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Criptole e seus objetivas
O mercado de criptomoedas apresenta desdfios significativos para investidores devido & sua

alta volatilidade. Essa caracteristica pode gerar inseguranga , especialmente para investidores
conservadores ou iniciantes . Apesar disso, existem momentos de mercado em que investir em

criptomoedas pode ser uma oportunidade vdlida para esses perfis, como durante instabilidades
do cendrio economico brasileiro.

Nessa perspectiva, desenvolvemos um agente capaz de identificar instabilidades do cendrio
brasileiro e adaptar os investimentos de modo condizente ao perfil do investidor. Com isso,
Criptolé democratiza esse mercado emergente, permitindo que investidores menos experientes
se beneficiem de sua perspectiva.

Algumas premissas frequentemente simplificadas em modelagem financeira também sdo
adotadas por Criptolé para facilitar sua implementacdo e andlise:

1. Custos de transagbes desprezivel : Assume-se auséncia de custos na compra e venda de
ativos. Como o rebalanceamento de Criptolé € didrio, isto ndo o afeta com tanta
intensidade quanto afetaria transacdes high frequency.

2. Auséncia de impacto no mercado : Considera-se que o posicionamento de Criptolé ndo
tem influéncia no preco dos ativos, ou seja, hd auséncia de slippage.




Suitanility

A ANBIMA exige que todas as instituicGes financeiras oferecam, no

minimo, trés perfis de investidor: Conservador, Moderado e Agressivo.

Esses perfis sdo definidos pelo questiondrio "Suitability ", que avalia
objetivos financeiros, toler@ncia ao risco e prazo de investimento,
garantindo recomendacdes alinhadas aos clientes.

Para isso, a ANBIMA utiliza uma tabela de riscos que classifica os
investimentos em baixo, moderado e alto risco, considerando fatores
como volatilidade e liquidez. Essa abordagem protege o investidor de
assumir riscos incompativeis com sua tolerancia e objetivos,
promovendo seguranca e transparéncia.

O grdfico a direita exemplifica atfivos tipicamente comercializado por
cada perfil. O fundo de Renda Fixa permite a manutencdo do capital
sem admitir muito risco, enquanto o Bitcoin e outras cripfomoedas
possuem chance de retorno e risco maiores. Um fundo de
investimento indexado ao Ibovespa pois combina a diversificagdo de
ativos com a exposi¢cdo ao mercado aciondrio brasileiro, que tende a
ser mais voldtil do que os investimentos de renda fixa, mas menos
arriscado do que mercados altamente especulativos, como o de
criptomoedas.
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&8 Reinforcement Learning (RL)

Imagine um agente em um ambiente dmdo..rerogir com
ele por meio de acdes, ele é recompensado. O objetivo de RL é obter
um bom comportamento a partir de recompensas em episodios de
simulacoes.

Formalmente’, RL é definido por 5 componentes principais:

Técnicas de Reinforcement Learning (RL) tém se
mostrado promissoras no gerenciamento de portfélios,
permitindo a criagcdo de estratégias dindmicas e
adaptativas que respondem eficientemente ds mudancas
do mercado financeiro. Modelos de RL buscam maximizar
retornos ajustados ao risco ao aprenderem a alocar

e Ambiente: mundo com o qual o agente interage, responsdvel ativos de forma iterativa com base em feedback continuo
por gerar as recompensas. de recompensas.

e S:conjunto de estados possiveis, onde cada estado
corresponde a uma observacdo do ambiente. Estudos recentesz demonstraram que essas abordagens

e A:conjunto de acdes possiveis. Representa uma transi¢do superam métodos tradicionais, como a alocacdo
entre estados. proporcional baseada em médias histéricas,

e  Agenfe: tomador de decisdes que age para maximizar a especialmente em ambientes voldteis. Outros frabalhos3
recompensa acumulada ao longo do episddio a partir de uma destacam o uso de redes neurais profundas integradas a
funcdo de decisdo chamada politica. frameworks de RL para criar modelos robustos que

e Recompensa: fornece o feedback para o agente, a fim de aprendem relacdes complexas entre ativos financeiros.

ofimizar a politica.

