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Resumo

As novas tecnologias de negociacéo alavancaram o fluxo de informagdes transacionado no mercado de capitais e,
por conseguinte, o volume de negdcios. Logo, com o aumento do ndmero de dados disponiveis, o investidor passou
a dispor de estruturas complexas de apoio a tomada de decisdo para potencializar resultados. Em contrapartida,
possiveis aplicaces destas tecnologias amplificaram as alternativas a préatica de fraudes. O spoofing caracteriza-
se como uma dessas praticas fraudulentas, mediante a manipulagdo dos precos dos ativos para percepcao de
vantagem negocial na compra e venda de diversos ativos na bolsa de valores. Na literatura cientifica, embora haja
estudos a respeito das praticas disruptivas de mercado, manipulagéo de pregos e outras fraudes o spoofing somente
tem sido contemplado na pesquisa cientifica recentemente, sendo abordado sob a perspectiva de microestruturas
de mercado ou entidades governamentais fiscalizadoras. O objetivo geral da pesquisa foi analisar, sob uma
perspectiva bibliométrica, a producéo cientifica sobre spoofing indexada na Web of Science. Mediante a utilizagdo
do software “R” e do pacote Bibliometrix aplicado & bibliometria, buscou-se analisar os aspectos quantitativos e
de disseminacdo da producéo cientifica sobre o tema supracitado. Para obtencéo dos dados, utilizou-se a base Web
of Science além da interface Biblioshiny para analise dos resultados. Constatou-se que as pesquisas sobre o
spoofing tem sido abordadas sob a perspectiva do High Frequency Trading, género licito de negociagdo, e o
spoofing qualificado como espécie disruptiva da modalidade. A rede de autores encontra-se pouco estratificada e
o0 tema carece de investigacao e analise para uma delimitacdo mais precisa.
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Abstract

The new trading technologies have leveraged the flow of information transacted in the capital market and,
consequently, the volume of business. Therefore, with the increase in the number of available data, the investor
now has at his disposal complex decision-making support structures to enhance results. On the other hand, possible
applications of these technologies have amplified the alternatives to fraud. Spoofing is characterized as one of
these fraudulent practices, through the manipulation of asset prices to gain a negotiating advantage in the purchase
and sale of various assets on the stock exchange. In the scientific literature, although there are studies about
disruptive market practices, price manipulation and other frauds, spoofing has only been contemplated in scientific
research recently, being approached from the perspective of market microstructures or governmental surveillance
entities. The general objective of this research was to analyze, from a bibliometric perspective, the scientific
production on spoofing indexed in the Web of Science. Through the use of "R" software and the Bibliometrix
package applied to bibliometrics, we sought to analyze the quantitative aspects and the dissemination of scientific
production on the subject. To obtain the data, the Web of Science database was used, as well as the Biblioshiny



interface for analyzing the results. It was found that research on spoofing has been approached from the perspective
of High Frequency Trading, a legal genre of trading, and spoofing qualified as a disruptive species of the modality.
The network of authors is not very stratified and the theme needs further investigation and analysis for a more
precise delimitation.
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1 INTRODUGAO

As novas tecnologias de dados proporcionaram uma alteracao na dindmica de como o mercado
financeiro passou a gerir a informagéo e, por conseguinte, transformaram o panorama da
tomada de decisao. Indicadores mais precisos, volume de transagdes crescente, negociacfes em
alta frequéncia (NAF) além de uma participacéo cada vez maior da pessoa fisica possibilitaram
0 surgimento de diversas estratégias para maximizacao do lucro nas bolsas de valores.

Martini (2015) relata que nos mercados de negociagéo tradicionais, realizam-se compras e
vendas de ativos, arbitragem de precos, diversificacdo e mesmo mediante a disparidade
alocativa de recursos entre os participantes, é possivel identificar que os métodos e ferramentas
utilizadas para tanto sdo relativamente equilibradas, com transparéncia e robustez constantes.
Contudo, algumas praticas disruptivas que tem por finalidade distorcer o mercado e, mediante
fraude operacional, obter vantagens nas operacdes, também se mostram presentes e de dificil
deteccdo.

