compra (bid);

e 59, ¢ quantidade média de agdes que sdo retiradas do volume quando ocorre um evento de

decréscimo do volume do lado da venda (ask);

° sIbJ ¢ quantidade média de acdes que sdo inseridas no volume quando ocorre um evento de

acréscimo do volume do lado da compra (bid);

e 57 € quantidade média de a¢des que sdo inseridas no volume quando ocorre um evento de

acréscimo do volume do lado da venda (ask);

® W1, Carem € By que sdo os pardmetros do Processo de Hawkes Multivariado obtido

no processo de ajuste;
* . A . . Pl ~
e X', € ainfluéncia do histérico de eventos apresentado na subsegio 3.4.2.1;

e N ¢ o nuiimero de simulac¢des que serdo feitas no Monte Carlo.

Para simular o movimento do preco médio de dois centavos foram necessdrios adicionar

mais as seguintes informagdes utilizadas no Algoritmo 2:

e ¢5(t*) é o volume do segundo nivel do lado do ask no tempo que estd sendo observado ¢*;
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° qg (r*) € o volume do segundo nivel do lado do bid no tempo que estd sendo observado ¢*;

° sﬁz ¢ quantidade média de acdes que sdo inseridas no volume do segundo nivel de preco

quando ocorre um evento de acréscimo do volume do lado da compra (bid);

e 57, € quantidade média de agdes que sdo inseridas no volume do segundo nivel de preco

quando ocorre um evento de acréscimo do volume do lado da venda (ask);

Algoritmo 1 — Simulacdo de Monte Carlo com N execucdes independentes para estimar a
probabilidade do prego-médio subir baseado nas observacdes até o tempo ¢*

1: fungdo alg_sim_monte_carlo(q®(t*),qb (t*),sh;, 5%, 5% 5% Wage1 » Caa ﬁMxM,Xf‘*,,xM,N)
2: Inicializa y <— 0 >y conta o nimero de execucdes que terminaram com movimento de
subida
3 para i< 1 até N faca
4: (0%(0),0°(0)) + (¢*(t*),q"(t*))  © Seta o estado inicial do volume do ask e bid
5: X(0) « X(t*) > Seta o estado inicial do histdrico de eventos
6 t<0
7 enquanto Q“(0) > 0 e Q”(0) > 0 faca © Fica no loop enquanto nenhum dos lados
zerar
8: s,k < alg_gerador_de_eventos(,B,X(r)) > Obtém o tempo s e tipo k do
evento gerado
9: se k == 1 entao
10: 0P (t+s) « Q°(t) — s, >k == 1 é um evento de decréscimo do bid
11: senao se k == 2 entao
12: QP(t+s) «+ Q°(t) +sb >k == 2 é um evento de acréscimo do bid
13: sendo se k == 3 entao
14: Q% t+s) < 0% t) —s4, >k == 3 é um evento de decréscimo do ask
15: senao
16: Q% t+s) < Q%1)+s¢ >k == 4 € um evento de acréscimo do ask
17: fim se
18: param = 1 até 4 faca
19: paran =1 até 4 faca
20: X (t +5) < Xy () - e Pm5 > Realiza o decaimento exponencial pela
passagem do tempo
21: se k == n entao
22: Xon (t +5) < Xoun(t +5) + 04> Realiza o pulo da ocorréncia de um
novo evento do tipo k
23: fim se
24: fim para
25: fim para
26: t<t+s > Adianta o tempo em s segundos
27: fim enquanto
28: se Q“(t) < 0 entdo > Se zerou o lado do ask soma 1 no contador
29: yy+1
30: fim se
31: fim para
32: return y/N > Retorna a probabilidade do movimento ser de subida

33: fim funcao
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Algoritmo 2 — Simulacdo de Monte Carlo com N execug¢des independentes para estimar a
probabilidade do preco-médio subir dois centavos baseado nas observagdes até o tempo ¢*

w2

10:
11:
12:
13:
14:
15:
16:
17:
18:
19:
20:
21:
22:
23:
24:
25:
26:
27:
28:
29:
30:
31:
32:

33:
34.

35:
36:
37:
38:
39:
40:
41:
42:

43

44.

S AN A

: Inicializay <— 0 >y contador do nimero de execucdes de subida
. parai< 1 até N faca
(04(0),0°(0)) < (¢*(t*),4°(t*))  © Seta o estado inicial do volume do ask e bid do
primeiro nivel
(05(0),05(0)) + (g4(*),g5(t*)) > Seta o estado inicial dos volumes do segundo nivel
X(0) « X(t*) > Seta o estado inicial do histérico de eventos
<0
enquanto 05(0) >0e QIZ’(O) > 0 faca > Continua enquanto ndo zerar o segundo nivel

s,k < alg_gerador_de_eventos(i,B,X (t)) > Obtém o tempo s e tipo k do evento

se k == 1 entdo > € um evento de decréscimo do bid
se 0”(0) > 0 entdo > decresce o volume do primeiro nivel enquanto tiver
0P (t+s) + Q°(t) —sb,
senao > decresce o volume do segundo nivel
Q51 +5) = Q3(1) — s
fim se
senao se k == 2 entao > é um evento de acréscimo do primeiro nivel do bid
QP (t+s) + Q°(t) +sb
senao se k == 3 entao > € um evento de decréscimo do ask
se 0(0) > 0 entao > decresce o volume do primeiro nivel enquanto tiver
0%(1+5) - 0“(1) 4
seniao > decresce o volume do segundo nivel
031 -+5) - 04(1) s
fim se
senao se k == 4 entao > € um evento de acréscimo do primeiro nivel do ask
Q1 +s) = Q1)+
senao se k == 5 entao > € um evento de acréscimo do segundo nivel do bid
Q5(t +5) < Q5(t) +s,
senao > € um evento de acréscimo do segundo nivel do ask
Q5(t+5) < O5(t) + 57,
fim se

