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		Abstract

		English Abstract: Identification of market abuse is an extremely complicated activity that requires the analysis of large and complex datasets. We propose an unsupervised machine learning method for contextual anomaly detection, which allows to support market surveillance aimed at identifying potential insider trading activities. This method lies in the reconstruction-based paradigm and employs principal component analysis and autoencoders as dimensionality reduction techniques. The only input of this method is the trading position of each investor active on the asset for which we have a price sensitive event (PSE). After determining reconstruction errors related to the trading profiles, several conditions are imposed in order to identify investors whose behavior could be suspicious of insider trading related to the PSE. As a case study, we apply our method to investor resolved data of Italian stocks around takeover bids. 

Italian Abstract: L'identificazione degli abusi di mercato Ã¨ un'attivitÃ  estremamente complessa che richiede l'analisi di insiemi di dati grandi e complessi. Lo studio propone un metodo di apprendimento automatico non supervisionato per il rilevamento di anomalie contestuali, che fornisce un supporto alla vigilanza sui mercati finalizzata all'identificazione di potenziali attivitÃ  di insider trading. Nello specifico, lo studio - basato su un data set anonimizzato - affronta il problema di identificazione di potenziali casi di insider trading e propone un metodo diverso rispetto ai precedenti studi che hanno fatto uso di tecniche di unsupervised machine learning: in questo caso, infatti, viene applicata la tecnica di decomposizione e successiva ricostruzione di una serie temporale di dati attraverso lâ€™analisi delle â€œcomponenti principaliâ€� (PCA, Principal Component Analysis) e lâ€™uso di autoencoders, in relazione alle posizioni assunte da gruppi di investitori in un determinato titolo azionario in prossimitÃ  di un evento price sensitive. L'unico input del metodo Ã¨ la posizione di trading di ciascun investitore attivo sull'asset per il quale si Ã¨ verificato un evento price sensitive (PSE). Dopo aver determinato gli errori di ricostruzione relativi ai profili di profili di trading, vengono imposte diverse condizioni al fine di identificare gli investitori il cui comportamento potrebbe essere sospetto di insider trading in relazione al PSE. In termini intuitivi, la logica che viene seguita nella procedura di identificazione di comportamenti anomali da parte degli investitori considera la posizione media ricostruita attraverso la tecnica PCA come rappresentativa di unâ€™operativitÃ  normale. Qualsiasi scostamento nellâ€™operativitÃ  di un singolo investitore dal comportamento medio ricostruito nel periodo di osservazione (che sia superiore ad una certa soglia di sensitivitÃ ) viene segnalato dallâ€™algoritmo come anomalo e potenzialmente meritevole di approfondimenti ulteriori attraverso tecniche di indagine â€œtradizionaliâ€�. Un risultato particolarmente significativo di questo studio Ã¨ la soddisfacente convergenza dei risultati ottenuti con quelli derivati dallâ€™applicazione delle tecniche di unsupervised machine learning descritte nel precedente paper â€œA machine learning approach to support decision in insider trading detectionâ€�, anchâ€™esso frutto della collaborazione tra lâ€™Istituto e la Scuola Normale Superiore di Pisa. 
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