Wang e Wellman (2021) fazem importante consideracao sobre o aspecto da fraude e sua relagédo
com a evolucdo da tecnologia nos mercados acionarios ao exarar que os melhoramentos nas
operacdes de mercado podem contribuir para o aperfeicoamento da sua eficiéncia, mas também
podem trazer riscos potenciais de novas praticas de manipulagéo.

O spoofing caracteriza-se como uma dessas fraudes. Lee et al.(2013) se refere ao spoofing como
uma ordem submetida a bolsa de valores, sem intencéo de execucdo, com o objetivo de enganar
outros investidores, injetando informacdes falsas sobre a demanda ou oferta de uma acdo. Tal
pratica confere ineficiéncia as transacfes 0 que por sua vez, numa perspectiva exponencial,
afeta o proprio desenvolvimento do mercado financeiro e de capitais.

Embora haja estudos a respeito das praticas disruptivas de mercado, manipulagdo de precos e
outras fraudes “ a pratica do spoofing somente foi reconhecida recentemente como parte da
estratégia de manipulagdo” (Mendoncga & De Genaro, 2020). Isso explica a pequena quantidade
de literatura cientifica sobre o tema, apesar de sua relevancia académica. O spoofing também
esta relacionado com a area de informaética e tecnologia da informacao, porém com aplicacéo e
conceito distintos das financas.

O presente artigo levanta a questdo de como se configura a producéo cientifica sobre spoofing
indexada na base de dados Web of Science e analisa, sob uma perspectiva bibliométrica, a
producdo cientifica sobre spoofing indexada nessa respectiva base. De forma especifica, 0
estudo pretende identificar a literatura cientifica indexada na Web of Science sobre spoofing;
investigar a disseminagdo do tema no campo cientifico; reconhecer a relacéo de citacdo entre
0s autores e 0s campos de conhecimento académico onde o termo tem maior incidéncia.

O estudo desenvolvido nesta comunicagédo faz parte de uma pesquisa mais ampla relacionada a
dissertagdo de mestrado de um dos autores. Portanto, consiste em uma exploragao inicial do
tema para fundamentar o desenvolvimento de pesquisas futuras.

O artigo esta estruturado em quatro secdes. Apds esta introducgdo, apresenta-se o referencial
tedrico que fundamentou a pesquisa, o0 qual discute os temas fraude, mercado financeiro e
spoofing e a relevancia do estudo bibliométrico. A terceira secdo apresenta a trajetoria



metodologica percorrida para o desenvolvimento do estudo, seguida da apresentacdo e
discussdo dos resultados. Por fim, apresentam-se as consideragdes finais e as referéncias.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 FRAUDE, MERCADO FINANCEIRO E SPOOFING

As fraudes no mercado financeiro ndo sdo eventos exclusivos do século XXI. Desde o0s
primeiros processos negociais da antiguidade, passando pela grande depresséo de 1929 da bolsa
de New York, até a recente crise do sub-prime 2008, as préaticas disruptivas estdo presentes
manifestando-se em formatagOes operacionais diversas. Os governos nacionais, no intento de
coibir as irregularidades, passaram a normatizar os procedimentos financeiros, inclusive nas
bolsas de valores.

Apds a crise que acometeu no setor financeiro norte-americano em 2008 (crise do subprime),
0s Estados Unidos buscaram formas de regular o transito de capitais para conferir maior
seguranca as operacdes financeiras. Nasceu, assim, a Lei Dodd-Frank (2010) a qual apresenta
diversos dispositivos de prevencdo a manipulacdo do mercado financeiro e traz o conceito de
“comportamento prejudicial ao mercado”.

O termo “comportamento prejudicial ao mercado”, disruptive trading behavior, é atualmente
utilizado para descrever atividades de negociacdo que criam uma falsa imagem de liquidez do
mercado, de profundidade no book de negociacdo, ou ainda, uma condicdo artificial de
movimento do prego [...]” (Saldanha & Omar, 2019. p.01).