param = 1 até 4 faca
paran =1 até 4 faca
Xonn (£ +5) = X (£) - e Prns > Realiza o decaimento exponencial pela

passagem do tempo

se k == n entao
X (t +5) < X (t +5) + 04y, > Realiza o pulo da ocorréncia de um

novo evento do tipo k

fim se
fim para
fim para
t<t+s > Adianta o tempo em s segundos

fim enquanto
se 05(¢) < 0 entdo > Se zerou todo o lado do ask soma 1 no contador

y+—y+1

fim se
: fim para
return y/N > Retorna a probabilidade do movimento ser de subida
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3.4.2.1 Simulacdo da ocorréncia do préximo evento

Nesta secdo serd mostrada como ocorre a criagdo de um evento utilizado na linha 8 do
Algoritmo 1. Para realizar o cdlculo da funcio intensidade do Processo de Hawkes Multivariado
é feita a soma sobre todos os pontos, o que possui complexidade O(n?). Porém, utilizando o
kernel exponencial ndo € necessdrio saber toda a historia para calcular a fungdo intensidade por
conta da Propriedade Markoviana apresentada por Abergel et al. (2016), assim a Funcao 2.12

pode ser reescrita como:

M
A"(E) = tm+ Y Xona (1) (3.7)
n=1

Onde,

Xy (1) = / Qe B =) AN (5). (3.8)

s<t

Note que,

t
an(l): /amne_ﬁmn(l_s)dNn(S>+/(an€_ﬁmn(l_s)dNn(s)
0

s<0

t
:e*ﬁmn([) / amneBinn(os)dNn(s)+/amneﬁm”(ts)dNn(S) (3.9)
0

s<0

t
— e Pulx,, (07) + / e P05 AN (5).
0

Entdo, a Fungdo 2.12 pode ser reescrita como:

M t
AM(t) =+ Y e PmX,,, (07) + / e P =) anN (5) | . (3.10)
n=1 0

Ximn(0T) pode ser considerado uma representagio do histérico inicial da influéncia de
todos eventos do tipo n na fun¢do intensidade do tipo m. O tempo atual # € assumido como zero,

entdo a Funcao Intensidade serd representada por:

M
A" (t) = i+ Y e Pml0X,,, (0T). (3.11)

n=1
Assim, para cada novo cdlculo da Funcao Intensidade quando ocorre um novo evento

ndo serd necessario fazer o cdlculo de todo o histérico novamente. Existem duas formas para

escolher o estado inicial do parametro X yss:



56 Capitulo 3. Desenvolvimento

e Comecar sem histéria onde todos os valores da matriz X y7,s sdo zero;

e Utilizar um periodo fixo onde os eventos localizados dentro desse periodo sdo levados em

considera¢do na influéncia da funcao intensidade;

Como apontado por Chen (2017), utilizar todos os eventos que ocorreram durante um dia
€ uma forma ineficiente pois com o passar do tempo mais € mais eventos sao acumulados. Por
outro lado, o efeito de cada evento é decrescente no tempo por conta do decaimento exponencial
do kernel com o passar do tempo. Suponha que o tempo atual € zero, qualquer evento que

aconteceu antes desse tempo possui o seguinte efeito remanescente na fungao intensidade A (0):

amnefﬁmn(offiin) = €. (312)

O célculo do tempo méaximo que um evento deve estar no passado para possuir o efeito

remanescente de € e ser contabilizado no histérico é:

€ In ( ai?" )

T = . (3.13)

mn
ﬁmn

O valor de 1%, é obtido para todos os tipos m,n = 1,2,3,4 e se obtém o valor maximo

7¢ para que todos os eventos contabilizados no cdlculo tenham um efeito maior que &:

(3.14)

£ __ : £ __ €
T =min 7, = —max |-

m,n

Assim, a Equacdo 3.9 pode ser transformada da seguinte forma para representar os

valores iniciais de X', no tempo ¢ dados os eventos ocorridos no periodo t — 7€ e t:

Xt,= Y e PO, (3.15)
{kit—te <]l <r}

Com isso, criou-se o Algoritmo 3 replicado do Algoritmo 5 do trabalho de Chen (2017),
que com o histérico ja calculado de Xy por meio de 3.15 e os pardmetros ty,q € B
encontrados na etapa de ajuste de parametros, a simulacdo para criacdo de novos eventos futuros

¢ feita da seguinte forma:
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Algoritmo 3 — Algoritmo de simulacdo da ocorréncia do préximo evento do tipo k em um
Processo de Hawkes M-variado

1: fungdo alg_gerador_de_eventos(Wy.1, By X mxmr)

2: Inicializa s =0 > Tempo atual
3: enquanto True faca > Continua no loop enquanto ndo aceitar um evento
_ M M
4: A— Y A"s)= Y [um + e Pm)x, > Obtém a funcdo intensidade no instante
m=1 n=1
atual

5: u < uniforme(0,1)

6: w<— —In(u)/A > Cria o periodo de tempo w com distribui¢do exponencial
7: S4—Ss+w > Gera o proximo ponto candidato
8: D < uniforme(0,1) > Probabilidade de o ponto ser aceito

_ M M
9: seDA< Y A™(s)= ¥ |[Wm+ e Pmb)x | entdo
m=1 n=1
10: k=1 )
11: enquanto D1 > Y A"(s) faca> Procura pelo primeiro k em que retorne falso
m=1
na condi¢ao

12: k< k+1
13: fim enquanto
14: return s,k > O préximo evento serd do tipo k no tempo s
15: fim se
16: fim enquanto

17: fim funcao

3.4.3 Implementacao de estratégia de negociacao

Para testar a eficiéncia e lucratividade do método de previsdes do Processo de Hawkes
foi replicado um algoritmo simples de negociagdes do trabalho de Chen (2017), apresentado em
azul na Figura 10. Para isso utilizou-se os arquivos de Mensagens e de Livro de Ofertas, onde
para cada linha dos arquivos observa-se a diferenca dos melhores precos de compra e venda é
de um centavo. Se essa condi¢ao for satisfeita, a simulacdo de Monte Carlo gera N execucdes e
no final retorna a probabilidade "p"do preco-médio subir, caso contrério, passa para a préxima

linha.