A politica Tt que mapeia estado em agdes é uma funcdo

Essas metodologias tém contribuido significativamente
para a evolucdo do setor, oferecendo solucdes eficientes
para desafios como a modelagem de riscos e a

m: S -> A onde mi(s)=a representa a acdo a que o agente escolherd no  diversificacdo inteligente do portfélio.

estado s. Essa politica pode ser deterministica mi(s)=a ou estocdstica

P=rt(als) .
1. Sutton, R. S., & Barto, A. G. (2018). Reinforcement Learning: An Introduction.
2. Jiang, Z, Xu, D, & Liang, J. (2017). A Deep Reinforcement Learning Framework for the Financial Portfolio Management Problem.
S Yu, B, Chang, W, & Hsieh, C. (2019). Deep Reinforcement Learning for Financial Portfolio Management.



Fluxu rama ( ALOCACAOEM T
[wi, w2, ..., wn]
Amostragem das

Para o Criptolé, os componentes do RL distrifuicoes
sdo: POLITICA (REDE NEURAL) Calculo da Recompensa

e Acdo: escolha de pesos [w1, w2,
w3l para cada ativo do portfélio,
somando 1 e sempre maior que 0.

e  Estados: inclui indicadores do e | aadores S
P ~ . brosileiro A Y _ . acroeconomicos
cenario economico * ACAO (PROBABILIDADE DE ALOCACAO) k /
e Ambiente: mundo real onde o
Criptolé age. Entrada da politica

Novo Estado

e Recompensa: definida para
reﬂehr O perﬁl do mves’rl'dor, No fim do episédio, atualiza os parametros darede ;t;o;mp;nisie;%";q
balanceando retorno e risco. ey

e Agente: Criptolé toma decisbes baseadas em uma politica estocdstica. Para aproximar a funcdo politica, usaremos uma
rede neural de 3 camadas e pardmetros [01, 02, ..., On] . Portanto, o objetivo final do agente é otimizar os pardmetros da

rede com o uso da recompensa, por meio da técnica de gradiente ascendente: \V,
0J(0) = Er,[Vologmoe(atlsy) - Ri]

De modo geral, o Criptolé segue o seguinte fluxo: recebe o novo estado do ambiente e realiza o mapeamento deste estado para uma
acdo a partir de uma rede neural (politica). O resultado sdo médias utilizadas para formar uma distribuicdo normal para cada ativo
com desvio padrdo conveniente. A partir da distribuicdo, uma alocagdo é escolhida (ou seja, os valores escolhidos sdo préximos &
média, com algum ruido criado pelo desvio padrdo). A alocacdo é enviada para o ambiente, onde o cdlculo da recompensa é realizado
com os precos dos ativos e os indicadores macroeconémicos. A recompensa € acumulada ao decorrer do episédio (janela de 30 dias)
e, ao fim dele, a recompensa ¢é utilizada para atualizar os pardmetros da rede neural, aprimorando cada vez mais a politica do
Criptolé .
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. , 1. https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/indices/i Composicao do Ibovespa por Setor (1)
ndices-amplos/indice-ibovespa-ibovespa-composicao
2. https://comexstat.mdic.gov.br/pt/geral ER D,

w«omumxggi&{ggw Infraestrutura (3.2%)
O estado do Criptolé - os dados de entrada da politica - deve ser algo que o permita
identificar cendrios de fraqueza do cendrio econémico brasileiro e, no nosso exemplo,
momentos de instabilidade do Ibovespa . Para isso, utilizamos os seguintes dados:

e Ibovespa (IBOV): Representa o desempenho das principais agdes da bolsa
brasileira, com médias méveis de 15, 30, 60, 90 e 180 dias para detectar
tendéncias de médio prazo.

e IPCA: Indicador oficial da inflagdo no Brasil.

e Alocagdo atual do portfélio: Isso permite que o custo de transacdo seja Energia (28.3%)
considerado em futuras implementacdes do Criptolé.