Segundo Mendonga e De Genaro(2020), com o advento das tecnologias de operacdo e o
aprimoramento de algoritmos e robds, as microestruturas de mercado sofreram modificacoes e
impactaram a forma como as praticas disruptivas passaram a se apresentar. Segundo Campos
(2012), a microestrutura de mercado € a estrutura institucional onde as transa¢fes de compra e
venda de ativos financeiros sdo efetivamente concluidas.

As negociacdes em alta frequéncia (NAF) sdo um exemplo das modificacdes de microestrururas
supracitadas, pois representam uma revolucdo significativa nas negociacdes ao incorporar
novos recursos, como alta velocidade de operagdo, maior quantidade de negdcios e ganhos
menos expressivos, porém em varias oportunidades de execucdo (Mendonga & De Genaro,
2020). J4 Almeida (2016) relata que as operacdes em alta frequéncia e suas tecnologias nao
devem ser combatidas pelos mercados, apenas aquelas que trazem riscos de ineficiéncia e
irregularidades. Linton e Mahmoodzadeh (2018) relatam que o aumento das manipulagdes dos
precos no mercado de capitais cresceram em paralelo com as negociacdes em alta frequéncia.
O spoofing aparece como espécie de fraude quanto ao género das negociagcdes em alta
frequéncia.

Mesmo o estudo das fraudes e manipulagdes das bolsas de valores ja sendo um tema recorrente
no meio académico, o spoofing mostra-se recente. Segundo Mendonga e De Genaro (2020), as
pesquisas concentram-se em duas areas: Autoridades regulatorias de mercado e
microestruturas.

A delimitacéo tedrica do spoofing faz-se mister para compreensdo do tema dentro das finangas.
Para Saldanha (2019), o spoofing caracteriza-se como o envio de ordens de compra e venda
com o objetivo de cancelamento da oferta antes da execucdo. Segundo Setti (2018), o termo
caracteriza-se como uma modalidade recente na pratica de manipulacdo e distorcdo de
mercados.

A legislacéo brasileira contempla o tema, ainda que néo utilize a terminologia spoofing, na Lei
n°6.385/76. O Art. 4°, inciso V, enuncia que a lei tem por escopo “evitar ou coibir modalidades



de fraude ou manipulacdo destinadas a criar condices artificiais de demanda, oferta ou preco
dos valores mobilidrios negociados no mercado” (Brasil, 1976).

A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) reporta a proibicdo aos administradores e
acionistas, de companhias abertas e demais intermediarios do mercado de valores mobiliarios,
de criar condicdes artificiais de demanda, que tenham por objetivo manipulacéo de precos dos
ativos (CVM, 1979).

Lee et al.(2013), apresentam a caracterizacdo do spoofing, ao exemplificar um modelo de
ocorréncia na bolsa de valores Sul-Coreana. Suponha-se que um investidor pretenda vender
acOes de uma empresa. Primeiro, submete-se uma ordem em lote expressivo de compra com a
intencdo de exercer pressao sobre os precos. Assim que o0 preco da acdo aumenta, o operador
do mercado submete uma ordem de venda para a mesma acao, e subsequentemente cancela a
ordem de compra original. Zapszalka (2021) apresenta caso similar ocorrido no mercado
acionario brasileiro, sendo considerada a primeira apuracdo de responsabilidade realizada pela
CVM numa situacao de spoofing.

Dalko et al. (2020) relatam gue a sistematica do spoofing torna-se eficaz quando duas condicdes
necessarias sao preenchidas: o despreparo emocional de pequenos investidores associado ao
mecanismo de ordem artificial realizado pelo operador da fraude. A combinacdo desses dois
elementos, segundo o autor, é fundamental para deflagracdo operacional do spoofing. Segue
abaixo ilustracdo de um modelo exemplificativo da pratica supracitada:

Modelo de Spoofing

Intengdo de
negocio (VENDA)
com agao de
determinada
empresa

Emite ordem de Pregos praticados SPOOFING
compra em lote pelo mercado se
expressivo sem elevam( pressao

a intengao de compradora

executd-la artificial)

Cancela a primeira ordem de compra?