Com isso, ¢ feita a verificacdo se a probabilidade € maior que o threshold "1 "que define
a probabilidade minima para que seja considerado um sinal de subida. Para definir um sinal de
descida € utilizado o threshold "1 — 1", pois as simula¢des que finalizaram com o lado do bid

zerado estdo contabilizadas no complemento da probabilidade p.

Com o tipo de sinal definido é verificado qual posi¢ao estd sendo tomada. Se € um sinal
de subida e no momento o algoritmo n@o possui agdes ou esteja comprado, serd realizada a
compra de uma ag¢do. Caso o algoritmo estiver vendido apostando na queda do preco, a posi¢do é
zerada. Se € um sinal de descida e no momento o algoritmo ndo possui acdes ou esteja vendido,

serd realizada a venda de uma agdo. Caso o algoritmo estiver comprado apostando na subida do
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preco, a posicdo € zerada. Apds a efetivacdo de uma ordem de compra ou venda, o algoritmo

entra em um cooldown de Ar segundos para evitar uma supervalorizacio da estratégia.

Porém, essa estratégia de negociacdes de Chen (2017) apresentou alguns problemas.
Como exemplo, zerar uma posi¢do ja acumulada por alguma previsdo no sentido contrario
que surgia antes de ocorrer a mudanca do preco-médio perdendo dinheiro para no spread, por
exemplo, comprando vdrias a¢des pelo preco de R$13,96 e vendendo por R$13,95. Outro
problema que pode ocorrer € logo apés uma mudanga do prego-médio, quando o spread retorna
para uma diferenca de 1 centavo normalmente um dos lados possui poucas a¢des onde uma ou
duas negociagdes zerariam o volume, podendo gerar um sinal contrério finalizando uma posi¢ao

correta que estava formada e poderia dar continuidade ao movimento do mercado.

Por isso, foram adicionadas mais alguns passos e verificacdes apresentadas em verde na
Figura 10 para amenizar esses efeitos. Adicionou-se um cooldown de As segundos condicionada
a mudanca do preco-médio e também um novo contador de previsdes que ao perceber o inicio de
uma tendéncia de trés previsdes consecutivas gera um sinal na direcao da tendéncia para evitar o

zeramento da posi¢do pela influéncia de apenas um sinal contrério.

Gera um Sinal Gera um Sinal
de Compra de Venda

3 sinais 3 sinais
consecutivos consecutivos

Lé uma linha
do Livro de
Ofertas

Simulagao de Monte
Carlo

e 2 Faz nada

Figura 10 — Estratégia de negociagao.
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CAPITULO

RESULTADOS

4.1 Consideracoes iniciais

Neste capitulo serdo apresentados informagdes do periodo escolhido para testes, como €
feito o ajuste dos parametros, os resultados dos testes de execucdes do algoritmo de negociacdes
com o Processo de Hawkes, comparagcdes com um algoritmo utilizando Redes Neurais apresen-
tado por Bileki (2021), com a previsao usando uma varidvel aleatdria que simula o langamento

de uma moeda e a extensao do Processo de Hawkes com dois niveis.

4.2 Periodo de testes

Os resultados foram obtidos a partir de experimentos conduzidos em um periodo de 23
dias de negociagdes do ativo PETR4 (Petrobras), compreendendo todo o més de Outubro de
2019. Este més utilizado apresentou uma volatilidade anualizada de 23,45% comparando com as
volatilidades anualizadas de 29,71% do periodo de Abril de 2019 até Setembro de 2019 e de
79,57% do periodo de Novembro de 2019 até Abril de 2020, isso mostrou que foi utilizado um
periodo com mais estabilidade dos precgos, evitando deste modo avaliar dados de momentos de

grandes volatilidade causados por eventos.

4.3 Ajustes dos Parametros

A rotina fmincon do MATLAB foi configurada da seguinte forma:

e Algorithm: o algoritmo de minimizagao utilizado foi o interior-point, 0 mesmo configurado
no trabalho de Chen (2017);

e Maxlter: nimero de iteragdes maxima configurada com 100;
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e MaxFunEvals: nimero méaximo de avaliacdo de func¢des configurada com 100000.

O ajuste de parametros de cada um dos nove periodos de 1 hora (7T = 3600s) com janela
deslizante de 30 minutos, como descrito na Subsecdo 3.4.1, € feita entre as 10:00 e 15:00 que
sdo utilizados para a simulacdo de negociagdes no periodo das 11:00 até 15:30. A simulagao
das negociacdes € realizada neste periodo para evitar as instabilidades dos leildes de abertura e

fechamento.

Durante a realizacdo dos ajustes, percebeu-se uma demora de 12 horas chegando até 2
dias para obter todos os parametros de todos os periodos. Isso deve-se pois para cada avaliacao
de funcdo das iteragdes da rotina fimincon do MATLAB € realizado o cdlculo da fun¢do 2.14 de
log-verossimilhanca. Analisando esta funcdo, percebe-se que esse calculo possui complexidade
O(n?) que é dependente do niimero de eventos de todos os tipos dentro do intervalo de 1 hora ou

3600 segundos e da quantidade de tipos de eventos que estdo sendo observados.

