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B3, Market Data: Histórico Pessoas Físicas. Financeiro, São Paulo, 01/09/2017. Disponível em: 

http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/servicos/market-data/consultas/historico-pessoas-fisicas . Acesso 

em: 05/Ago/2018.
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Motivação - Legal
Processos instaurados junto a BSM e CVM

PAD nº15/2016 
Status : BSM Finalizado 

CVM não julgado
Período: 27/07/2015 a 29/02/2016

PAD nº 05/2016 BSM & CVM 
Status : encerrado
Período : 01/08/2014 a 31/03/2015

Não há novos casos registrados junto a BSM
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• Desenvolver uma solução, que de maneira autônoma, tomando como referência a
regulamentação Americana (EUA), realize a identificação de ordens enviadas no mercado
acionário que potencialmente tenham tentado ou manipulado o book de ofertas, devido a
utilização de técnicas de negociação duvidosa (Spoofing ou Layering), auxiliando no processo de
investigação e acompanhamento do mercado acionário.

• Aumentar o controle sobre o mercado eletrônico de ações, desenvolvendo uma solução para
acompanhamento da negociação pelo mercado.
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• Lei Dodd-Frank:
o Deve ser considerado ilegal qualquer pessoa que empregue qualquer negociação, prática

ou conduta contra as regras:
o Violar as ofertas de compra e venda
o Demonstrar intencional ou imprudente descuido para a execução de negócios durante o

período de negociação,
o É caracterizado como, ou comumente conhecido pelos operadores como “Spoofing”

(enviar ordens de compra e vendas com a intenção de cancelar a oferta antes da
execução).

• A comissão também prove em seu estatuto, sendo:
o Submeter ou cancelar ofertas para sobrecarregar o sistema de cotação
o Submeter ou cancelar ofertas com a intenção de atrasar a execução de outros trades
o Submeter ou cancelar múltiplas ofertas para criar a aparência de uma profundidade de

book que não é real.
o Submeter ou cancelar ofertas com a intenção e criar movimentos artificiais de preço de

aumento ou redução.
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• Identificar padrões de composição do book de ofertas de cada instrumento sendo capaz de 
selecionar o tipo de ordens, compra ou venda,  que possam ser classificadas pelos itens da 
norma americana.

Ferramenta
• Bibliotecas Python (Pandas x Numpy)
• Anaconda
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NEG

CPA 1.3MM (130 K)

VDA 1.2MM (129 K)
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DS

Estrutura do Dataset
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MC

Estrutura do Dataset e processo de análise.

• Python 
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Supports  : é definido como a porcentagem da incidência de cada valor por atributo do dataset

Confidence : é calculado pela associação entre as características de cada atributo.
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Item Quant. Support Item Quant. Support Item Quant. Support
2 23296 0,8050593 100 578 0,446332 0 47867 0,604786
3 4111 0,1420672 200 168 0,12973 1 6273 0,079258
4 928 0,0320697 300 159 0,12278 2 3615 0,045675
5 329 0,0113695 400 21 0,016216 3 2521 0,031852
6 127 0,0043888 500 9 0,00695 4 1760 0,022237
7 47 0,0016242 600 15 0,011583 5 1412 0,01784
8 23 0,0007948 700 10 0,007722 6 1053 0,013304
9 12 0,0004147 800 5 0,003861 7 967 0,012218

10 7 0,0002419 900 1 0,000772 8 762 0,009628
11 8 0,0002765 1000 10 0,007722 9 680 0,008592
12 6 0,0002073 1100 2 0,001544 10 594 0,007505
13 3 0,0001037 1200 1 0,000772 11 559 0,007063
14 1 0,0000346 1300 2 0,001544 12 530 0,006696
15 1 0,0000346 1500 1 0,000772 13 503 0,006355
16 3 0,0001037 1600 1 0,000772 14 397 0,005016
17 5 0,0001728 1700 1 0,000772 15 368 0,00465
18 2 0,0000691 1800 1 0,000772 16 352 0,004447
19 5 0,0001728 1900 2 0,001544 17 325 0,004106
20 2 0,0000691 2000 1 0,000772 18 337 0,004258
21 1 0,0000346 2400 2 0,001544 19 266 0,003361
22 4 0,0001382 4200 1 0,000772 20 302 0,003816
24 1 0,0000346 4300 27 0,020849 21 286 0,003614
25 2 0,0000691 4400 201 0,155212 22 279 0,003525
28 1 0,0000346 4500 71 0,054826 23 214 0,002704
29 2 0,0000691 5000 4 0,003089 24 237 0,002994
39 1 0,0000346 9000 1 0,000772 25 202 0,002552
40 1 0,0000346 26 223 0,002818
41 2 0,0000691 27 180 0,002274
48 1 0,0000346 28 199 0,002514
63 1 0,0000346 29 167 0,00211
78 1 0,0000346 30 138 0,001744
85 1 0,0000346 31 170 0,002148