Emite ordem de venda para o
mesmo ativo ?

Figura 1 — Sistematica do Spoofing



2.2 A RELEVANCIA DO ESTUDO BIBLIOMETRICO

Para Mello et al. (2017, p.48), “existem duas formas de se interpretar a produgao cientifica, uma
forma qualitativa, chamada epistemologia e uma forma quantitativa, chamada bibliometria”.
Segundo Curty e Dalbianco (2020, p. 09) a bibliometria consiste na “aplicacdo de analises
estatisticas para a quantificacdo e acompanhamento da producdo do armazenamento, da
circulacéo, e do uso de informacGes registradas e bibliografias”. Segundo a autoras, este estudo
métrico da informagao “tem como principal objeto de estudo as produgdes bibliograficas”.

Existem trés estruturas basilares que fundamentam a bibliometria. A lei de Bradford, a lei de
Lotka e as leis de Zipf. Guedes e Borschiver (2005) explicam que a lei de Bradford permite
realizar uma estimativa do grau de relevancia dos periodicos em suas areas de conhecimento
configurando instrumento util para gestdo da informacao. Os autores ainda relatam que a lei de
Bradford enuncia que os primeiros artigos publicados sobre determinado tema geram um efeito
sinérgico, isto é, assim que sdo submetidos e aceitos, esses periodicos atraem mais e mais
artigos, no decorrer do incremento da &rea a ser pesquisada.

Ja Urbizagastegui (2008) argumenta que a lei de Lotka esta relacionada com a produtividade e
preconiza que poucos autores produzem muito e muitos autores produzem pouco. Por sua vez
as Leis de Zipf, sequndo Guedes e Borschiver (2005), estdo relacionadas a incidéncia de
determinadas palavras ou descritores em um dado texto.

Para Mello et al. (2017), a lei de Lotka reproduz um padrdo onde poucos autores, supostamente
de maior prestigio em uma area, produzem muito e muitos autores, provavelmente com menor
prestigio na area, produzem pouco. Mendonca Neto et al. (2009) apresentam a seguinte equacao
para descrever a referida lei:

1

an:aLE

e Onde an é 0 nUmero de autores com “n” publicagGes, “n” é o total de artigos e

e a1 é 0 nimero de autores com uma publicacdo. O coeficiente “c” pode ser obtido por
regressao linear, como demonstrado abaixo.

An _
ln: a_1 = -C ln (n)

Ja as leis de Zipf tem a funcdo de “estimar as frequéncias de ocorréncia das palavras de um
determinado texto cientifico e tecnoldgico e a regido de concentragdo de termos de indexagé&o,
ou palavras-chave [...]”. (Guedes & Suzana Borschiver, 2005, p.04). A lei de Zipf pode ser
considerada uma distribuicdo de frequéncia de classifica¢do de relacdo inversa

Ha diferentes ferramentas disponiveis que possibilitam a organizacdo e analise dos dados
utilizados em estudos bibliométricos (Moreira et al., 2020). Nesta pesquisa, cabe contextualizar
0 uso do software “R” para a bibliometria. O “R” ¢ uma linguagem e ambiente para computagédo
estatistica de codigo aberto, isto é, esta sob os termos da “Licenga Publica Geral “ (Silva et al.,
2009)

Segundo Aquino (2014), o “R” possui uma enorme quantidade de procedimentos estatisticos
em milhares de pacotes livremente disponiveis na internet e que podem ser carregados
opcionalmente. Aquino (2014) ainda fala que o “R” é um programa de linha de comando, sendo
necessario enviar um codigo-texto (script) para o seu interpretador. Battisti e Smolski (2019)
falam que o “R” é um ambiente para analise de dados que utiliza um método padronizado para



estabelecimento de variaveis, sendo recomendavel um conhecimento preliminar de linguagem
de programacao para uma melhor utilizacdo das funcionalidades do software.