4.4 Resultados da execucao diaria de negociacao

Em relag@o a estratégia de negociacdo, foi adotado o algoritmo da Se¢ao 3.4.3 configurado

com as seguintes informagdes:

N: nimero de execucdes dentro da Simulagdo de Monte Carlo configurado com o valor

200. Assim, a influéncia de cada execucdo na porcentagem total da previsdo € de 0,5%;

nN: threshold para que um sinal ser aceito é de 0.97. Assim, um sinal apenas € utilizado se
mais de 97% das execucgdes da Simulacdao de Monte Carlo indicarem o mesmo sentido,

baseado nos estudos da variagdo do 1 apresentado no trabalho de Chen (2017);

At: tempo de cooldown ap0s realizar uma agdo de compra ou venda foi configurado com o

valor de 10 segundos;

€: impacto minimo da influéncia de evento no passado foi configurado com o valor 0.001

como configurado no trabalho de Chen (2017).

Para o algoritmo com a estratégia atualizada apresentada na Se¢do 3.4.3 € configurado
também o parametro As com o valor de 1 segundo de cooldown apds a ocorréncia de uma
mudanca do preco-médio. Apds a execucdo sdo criados os arquivos CM e Intraday. O primeiro
possui as informagdes da matriz de confusdo das previsdes de subida e descida e o segundo
possui informagdes ao longo do tempo do preco-médio, sinais de compra e venda realizados

pelo algoritmo, o valor do Lucro/Prejuizo e quantidade de a¢des que o algoritmo possui.

Com o arquivo CM ¢é possivel criar a matriz de confusdo apresentada pela Figura 11,

onde o eixo y s@o os valores preditos pelo algoritmo, o eixo x sdo os valores que realmente
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aconteceram. Verdadeiro indica um sinal positivo do algoritmo para subida do preco-médio e

falso é um sinal negativo do algoritmo para a descida do preco-médio.

Real

Positive

False

Predicted

True

Figura 11 — Matriz de confusao das previsdes usando a estratégia simples do dia de negociacdes
01/10/2019.

O gréfico com as métricas de acurdcia (coluna azul), recall (coluna laranja), precisdao
(coluna verde) e F-measure (coluna roxa) apresentada na Figura 12 também € criado utilizando o

arquivo CM. Onde:

e Acurécia € calculada utilizando a razao entre a quantidade de classificacdes verdadeiras e

a quantidade total de classificacdes e mostra o desempenho geral do algoritmo;

e Precisdo ¢ calculada utilizando a razdo entre as classificacdes verdadeiras e o real verda-
deiro para uma determinada classe. Isso € util para saber o quanto o algoritmo € preciso na

estimativa de subida;

e Recall é calculado utilizando a razdo das classificacdes real verdadeiras e a soma das
classificacdes reais verdadeiras e falsos negativos, assim indicando o qudo € sensivel o

algoritmo;

e F-measure € calculado realizando a média harmdnica da precisdo e recall para verificar

quao acurado € o algoritmo. Sdo atribuidos mais pesos para falsos negativos e falsos
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positivos, enquanto nao deixa um grande nimero de verdadeiros negativos influenciarem

o resultado., como ocorre no calculo da acuracia.

70

60
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40
30
20
10

0

Acuracia Recall Precisdo F-measure

Acuracia
Recall
Precisdo

F-measure

Porcentagem

Figura 12 — Métricas do desempenho da previsdo do Processo de Hawkes no dia de negociacdes
01/10/2019.

Os dados presentes no arquivo Intraday data gera a Figura 13 com o eixo x representando
a passagem do tempo em segundos. O grafico superior apresenta o0 movimento do preco-médio
em reais e os simbolos verdes e vermelhos correspondem aos momentos em que ocorrem um sinal
de compra ou de venda, respectivamente. O grifico central mostra a varia¢do do lucro/prejuizo
em reais. O grifico inferior mostra a posi¢cdo em quantidade de acdes, onde positivo significa
comprado e negativo vendido. Para analisar os dados de intraday de outros dias de negociacao
sdo referenciados no anexo A que possui os resultados utilizando a estratégia simples e no anexo

B utilizando a estratégia modificada.
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Figura 13 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 01/10/2019.

Um problema encontrado durante as execucdes didrias foi o tempo de demora nas
execugodes, que levava em torno de 1 dia chegando até a extrapolar 1 semana para a execugao
finalizar. Isto se deve ao fato de que para realizar as previsoes € utilizado a Funcao Intensidade
do Processo de Hawkes Multivariado. E observado que a funcdo 2.12 possui uma complexidade
O(n?) e seu tempo de execugio é dependente do niimero de tipo sendo observados e da quantidade
de eventos que sdo observados. Apesar da simplificacdo apresentada pela fungdo 3.11, ainda é
necessdrio realizar o calculo das influéncias passadas que estdo sendo usadas como estado inicial
dos algoritmos 3 e 1 por meio da funcao 3.15. Lembrando que o cdlculo da fungdo 3.15 € feito

para cada Simulacdo de Monte Carlo em cada linha do arquivo de Livro de Oferta.

4.5 Resultados das execucoes do més de Outubro de
2019

A Figura 14 mostra as métricas de acurdcia (coluna azul), recall (coluna laranja), precisao
(coluna verde) e F-measure (coluna roxa) de cada estratégia para os dias do més de Outubro
de 2019, onde negociacdes foram feitas no periodo das 11:00 horas até as 15:30 para evitar as

instabilidades dos leiloes de abertura e fechamento.