e Taxa Selic: Influencia diretamente o custo do crédito e a atratividade de
investimentos. Ciclos de alta da Selic tendem a reduzir a busca por agdes,
atrapalhando negativamente o Ibovespa.

e Délar (BRL/USD): Um real desvalorizado pode indicar fragilidade econémica
interna e aumentar a inflagdo devido ao encarecimento de importacdes. petrdleo

e SOYB: Refere-se ao Teucrium Soybean Fund ETF, que é um fundo negociado em
bolsa (ETF) que busca fornecer aos investidores a exposicdo ao preco da soja,
acompanhando o desempenho de contratos futuros de soja. Tendo em vista a
dependéncia do Brasil nesse commodities, esse indicador pode funcionar como
um indicador do cendrio econdmico brasileiro.

e Minériode Ferro: Indica o desempenho de um dos sefores-chave de exportagdo.

e Brent Crude Oil: Refere-se ao contrato futuro de Brent Crude Oil, um dos

principais benchmarks para o preco do petréleo no mercado internacional.

Consumo (9.2%) 4
Inddstria (7.6%)

Financeiro (25.3%)

Composicao das 10 Maiores Exportagdes Brasileiras por Produto (2)

Bagagos de soja

Milho
Minério de ferro

Oleo combustivel

Pastas quimicas

Aglcar de cana Carne bovina

Café em grao



[reinamento do Criptale

Sorteio 2 Sorteio 3 Sorteio 1

il

Linha
do 30 dias 30 dias 30 dias
tempo
e — e e ——
Episédio 2 Episédio 3 Episédio 1

Treinar o Criptolé com dados sequenciais pode levar a um viés temporal, onde o modelo aprende a tomar decisGes baseadas apenas
em padrdes histéricos especificos. Ao selecionar aleatoriamente o inicio dos episédios, o modelo evita esse viés?, sendo exposto a
diferentes estados e contextos de mercado. Isso permite que ele generalize melhor suas estratégias, tornando-se mais robusto e
adaptavel a cendrios futuros e imprevistos.

Por isso, o Criptolé é treinado da seguinte forma: sorteia-se um dia aleatério na linha do tempo e, entdo, esse dia e os 30 dias
seguintes serdo um episddio de treinamento. Em seguida, sorteia-se outro dia para um novo episddio. Essa abordagem é eficaz para
garantir que o modelo aprenda a explorar o espaco de solucdes de forma mais ampla, em vez de memorizar sequéncias especificas
dos dados passados, o que poderia prejudicar sua capacidade de adaptagdo.

Ainda, realizou-se a divisdo entre treino e teste do conjunto de dados obtidos, de modo a termos um conjunto de dados ainda ndo visto
pelo modelo para realizar testes. O conjunto de treino compreende os dados entre 12/01/2021 e 15/03/2024, enquanto o Criptolé foi
testado entre 18/03/2024 e 01/10/2024.

1. Gajane, P, Ortner, R., & Auer, P.(2018). A Sliding-Window Algorithm for Markov Decision Processes with Arbitrarily Changing
Rewards and Transitions.
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Resultados