O RStudio possui uma ferramenta denominada bibliometrix. “O pacote bibliometrix é uma
“biblioteca” do “R” que fornece um conjunto de ferramentas para pesquisa quantitativa em
bibliometria e cienciometria”. (Domingues et al., 2018, p.288). O bibliometrix trabalha com
dados extraidos das quatro principais bases de dados bibliogréaficas: Scopus, Clarivate Analytics
Web of Science (WOS), Cochrane Database of Systematic Reviews (CDSR) e RISmed PubMed
/ MedLine.

Quanto a interface Biblioshiny, Moreira et al. (2020) relata que a interface biblioshiny permite
uma analise nativa de registros oriundos das bases Web of Science (WOS) e Scopus, além da
CSDR e PubMed . No que concerne as analises fundamentais, a ferramenta analisa 3 grandes
grupos: a) autores, incluindo anéalises relacionadas a autoria, a afiliacdo e aos paises; b) fontes
de publicacdes, permitindo a avaliacdo do impacto das fontes e verificacdo da produtividade; e
c¢) documentos, englobando referéncias e palavras mais citadas.

Tendo em vista a recente abordagem do conceito de spoofing da forma como € apresentado
nesta pesquisa, cabe destacar a relevancia da bibliometria como método para andlise de
producdo e disseminacdo do conhecimento cientifico desse dominio. Pois, possibilitara mapear
os campos de estudo do tema, especificamente por meio de indicadores de pesquisa cientifica
gue podem revelar o estagio atual do tratamento do tema no dominio em questéo.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Desenvolveu-se uma pesquisa exploratdria por meio da aplicacdo da bibliometria para alcancar
0 objetivo proposto para este estudo. Para obtencéo dos dados utilizou-se a base Web of Science
disponivel por meio do Portal de Periddicos da CAPES para estudantes, docentes e
pesquisadores de instituicdes de ensino superior brasileiras. Para analise dos metadados (estudo
bibliométrico) utilizou-se o Software “R”, a ferramenta Bibliometrix, além da interface
Biblioshiny. Como parametros de pesquisa na base de dados, foram utilizadas as seguintes
expressoes de busca:

Refinado Por
Area Intervalo de B
Topico Tematica tempo Indices de Citacao

Quantidade de
retornos

Business OR

Parametros Business SCI-EXPANDED,
Finance OR

Spoof* Todos os anos | SSCI, A&HCI, CPCI-S, 49 documentos

Management
OR Economics CPCI-SSH, ESCI

OR Law

Quadro 1 — Pardmetros de Pesquisa

Foi utilizado o radical da palavra spoofing junto com o asterisco, dessa forma, permitindo uma
pesquisa mais ampla da variacdo do termo , por exemplo, spoof ou spoofers. O asterisco (*)
representa qualquer grupo de caracteres, incluindo nenhum caractere. A utilizagdo do booleano
“AND” retorna apenas documentos que contenham os dois termos associados. Ja o “OR”
retorna o documento que contenha um dos termos ou mesmo ambos.

Para o Software estatistico “R”, foram utilizadas as seguintes funcfes para a construcdo do
script:




Funcéo

Descricao

install.packages("bibliometrix™)
install.packages("rio™)

install_formats()

Baixar e instalar os pacotes

library(bibliometrix)
library(rio)

Carregar o pacote na memoria para utiliza-lo

Carregamento e conversdo dos dados

A <- convert2df("c:/bib/savedrecs.bib", dbsource =
"isi", format = "bibtex")

Web Of Science (ISI): Converter os dados para 0
padrao do bibliometrix

M<- A[,c("AU","TI","SO","AB","DE", "ID",
IIDIlI,IlLAII,IIDTII’IITCII,IIPYII)]