Percebe-se que as estatisticas de ambas estratégias nao se alteram muito com a acuricia
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e a precisdo, ficando em torno de 60% a 80% com alguns dias ficando acima de 80%. As Figuras
17 e 19 mostram o ganho ou perda por dia dos algoritmos de Chen (2017) e o aprimorado neste
trabalho supondo que os algoritmos comecam o dia com nenhum dinheiro, enquanto as Figuras
18 e 20 apresentam o lucro ou prejuizo acumulado com o passar do tempo. Observa-se uma
caracteristica conservadora da estratégia atualizada com relagdo ao algoritmo de Chen (2017)
fazendo com que o prejuizo de R$ 4617,00 diminuisse para um prejuizo de R$ 1667,00 sem
contabilizar custos de transacdo. Isto se deve porque a estratégia atualizada realiza negociagcdes
somente quando ha uma tendéncia de 3 sinais iguais para criar um sinal de compra ou venda.

Isso gera menos eventos € a queda no numero de eventos pode ser observada nas Figuras 15 e 16.

Este fendmeno de alta taxa de precisdo e baixa lucratividade se deve ao fato do Algoritmo
1 que realiza previsdes acertar o proximo movimento do preco médio, porém o movimento de
1 centavo nao garante lucro. Por exemplo, se a previsdo verifica que vai subir e compra uma
acdo, e apos a subida do preco médio realizar a venda, ele estard vendendo no mesmo preco que

comprou.

Chen, 2017 Algoritmo Atualizado

80
70
60
50
40
30
20
10

0

Acuriécia Recall Precisdo F-Measure

Figura 14 — Métricas das previsdes realizadas pelo processo de Hawkes usando a simples no més de
Outubro de 2019.

Acurécia Recall Precisdo F-Measure
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Figura 15 — Nimero de operagdes de compra/venda feita pela estratégia simples no més de Outubro de
2019.
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Figura 16 — Numero de operacdes de compra/venda feita pela estratégia alterada no més de Outubro de
2019.
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Figura 17 — Lucro e prejuizo didrio feito pela estratégia de Chen (2017) no més de Outubro de 2019.
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Figura 18 — Lucro e prejuizo acumulado feito pela estratégia de Chen (2017) no més de Outubro de 2019.
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Figura 19 — Lucro e prejuizo didrio feito pela estratégia aprimorada no més de Outubro de 2019.
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Figura 20 — Lucro e prejuizo acumulado feito pela estratégia aprimorada no més de Outubro de 2019.
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4.6 Comparacao com técnica de Rede Neural

A fim de comparar a efici€ncia da previsao gerada pela Simulacao de Monte Carlo com
solucdes implementadas via estimativas geradas por redes neurais, foram realizados testes no
mesmo periodo de Outubro de 2019 com a rede neural de Bileki (2021). Essa rede neural é uma
soluc¢do hibrida que usa a convolugdo de uma rede CNN (Convolutional Neural Network) para

extrair vetores de caracteristicas acoplado a um classificador baseado em arvore de decisao.

A forma da rede neural de Bileki (2021) realizar a rotulagem do movimento futuro do
preco-médio € feita considerando a relacao /; da média dos k precos-médios antes e apds um
instante € um limiar & para definir se o sentido do movimento € para cima, para baixo ou
estaciondrio. O célculo do preco-médio p no momento ¢ € feito com a média aritmética do
melhor preco lado do bid e do ask. A média m_ dos valores dos k precos-médios anteriores ao
tempo ¢ e a média m4 dos valores dos k precos-médios posteriores ao tempo ¢ sdo calculadas

pelas seguintes equagdes:

=1y
m_(t)=~Y pi_i “.1)
k=
1 k
m(t) =2 ) Pri 4.2)
i=1

Com isso, obtem-se a relagdo [, entre as médias m_(t) e m(¢):

m_(t) —m (1)

"= m(1)

4.3)

Ap6s o cdlculo da Funcao 4.3 é feita uma comparacao do limiar «, se /; > o o movi-
mento € classificado como subida, se /; < —o € classificado como descida e caso ndo satisfaca
nenhuma dessas condicdes € classificada como estaciondria. Os valores de k e o foram definidos
individualmente para cada um dos dias de teste para possuir uma distribuicdo de classificacdes

parecida com o algoritmo de previsdo do processo de Hawkes.

A comparacdo foi feita apenas levando em consideracdo previsdes de subida e descida,
ignorando as previsoes rotuladas como estaciondrias pela rede neural. Isso se deve ao fato do
Hawkes nao possuir tal classe. Foram utilizados 20 dias do més de Outubro de 2019 gerando
a Figura 21 que mostram as médias e desvio padrdo para cada uma das métricas de Acuricia,

Recall, Precisdo e F-measure para ambos algoritmos.

Foi utilizado a estratégia simples para verificar se utilizar apenas a informagao da previsio
para gerar o sinal de compra ou venda era suficiente para implementagdo em um cendrio real e
evitar que a estratégia atualizada desenvolvida visando melhorar a efetividade apenas da previsdo

do Processo de Hawkes ndo gerasse uma vantagem sobre a Rede Neural. Assim, ao utilizar a
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estratégia simples de negociagdes no periodo das 11:00 horas até as 15:30 sem considerar custos
de transacdes, o algoritmo de previsdes da Rede Neural apresentou uma média de lucro/prejuizo
de R$ -35655,80 e uma média de 32831 negociagdes por dia, enquanto o algoritmo de previsdes
usando Processo de Hawkes apresentou uma média de lucro/prejuizo de R$ -146,95 e uma média
de 699 negociagdes por dia.