Grafico de Alocagéo de Ativos ao Longo do Treinamento —— FIXA11 —— Bitcoin —— Ibovespa
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O grdfico acima mostra a alocagdo do treinamento do Criptolé para um cliente conservador. Nele, a funcdo de recompensa definida foi
deR= L-1.3P,onde Léolucroe P é o prejuizo. Isto &, a funcdo de recompensa soma os retornos positivos, mas multiplica os prejuizos
por 1.3, como forma de penalizar escolhas que sejom mais voldteis. Durante os primeiros 200 episddios, o Criptolé passa por um
periodo de exploracdo, onde o desvio padrdo utilizado para formar as distribuicdes normais é mais alto (0.3). Esse periodo é importante
para que diferentes alocacdes sejam testadas e diferentes recompensas sejam obtidas (lembre-se que a estratégia de sortear os
episddios permite que uma vasta gama de estados seja explorada). Depois, ele passa por um periodo de refinamento, onde os
pardmetros da rede neural sofrem os ajustes recomendados pelas recompensas obtidas. Apds aproximadamente 600 episédios, o
modelo converge para uma solucdo 6tima, com flutuagdes dos precos devido aos estados recebidos. Isto € mesmo apds a
convergéncia do modelo, a alocacdo ndo € constante, pois o episddio sorteado pode estar em um cendrio instdvel para o Brasil, onde o
Criptolé esta mais suscetivel a investir em criptomoedas, ou pode estar em um cendrio de alta dos indicadores brasileiros, quando o
modelo simpatiza mais com fundos atrelados ao Ibovespa. O grafico acima evidencia que a alocagdo ideal para o modelo é de
aproximadamente 90% em Renda Fixa , 7% em Bitcoin e 3% em Ibovespa . No enfanto, em momentos especificos, o Bitcoin foi alocado
em mais de 40% do valor do portfélio, indicando a capacidade de criptoativos de serem incorporados em carteiras conservadoras em
alguns cendrios.
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No grdfico acima, temos a alocacdo para o Criptolé Moderado com fungdo de recompensa R = L -
1.2P ,obtendo uma porcentagem maior de Ibovespa do que o Criptolé Conservador . Abaixo, o
Criptolé Arrojado com funcdo de recompensa R= L - P prefere um portfélio mais diversificado com
maior alocacdo no Bitcoin, mas que tem maior chance de obter um retorno acumulado mais voldtil.

Grafico de Alocagdo de Ativos ao Longo do Treinamento —— FIXA11 —— Bitcoin —— Ibovespa
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0 grdﬁco abaixo indica que o Criptolé conseMonc. com o perfil do
investidor, obtendo um portfolio bastante veldtil para o.agressivo, que chegou a obter
7% de rentabilidade em 40 dias, mas que teve grandes quedas e obteve um retorno
final negativo. Ja o conservadoree.moderado obtiveram resulfados semelhantes, mas
com o moderado.em forno de 80% mais voldtil. Além disso, nos propomos a analisar
os cendrios brasileiros em que a compra de Bitcoin € mais vidvel. Para essa
comparagdo, selecionamos os 5% cendrios em que o Criptolé Conservador mais
alocou em Bitcoin (cendrios inst@veis) e comparamos com as médias das varidveis
de estado e obtemos que o indicador da soja, ferro, petréleo eram significativamente
menores, indicando que cendrios de baixa dessas commodities tendem a
enfraquecer o cendrio brasileiro e incentivar a alocacdo em Bitcoin . No entanto, o
preco cambial do délar foi menor durante as maiores alocacdes de Bitcoin. Isso ndo
era esperado pela equipe, tendo em vista que uma alta do Délar deveria indicar
enfraquecimento do cendrio brasileiro e desincentivar o investimento em
criptomoedas.
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Para o sequimento deste trabalho, sugerimos algumas
linhasde estudo que devem ser pesquisadas para o
melhor aproveitamento do Criptolé:

e Modelagem mais precisa dos perfis de investidor.
Um estudo realizado pela CeardCoin para este
hackathon, mas que ndo obteve resultados a
tempo, indicou que diferentes indices sGo mais
relevantes para cada grupo. Os Conservadores
buscam maximizar, por exemplo, Value at Risk
(VAR), enquanto Moderados privilegiam
fortemente um portfélio com alto Sharpe Ratio.
Estas e outras métricas podem modelar melhor o
comportamento de cada perfil.

e  Estudo do comportamento de outras criptomoedas
frente ao cendrio econémico brasileiro. Apenas o
Bitcoin foi analisado pela CeardCoin.

e Incremento da complexidade da arquitetura da
rede neural. Em muitos dos artigos lidos pela
CearaCoin, o uso de Redes Neurais
Convolucionais foram bem sucedidas na
administracdo do portfélio, mas essas
arquiteturas ndo foram implementadas devido &
sua elevada complexidade de processamento.

Todas as implementacdes do trabalho podem ser
encontradas no repositorio:

https://github.com/BernardoTxr/Cear-Coin---Criptol-


https://github.com/BernardoTxr/Cear-Coin---Criptol-