Cria lista na ordem desejada

write.table(M, "c:/bib/artigos.csv", sep=";",
row.names=FALSE)

Gerar arquivo

rio::export(M,file="C:/bib/M.xIsx")

Exporta arquivo em formato .xIsx

resultados <- biblioAnalysis(A)

Gera resultados da analise

Resumo <- summary(object = resultados, k = 10)

Resumo dos resultados

biblioshiny()

Visualizar os resultados via web-interface

Quadro 2 — Parametros do Software “R”

4  ANALISES E RESULTADOS

A pesquisa, com 0s parametros supracitados, retornou 49 documentos, sendo a primeira
publicacdo datada de 1964 e a ultima do primeiro semestre de 2021. A Figura 2 demonstra a

distribuicdo da producao cientifica identificada por ano de publicacéo.
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Observa-se que o aumento de publicacdes sobre o tema spoofing € coincidente com o
desenvolvimento da tecnologia ao longo dos anos e com o aumento de negdcios em alta
frequéncia nas bolsas de valores. Segundo Breckenfelder (2020), € perceptivel o incremento
das negociacOes de alta frequéncia desde meados dos anos 2000, e agora, no ano de 2020,
representam cerca de 50% do volume comercializado nos mercados acionarios dos EUA e entre
24% e 43% nos mercados acionarios europeus”.O quadro abaixo demonstra os 10 paises que
mais produziram artigos sobre o tema, o indice de colaboragdo entre os autores do pais (single
country publications - SCP) e o indice de colaboracdo entre os autores de diferentes paises
(multiple country publications - MCP).

Pais Quantidade de Artigos SCP MCP
Estados Unidos 14 11 3
Coreia do Sul 6 4 2
China 5 3 2
Reino Unido 3 0 3
india 2 2 0
Algéria 1 0 1
Austrélia 1 0 1
Austria 1 0 1
Brazil 1 1 0
Canada 1 0 1

Quadro 3 — Producéo de artigos por pais

Os Estados Unidos possuem uma maior rede de cooperagédo interna que, por sua vez, ndo se
expressa na mesma proporcao, numa perspectiva de internacionalizacdo do tema. Do total de
14 artigos produzidos no pais, 21,42% tiveram alguma cooperacdo externa (MCP), frente a
78,57% do indice de colaboracéo interna.

Ja o quadro abaixo detalha a distribuicdo das citacdes por pais e a média de citagdes por artigo
dos 49 documentos recuperados na pesquisa.

Pais Total de Citacgdes Meédia de Citacgdes por Artigo
Estados Unidos 111 7,93
Coreia do Sul 98 16,33
China 39 7,8
Franca 14 14
Reino Unido 8 2,67
Japéo 6 6
Austria 2 2
Brasil 1 1
Alemanha 1 1
india 1 0,5

Quadro 4 — Citagdes por pais

O dados do quadro 4 demonstram que, apesar do nimero de cita¢cdes dos Estados Unidos ser
maior, a média de cita¢Oes dos artigos sul-coreanos aparece em destaque. Tal consideracdo pode



evidenciar a relevancia e o impacto da pesquisa do spoofing no pais asiatico. Segundo Dayton
(2020), o que ajudou a Corea do Sul a se tornar um lider global em tecnologias de informacéo
foi a estreita colaboracéo entre o0 governo, a inddstria e a comunidade académica no processo
de construcdo da nagéo.

Cabe destacar o fato da Alemanha ndo figurar como um dos principais paises na pesquisa sobre
0 spoofing. Muito embora n&o haja volume significante de trabalhos académicos utilizando o
termo spoofing especificamente, o género high frequency trading ( negociacdo em alta
frequéncia) do qual o spoofing € espécie de fraude, ja foi normatizado pelo Estado Aleméo.
Segundo Haferkorn & Zimmermann (2014), com a introducéo da lei sobre negociacdes de alta
frequéncia, em maio 2013, a Alemanha tornou-se o primeiro pais que regulamentou a operagao
de corretoras sem afetar a eficiéncia do seu mercado acionario.