Métricas de precisao de CNN Métricas de preciséo de Processo de Hawkes

- em 20 dias de negociacao. % em 20 dias de negociacao.
80 30 - T —l_ I
70 70 |
60 60 -
50 50 4
40 40 4
30 A 30
20 20
10 10 4

0- 0

Acuracia Recall Precisao F-measure Acuracia Recall Precisao F-measure

Figura 21 — Comparag@o das métricas de previsdo da Rede Neural de Bileki (2021) e o Processo de
Hawkes.

Lucratividade das Estratégias
em 20 dias de negociacéo.
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Figura 22 — Lucratividade média dos algoritmos de previsao da Rede Neural de Bileki (2021) e do
Processo de Hawkes.
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Esses resultados mostram que a capacidade preditiva para indicar a dire¢do da préxima
mudanca do preco-médio do algoritmo utilizando a modelagem do livro de ofertas com Processo
de Hawkes € superior a da Rede Neural proposta por Bileki (2021). Os resultados mostraram
que a abordagem com Rede Neural é muito mais agressiva na geracdo de sinais que o Processo
de Hawkes que tem uma abordagem mais conservadora, porém ambos acabaram no prejuizo
muito por conta da utilizagc@o das previsdes de forma direta pelo estratégia simples sem auxilio

de outros indicadores.

4.7 Comparacao com previsoes aleatérias

O Processo de Hawkes apesar da boa taxa de acerto apresentou prejuizos no longo prazo,
portanto foi conduzido um teste comparando com as previsdes de uma varidvel aleatéria que
simulava o langamento de uma moeda, que possui um esfor¢o computacional muito menor.
Para isso, em cada momento em que o Processo de Hawkes realizava uma previsao também era

verificado a saida da varidvel aleatdria para subida ou descida do movimento do preco médio.

A Figura 23 mostra que o Processo de Hawkes possui uma precisdo e acurdcia média
perto de 80% o que é bem superior ao 50% da varidvel aleatéria. A Figura 24 mostra que o
Processo de Hawkes apesar de gerar um prejuizo, ele € em média inferior ao da varidvel aleatdria

e ainda possui dias de lucro em contraste a varidvel aleatdria que é constante em obter prejuizos.

Métricas de precisdo de Processo de Hawkes Métricas de precisdo de Moeda
em 20 dias de negociagao. em 20 dias de negociacao.

o) el

40
30 A
20 A

10 A

T T T T T T
Acuracia Recall Precisao F-measure Acuracia Recall Precisdo

Figura 23 — Métricas de precisdo dos algoritmos de previsdo de lancamento de moeda e do Processo de
Hawkes.

T
F-measure
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Figura 24 — Lucratividade média dos algoritmos de previsio de langamento de moeda e do Processo de
Hawkes.

4.8 Adicao do segundo nivel na Simulacao de Monte

Carlo

O algoritmo de previsao usando Processo de Hawkes apresentado neste trabalho realiza
a previsao da mudancga do preco médio em um centavo, porém a transicao de um centavo nao é
lucrativa o que faz com que o algoritmo seja preciso mas ndo lucrativo. Suponha que em um
determinado ativo a melhor oferta de compra esteja com o valor de R$ 29,95 e a melhor oferta
de venda esteja com o valor de R$ 29,96, quando € feita a previsao de subida o algoritmo ird
realizar uma compra no valor de R$ 29,96, se o preco médio sobe um centavo entao os novos

melhores valores para compra e venda serdo R$ 29,97 e R$ 29,96, respectivamente.

Com isso, percebe-se que ao realizar a venda terd vendido no mesmo preco em que
comprou, porém para que haja lucro € necessario no minimo um movimento de dois centavos do
preco médio para comecar a ter um centavo de lucro por acao. Por isso, foram realizados testes
da implementacdo de previsdo utilizando dois niveis nos primeiros 5 dias do més de Outubro de
2019.

A Figura 25 mostrou que houve uma queda na precisdo e acurdcia média na mudanca
das abordagens, porém as Figuras 26 e 27 revelaram que a estratégia com dois niveis foi mais
constante em ganhos, enquanto a estratégia com um nivel teve o ganho inicial que depois foi

decaindo com o tempo. Este comportamento aponta que a insercao de mais niveis pode ser mais
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interessante na identificacdo por movimentos do mercado que sdo mais lucrativos do que de um

centavo.
1 nivel 2 niveis
B Acuricia
a0 30 M Recall
B Precisio
B F-measure
60 &0
40 40
20 20
0 Acuracia Recall Precisao F-measure 0 Acuracia Recall Precisio F-measure
Figura 25 — Métricas de precisao das estratégias de 1 e 2 niveis na primeira semana de Outubro de 2019.
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Figura 26 — Lucro e prejuizo didrio feito pelas estratégias de 1 e 2 niveis na primeira semana de Outubro
de 2019.
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Figura 27 — Lucro e prejuizo acumulado feito pelas estratégias de 1 e 2 niveis na primeira semana de
Outubro de 2019.
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CAPITULO

CONCLUSOES

Neste trabalho foi criado um algoritmo de leitura e extra¢do dos dados da B3 para criacio
de arquivos de mensagem com apenas informagdes relevantes dos eventos, além da construcao

do arquivo de livro de ofertas.