143 1 0,0000346 32 137 0,001731
211 1 0,0000346 33 136 0,001718

Apriori
PETR 4 CPA - TotOrder

Apriori
BEEF3 CPA - Qty

Apriori*
DOLZ17 CPA - Deltatime

* Apresentados 34 valores de 120

MC
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Método - ADABOOST
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Instrumentos Estudados

PETR4

DOLZ17

POMO4

AMAR3

BEEF3

BGIZ17
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Resultados – PETR4
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exectype numorder sprice price qty broker deltatime asprice ostradeprice fprice cluster apriori
caso A 1010.0 2.0 16.88 16.88 15000.0 A 54.0 1.0 0.0018 16.91 1.0 1.0
caso B 1010.0 2.0 16.82 16.82 14800.0 B 0.0 1.0 0.0 16.82 1.0 1.0
caso C 1110.0 41.0 16.91 16.89 400.0 C 12.0 1.0 0.0024 16.93 1.0 1.0
caso D 1110.0 143.0 16.89 16.89 600.0 D 4.0 1.0 0.0012 16.91 1.0 1.0
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Resultados – DOLZ17
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exectype numorder sprice price qty broker deltatime asprice ostradeprice fprice cluster apriori
caso A 1010.0 2.0 3275.0 3275.0 195.0 A 0.0 1.0 0.0002 3275.5 2.0 1.0
caso B 1010.0 2.0 3301.0 3301.0 500.0 B 41.0 1.0 0.0021 3308.0 2.0 1.0
caso C 1110.0 295.0 3271.0 3332.5 5.0 C 24.0 1.0 0.0004 3334.0 2.0 1.0
caso D 1110.0 375.0 3270.5 3273.0 5.0 D 1.0 1.0 0.0002 3273.5 2.0 1.0

Resultados – DOLZ17
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Resultados – BEEF3
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exectype numorder sprice price qty broker deltatime asprice ostradeprice fprice cluster apriori
caso A 1010.0 2.0 11.43 11.43 4300.0 A 59.0 1.0 0.0104 11.55 1.0 1.0
caso B 1010.0 2.0 11.19 11.19 2400.0 A 0.0 1.0 0.0009 11.2 1.0 1.0
caso C 1010.0 2.0 11.1 11.1 4400.0 A 59.0 1.0 0.0116 11.23 1.0 1.0
caso D 1110.0 22.0 11.24 11.09 5000.0 B 59.0 1.0 0.0107 11.21 1.0 1.0

Resultados – BEEF3
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• A metodologia adotada, apresentou uma abordagem técnica utilizando algoritmos sem
supervisão, trabalhando em conjunto com algoritmo supervisionado, de forma que algoritmos
sem supervisão, identificando padrões atípicos a negociação, montassem uma base de
aprendizado para que um algoritmo supervisionado identificasse padrões com agilidade de
forma satisfatória. Observou-se que o método é sensível ao volume de dados da amostra de
atualização das ordens de cada instrumento.

• Os resultados obtidos neste estudo, apesar de apresentarem ordens com um comportamento
muito diferenciado em relação ao book de cada ativo, não refletem investigações formais de
conhecimento público para comprovar a veracidade das manipulações, porém estes resultados
podem contribuir para que órgãos reguladores ou mesmo participantes do mercado acionário
passem a utilizar estes dados como referencia para investigações futuras.

• A tratativa de métodos de manipulação por uma ferramenta, estimula os detratores a utilizar
novos métodos e formas, de forma a burlar a identificação de tais operações, tornando a
abordagem adotada desatualizada, por isso o acompanhamento por um humano deste
processo é recomendável.

• A aplicação da Lei Dodd-Frank[13], escolhida como norte regulatório deste estudo técnico no
Market data brasileiro, não há torna uma referência para todo e qualquer mercado, podendo
esta metodologia se adaptar a outras regulações legais relacionadas ao mercado acionário



Trabalhos Futuros
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• Implementar a solução consumindo os dados diretamente do feed Market data da Bolsa,

através de um desenvolvimento do software mais otimizado.

• Avaliar a manipulação entre ativos diferentes, que possuem correlação muito forte.

• Determinar o tamanho ótimo das amostras dos datasets de cada instrumento.
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