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On Oct. 15, the yield on the 10-year Treasury note
tumbled to its biggest one-day decline since 2009.

<« Intraday low: 1.873%
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..raising questions about the role
of high-speed traders.
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Hojfrekvenshandel: En hurtig definition

Trading fra egen konto (ikke pa vegne af kunder) og genererer en stor
mengde handel pa daglig basis (SEC: Concept Release on Equity
Market Structure, January 14, 2010).

En underkategori af algoritmisk handel der benytter algoritmer til
beslutningstagen, udstedelse og eksekvering af ordre uden
menneskelig interaktion. Handeler foregdr oftest i millisekunder.
(The US Commodity Futures Trading Commission: working
definition, May 2012).

Ingen beholdning/indestaende vaerdi over natten.
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Metode og Data: Etnografi og interviews

« En sociologisk tilgang til HFT: Observation af den daglige praksis blandt
hejfrekvens traders.
Traders blev fulgt i deres daglige arbejde.
6 uger i en hgjfrekvens ‘prop shop’ beliggende i Wall Street omrddet.
En-dags besag til 5 andre HFT i New York, New Jersey og Chicago.
Overvagning, design og programmering af HFT black box systemer

+ 67 interviews med hgjfrekvens traders og folk ansatte i industrien (i
Copenhagen, London, Chicago, and New York).
Broker-dealers, institutionelle investorer (investeringsbanker) og hedge funds.
Borser der servicerer HFT og centralbankerne involveret i HFT.
Programmerer, softwareudviklere og udbydere af hgjhastighedstelekommunikation.
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Hojfrekvens trading strategier
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Iceberg orders
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Kgbenhavns Fondsbgrs anslar, at mellem 10
og 15 pct. af omsatningen bliver udgjort af
hgjfrekvenshandel, og bersen har bl.a.
indfert en sakaldt order to trade-ratio.
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Forelpbig diskussion

Tegnet med en bred pensel kan de problemer som en sociologisk analyse af HFT
rejser opridses:

1./Endring af traders kompetenceprofil fra at veere gkonomisk uddannet til at
vare programmegrer eller fysikere (som vi ser afspejlet i den mdde traders nu
omgas deres algoritmer).

2.Hvordan holder man en algoritme ansvarlig nar det rationelle og intentionelt
handlende individ (eller retslige subjekt) er forsvundet?

3.Hvordan kan vi kvantificere den effekt samspillet mellem algoritmer matte
have pa det finansielle marked?
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