Ap6s isso, foi implementado um algoritmo para ajustes dos parametros que posterior-
mente seriam usados por um algoritmo de previsao do movimento do preco-médio utilizando
a modelagem de um livro de ofertas utilizando Simulacdo de Monte Carlo com Processo de
Hawkes Multivariado como apresentado na Secdo 3.4.2. Durante o periodo de execucdes para
obter os dados apresentados no Capitulo 4, foi observado uma demora excessiva tanto durante
os ajustes dos pardmetros quanto na simulacdo didria de negociacdes devido a complexidade
de computacao das funcdes de log-verossimilhan¢a (Equagdo 2.12) e de intensidade (Equacao
3.4) do processo de Hawkes Multivariado, sendo necessario a implementacao de técnicas de
aceleracdo para tornar possivel uma futura implementacdo em tempo real, como os apresentados

na Sec¢do 5.1.

Com a adi¢do dos algoritmos de estratégia, foi possivel realizar testes para validar a
lucratividade do uso das previsdes em um ambiente de simulacdo de negociagcdes e também
realizar uma comparagdo com uma técnica utilizando redes neurais apresentado por Bileki
(2021).

Dados os resultados obtidos na Sec¢do 4, observou-se que o modelo foi capaz de represen-
tar bem a dinamica de um livro de ofertas conseguindo uma precisdo média de aproximadamente
70% nas previsdes de mudancas do preco-médio superando a precisdo média de aproximada-
mente 50% da Rede Neural.

Porém, pela simplicidade dos algoritmos de negociagdes sem nenhum suporte de outra
técnica e as saidas das previsdes dos algoritmos estarem relacionados com a mudancga de 1
centavo, que nao garante lucro como explicado na Secao 4.5, ndo foi possivel obter uma boa

lucratividade no decorrer dos dias apesar da boa precisdo. Com isso, foi feito um estudo na Se¢do
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4.7 para verificar se a utilizacdo de uma varidvel aleatoria teria um desempenho melhor, pois ndo
seria necessario realizar todo esse trabalho se uma previsdo aleatdria fosse melhor e verificou-se
que o algoritmo utilizando o Processo de Hawkes obteve um resultado melhor tanto na métricas

de previsao como em lucratividade.

Apb6s isso, foram realizados testes na Secdo 4.8 com a inser¢ao do segundo nivel de
precos nas previsoes utilizando o Algoritmo 2 criado como uma extensao do trabalho de Chen
(2017) que apenas prevé o movimento de um centavo. Assim, observou-se que o algoritmo
teve uma baixa nas métricas de precisdo e acuricia, o que era esperado pois torna-se mais
dificil acertar quando é aumentado o tamanho da faixa de mudancga de preco prevista. Porém, a
lucratividade foi maior e mais constante do que o algoritmo que fazia a previsdo do movimento

de um centavo, o que evidencia um caminho promissor de melhora no algoritmo.

5.1 Trabalhos Futuros

Ha diversas oportunidades de melhoria deste trabalho. Para atacar o problema de tempo
de execugdo, existem alguns trabalhos como Guo et al. (2013) que acelerou o processamento
em FPGA (Field-Programmable Gate Array) para o cdlculo da fun¢do intensidade, obtendo um
speedup de até 94 vezes em relagdo a implementacao em uma CPU (Central Process Unit) de
um ntcleo e de 12 vezes CPU de oito nucleos. Guo e Luk (2014) apresenta resultados para a
implementa¢cdo em FPGA do calculo da log-verossimilhanca obtendo speed-up de até 79 vezes
em relagdo a implementacdo em uma CPU de um nucleo e de 13 vezes para uma CPU de oito

nucleos.

Além da necessidade de sistemas computacionais que permitam o ajuste de paradmetros
em uma janela de tempo que viabilize a sua aplicagdo em negociagdes de tempo real, existe
também a necessidade de melhorias significativas no algoritmo de negociacdo, como a fusao
de informacdes oriunda de outros indicadores técnicos, como médias moveis, indices de forca
relativa (IFR) ou VWAP (Volume Weighted Average Price). Outros testes podem ser feitos como
adicionar a informacdo da previsao do Processo de Hawkes com uma rede neural, substituir o
Processo de Hawkes por um Modelo Bayesiano, ajustar os parametros utilizando dados de outros
dia ou semanas para um mesmo periodo tempo do dia de negociacdes ou até adicionar novos

eventos além dos mostrados nesse trabalho.

Este trabalho fez testes simulando um dia de negociacdes de forma simples supondo
ndo ter custos operacionais e que ao comprar e vender os ativos € possivel ser feito pelo melhor
preco disponivel no tempo observado. Entdo, serd interessante fazer o estudo, criacio e testes
em um ambiente mais préximo ao real e que leve em consideracdo comportamentos reativos do
mercado quando sdo realizadas negociagdes que geram movimentos de preco, como mostam 0s
trabalhos de Carvalho et al. (2017) e Leite (2020).
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ANEXO

A

DADOS DAS EXECUCOES DIARIAS DA
ESTRATEGIA SIMPLES PARA O MES DE
OUTUBRO DE 2019
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Figura 28 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociagdes 01/10/2019.
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Figura 29 — Acdes realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 02/10/2019.
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Figura 30 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 03/10/2019.
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Figura 31 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 04/10/2019.
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Figura 32 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negocia¢des 07/10/2019.
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Figura 33 — Acdes realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 08/10/2019.
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Figura 34 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 09/10/2019.
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Figura 35 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negocia¢des 10/10/2019.
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Figura 36 — Ac¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociagdes 11/10/2019.
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Figura 37 — Acdes realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 14/10/2019.
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Figura 38 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 15/10/2019.
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Figura 39 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 16/10/2019.
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Figura 40 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociagdes 17/10/2019.
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Figura 41 — Acdes realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 18/10/2019.
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Figura 42 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 21/10/2019.
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Figura 43 — Acdes realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 22/10/2019.
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Figura 44 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negocia¢des 23/10/2019.
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Figura 45 — Acdes realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 24/10/2019.
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Figura 46 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 25/10/2019.
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Figura 47 — Acdes realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 28/10/2019.
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Figura 48 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negocia¢des 29/10/2019.
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Figura 49 — Acdes realizadas pela estratégia simples no dia de negociac¢des 30/10/2019.
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Figura 50 — A¢des realizadas pela estratégia simples no dia de negociacdes 31/10/2019.
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Figura 51 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 01/10/2019.
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Figura 52 — Agdes realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 02/10/2019.