Veiculos de Publicacéo

INTERNATIONAL JOURNAL OF ADVERTISING

JOURNAL OF BANKING & FINANCE

JOURNAL OF FINANCIAL REGULATION

JOURNAL OF FINANCIAL REGULATION AND COMPLIANCE

AMERICAN BUSINESS LAW JOURNAL

ASIA-PACIFIC JOURNAL OF FINANCIAL STUDIES

BUSINESS ECONOMICS FINANCIAL SCIENCES AND MANAGEMENT

DIGITAL FORENSICS AND CYBER CRIME

ELECTRONIC COMMERCE RESEARCH

EMERGING MARKETS FINANCE AND TRADE

Quadro 5 — Principais Fontes de Publicagdo

Acima estdo descritas as principais fontes de pesquisa relacionadas ao termo spoofing e high
frequency trading. As fontes “Digital Forensics and Cyber Crime” e “Electronic Commerce
Research” relacionam-se ao spoofing na modalidade da tecnologia da informacéo, com sentido
diverso do abordado por esta pesquisa.

A rede de palavras abaixo apresenta o relacionamento entre as palavras-chave mais citadas. A
palavra spoofing foi retirada da rede para uma observagdo mais consistente da relagdo entre os
termos e descritores analogos ao objeto do estudo. Segue abaixo a figura:
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Figura 3 — Rede de Palavras - Fonte: Biblioshiny

A palavra liquidity ( liquidez) e market( mercado) aparecem em destaque em decorréncia de
sua correlacdo com o tema spoofing . Interessante destacar que o spoofing gera perda de
liquidez e eficiéncia nos mercados onde ocorre e a rede de palavras deixa evidente a relacéo,
mediante suas conexoes.

Os principais artigos e autores relacionados na pesquisa estdo descritos no quadro abaixo. Os
49 artigos recuperados sao todos em inglés, havendo uma pesquisa brasileira, contudo, também
em idioma inglés. No quadro abaixo foi realizada tradugdo das palavras-chave e titulos dos
artigos.