26.8 —— Mid-Price
A
26.6 Compra
v Venda
26.4 Lucro/Prejuizo
Tam. da Posicdo
0
-1000
-2000
20k
10k
0
-10k
-20k

40k 45k 50k 55k

Figura 53 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociagdes 03/10/2019.
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Figura 54 — Acdes realizadas pela estratégia atualizada no dia de negocia¢des 04/10/2019.
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Figura 55 — Ac¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 07/10/2019.



96 ANEXO B. Dados das execucdes didrias da estratégia aprimorada para o més de Outubro de 2019

264 —— Mid-Price
26.3 4  Compra

v Venda
26.2

Lucro/Prejuizo
26.1

Tam. da Posicdo

-200
-400
-600

-800
5k

-5k
-10k
40k 45k 50k 55k

Figura 56 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 08/10/2019.
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Figura 57 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociagdes 09/10/2019.
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Figura 58 — Acdes realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociag¢des 10/10/2019.
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Figura 59 — Ac¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 11/10/2019.
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Figura 60 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 14/10/2019.

278 —— Mid-Price
4  Compra
276 v Venda
Lucro/Prejuizo
27.4 Tam. da Posicdo
200
100
0
-100
4000
2000
0
-2000

40k 45k 50k 55k

Figura 61 — Ac¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociagdes 15/10/2019.
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Figura 62 — Acdes realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociag¢des 16/10/2019.
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Figura 63 — Ac¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 17/10/2019.
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Figura 64 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 18/10/2019.
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Figura 65 — Ac¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociagdes 21/10/2019.
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Figura 66 — Acdes realizadas pela estratégia atualizada no dia de negocia¢des 22/10/2019.
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Figura 67 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 23/10/2019.
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Figura 68 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 24/10/2019.
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Figura 69 — Ac¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociagdes 25/10/2019.
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Figura 70 — Acdes realizadas pela estratégia atualizada no dia de negocia¢des 28/10/2019.
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Figura 71 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociacdes 29/10/2019.



104 ANEXO B. Dados das execucdes didrias da estratégia aprimorada para o més de Outubro de 2019
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Figura 72 — Agdes realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociac¢des 30/10/2019.
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Figura 73 — A¢des realizadas pela estratégia atualizada no dia de negociagdes 31/10/2019.
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ANEXO

C

EXECUCOES DIARIAS DA ESTRATEGIA
USANDO 2 NIVEIS PARA O MES DE
OUTUBRO DE 2019
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Figura 74 — Acdes realizadas pela estratégia utilizando 2 niveis no dia de negocia¢des 01/10/2019.



106 ANEXO C. Execugoes didrias da estratégia usando 2 niveis para o més de Outubro de 2019
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Figura 75 — Acdes realizadas pela estratégia utilizando 2 niveis no dia de negocia¢des 02/10/2019.
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Figura 76 — Acdes realizadas pela estratégia utilizando 2 niveis no dia de negocia¢des 03/10/2019.
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Figura 77 — Acdes realizadas pela estratégia utilizando 2 niveis no dia de negocia¢des 04/10/2019.
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Figura 78 — Acdes realizadas pela estratégia utilizando 2 niveis no dia de negocia¢des 07/10/2019.



SSSSSSSSS



	Folha de rosto
	Title page
	Dedicatória
	Agradecimentos
	Epígrafe
	Resumo
	Abstract
	Lista de ilustrações
	Lista de algoritmos
	Lista de tabelas
	Lista de abreviaturas e siglas
	Sumário
	Introdução
	Contextualização
	Objetivo
	Justificativa
	Organização do Trabalho

	Revisão Bibliográfica
	Considerações iniciais
	Livro de Ofertas
	Processos Pontuais
	Definições Básicas e Propriedades
	Processo Pontual Auto-Excitante
	Processo de Hawkes Univariado
	Função de Log-Verossimilhança
	Função de verossimilhança do Processo de Hawkes Univariado

	Processo de Hawkes Multivariado
	Função de verossimilhança do Processo de Hawkes Multivariado


	Trabalhos relacionados

	Desenvolvimento
	Considerações iniciais
	Obtenção dos dados dos arquivos da B3
	Geração dos arquivos de Mensagens e de Livro de Ofertas
	Dinâmica do Livro de Ofertas com o Processo de Hawkes
	Ajustes dos parâmetros do Processo de Hawkes
	Simulação de Monte Carlo
	Simulação da ocorrência do próximo evento

	Implementação de estratégia de negociação


	Resultados
	Considerações iniciais
	Período de testes
	Ajustes dos Parâmetros
	Resultados da execução diária de negociação
	Resultados das execuções do mês de Outubro de 2019
	Comparação com técnica de Rede Neural
	Comparação com previsões aleatórias
	Adição do segundo nível na Simulação de Monte Carlo

	Conclusões
	Trabalhos Futuros

	Referências
	Dados das execuções diárias da estratégia simples para o mês de Outubro de 2019
	Dados das execuções diárias da estratégia aprimorada para o mês de Outubro de 2019
	Execuções diárias da estratégia usando 2 níveis para o mês de Outubro de 2019