Datade

incompletas

percepcao

Autor Palavras-Chave Titulo do Artigo L
Publicacao
Xintong Wang;Christopher
Hoang;Yevgeniy Manipulagéo de mercado; Agentes de Spoofing no Livro de Ofertas: Uma anélise 2012
Vorobeychik; Michael P. | mercado;Andlise teérica empirica dos jogos baseada em agentes estratégicos
Wellman
Manipulacéo: Regulagdo Computadorizada; |, . . L . )
Viktoria Dalko Flash Crash; Negociacao de Alta Frequéncia; Limit up - Limit d?wn. Uma r?SpOSta eficaz 2016
. . ) ) ao “flash crash
Limit up Limit down; Spoofing
Viktoria Dalko, Michael H Flash Crash na india; Limite de Volume; Volume Limit: Uma resposta eficaz ao 2017
Wang Impacto de preco, Negociag&o de Alta Flash Crash da india?
Frequéncia; Spoofing
Vikroria Dalko; Michael H. Negoma(;? es de Alta Frequéncia; Negocia¢bes em alta frequéncia: Ordens
Wan Manipulagdo Baseada em Ordens; baseadas em manipula¢éo ou inovagéo 2018
9 Monopdlio; Instabilidade; Regulacao puiag ¢
Algoritmo; Negociagao em Alta Frequéncia; Com.o os algorltmos |nteralgem: A qrdgm
. h . . de interacdo de Goffman" no comércio 2019
Donald MacKenzie Spoofing; Karin Knorr Cetina .
automatizado
Luisa Mendonga ; Alan De | Monitoramento; Spoofing ; Manipulagao de Deteccéao e andlise de ocorréncias de 2019
Genaro Mercado spoofing no mercado de capitais brasileiro
Steve Yang; Mark Paddrik; rendizado comportamental para
Roy Hayes; Andrew Todd; | Spoofing; Negociagéo de Alta Frequéncia; Ap e P - P
A ’ A ; identidficacéo de estratégias em 2019
Andrei Kirilenko; Peter Algoritmo; Limite do Livro de ofertas 3 .
R negociacdes de alta frequéncia
Beling; William Scherer
Alvaro Cartea; Richard Spoofing; Negocia¢éo de alta frequéncia; Aprendizado comportamental para
Payne; José Penalva; Mikel| Algoritmo de negocigéo; Limite do livro de identidficag&o de estratégias em 2019
Tapia ofertas; Baixa laténcia negociacdes de alta frequéncia
o L As ordens emitidas e canceladas em
. Liquidez; NegociagGes em alta S .
Kun li frequéncia:Spoofing-Maninulaco negociagdes de alta frequéncia exacerbam 2019
q =P 9 puiag a iliquidez do mercado?
Bagar Rizvi;Ammar Sistema imunolégico, Detecgdo de . Uma gb_ordagenj inspirada no sistema
! ) . L imunoldgico de células dendriticas para a
Belatreche;Ahmed anomalias, Kernel, Treinamento, Estimativa, deteccio da maninulacio do mercado de 2019
Bouridane MIMICs, Manipuladores ¢ P N ¢
acoes
Requlacio:Negociacio em Alta Fequéncia: Regulamentando a negociacao de alta
Orlando Cosme Jr. guiagao,Neg Cgr'm qu " | frequéncia: O caso da responsabilidade 2020
ime criminal individual
) . . o ~ .. | O quéo efetiva é a regulagéo do Order-to-
Viktoria Dalko, Michael H Regula(;ao,Negouaqao.em Alta Fequéncia; Trade Ratio and Resting Time no mercatdo 2020
Wang Spoofing ) -
financeiro?
. .| Microestrutura de mercado;Bolsa de valores ) _—
Alexis Stenfors;Masayuki S - ~__._. | O Spoofing e 0 Pinging num mercado de
. estrangeira;Negocia¢do em Alta Fequéncia; ~ . 2020
Susai BN acdes estrangeiro
Spoofing;Pinging
Viktoria Dalko , Bryane Spoofing; Negociagdo em alta frequéncia; Spoofing: construcéo eficaz do poder de
Michael , Michael Wang Fragilidade de comportamento;ordens mercado através do alinhamento da 2021

Quadro 6 — Principais Autores

A autora Viktoria Dalko € a principal pesquisadora sobre o tema sendo responsavel, inclusive,
pelas principais citagdes e disseminagdes do conhecimento.
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Figura 4 — Rede de Autores

A disposicdo das palavras-chave de maior incidéncia e sua relacdo com os autores auxiliam a
situar a pesquisa na area do conhecimento e mostrar as correlagdes entre as palavras-chave e a
rede de citacOes.

CONCLUSAO

O presente artigo € um estudo inicial do tema spoofing, como parte do desenvolvimento de uma
dissertagdo de mestrado. As limitagOes da pesquisa encontram-se no fato do tema ainda ser
recente na literatura e ndo encontrar-se consolidado sob um descritor especifico.O objetivo
geral foi atendido, dado que foi possivel realizar uma analise preliminar do tema em tela e obter
as primeiras impressdes necessarias ao empreedimento da construcdo da dissertacdo.Quanto ao
spoofing em especifico, constatou-se que as pesquisas tem sido abordadas sob a perspectiva do
High Frequency Trading, género licito de negociacao, e o spoofing qualificado como espécie
disruptiva da modalidade. A rede de autores encontra-se pouco estratificada e o tema carece de
investigacdo e andlise para uma delimitagdo mais precisa. Sinbnimos como fleeting order
podem ser empregados, contudo, como um desdobramento da modalidade spoofing. A
bibliometria mostrou-se ferramenta fundamental para o levantamento dos dados e apreciagéo
da tematica proposta, pois forneceu visdo mais ampla sobre o spoofing e possibilitou a
identificacdo de areas de estudo similares dentro do mesmo campo do conhecimento.
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