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ESMA ha richiesto l’approvazione di misure di contingency al fine di garantire e preservare il corretto

funzionamento dei mercati, in termini di:

Piani di Business Continuity per assicurare la continuità operativa;

Obbligo di notifica alle Autorità di Vigilanza Nazionali (NCA) delle posizioni ribassiste nette eccedenti

lo 0.1% con riferimento a tutti i titoli negoziati nell’Unione Europea;

Indicazioni per gli emittenti circa il possibile impatto della pandemia sui fondamentali aziendali e sulla

situazione finanziaria;

Controllo sulle esposizioni dei fondi di investimento e la relativa gestione della liquidità per i fondi

maggiormente esposti ad asset illiquidi (es. real estate e corporate bonds).

Le NCAs di Italia, Francia, Spagna, Austria, Belgio, Spagna, Grecia hanno introdotto il divieto

temporaneo di vendite allo scoperto sui principali titoli azionari nazionali (divieto poi rimosso con

l’allentamento della crisi).

Covid 19 - La risposta dei Regulators
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Covid 19 - La risposta delle Trading Venues
Parte 1 – La chiusura dei Trading Floor

I gestori delle infrastrutture di mercato, al fine di garantire il corretto funzionamento e la continuità

operativa in un contesto eccezionale, hanno:

Introdotto piani di business continuity e afforzato il presidio e il monitoraggio dell’operatività;

Assicurato regulatory relief agli intermediari aderenti in materia di gestione degli ordini della

clientela;

Il NYSE, LME, CBOE, CME Group hanno chiuso i rispettivi trading floors in modo da limitare la

diffusione della pandemia (impatti su prodotti esclusivamente negoziati sul pit, es. S&P500 Future).

I mercati hanno operato efficientemente e senza issues di rilievo
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Covid 19 - La reazione delle Trading Venues
Parte 2 – Prezzi negativi su commodities

La crisi economica generata dal COVID-19, la guerra dei prezzi tra Russia e Arabia Saudita e l’azione

ritenuta insufficiente dell’OPEC+ riunitosi il 9 aprile, ha portato il futures sul WTI Crude Oil (exp. May20) a

registrare per la prima volta prezzi negativi (da $17.85 a -$37.63, - 300%).

Il CME Group, anticipando l’evento, già dall’inizio di ha modificato i propri sistemi dando

l’opportunità di testare il nuovo scenario mai verificatosi prima;

Al netto di casi sporadici le piattaforme di trading hanno gestito l’evento in quanto già previsti per i

casi di roll-overs;

Issues si sono registrate sul post trade, sulla marginazione oltre che su diversi operatori che hanno

sofferto perdite rilevanti (es. Interactive Brokers)
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Covid 19 - La risposta degli Operatori 

I desk di intermediazione hanno:

Risposto all’emergenza Covid-19 con relativa tempestività garantendo continuità operativa

mediante l’attuazione di piani di contingency spesso basati su approcci ibridi (presenza in sala

operativa e smart working);

Adeguato il modus operandi da sempre basato sulla presenza in sala operativa, modificando

radicalmente le modalità di interazione con le strutture di supporto, post trade, controllo e con la

clientela;

Ridotto in maniera sensibile l’operatività voice elettronificando al massimo l’operatività high touch;

Gestito rischi operativi in un contesto di forte volatilità, con volumi eccezionali in un setup

completamente nuovo;

Gestito rischi di conformità con le normative e regolamenti vigenti (es. tracciatura comunicazioni).

Gli investimenti in tecnologia e la predisposizione di processi strutturati richiesti da 

Mifid II hanno dimostrato mediamente la loro efficacia.

Le piattaforme di negoziazione si sono dimostrate resilienti e gestito carichi di ordini 

e messaggi eccezionali.
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La forte volatilità ha fatto registrare perdite sui principali listini globali, con i minimi toccati a marzo. Solo

in seguito all’adozione di robuste misure economiche si è registrato un recupero corsi azionari. I volumi

degli scambi sui mercati europei sono decisamente saliti raggiungendo il picco a marzo con un

aumento del 150% rispetto ai livelli precrisi (YoY l’aumento è stato di circa il 50%). Lo stesso andamento

si è registrato sui listini americani con incrementi di oltre il 160% (+47% vs. 2019). Da aprile in poi i volumi

di mercato si sono ridotti restando comunque superiori rispetto allo stesso periodo dell’anno

precedente.

Volumi e Corsi azionari
Il declino globale del Q1 e la ripresa nel Q2 
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Derivati listati: Volumi di Mercato

Nei mesi di febbraio e marzo si è registrato un incremento sensibile dei volumi anche sui derivati, con

un'operatività doppia rispetto a quanto registrato pre-Covid19. Da aprile, al netto di alcune eccezioni

(es. OCC) i volumi degli scambi si sono ridotti tornando a livelli simili a quelli dell’anno precedente.
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Volatilità di Mercato
Indicatori di volatilità durante la pandemia

La volatilità registrata sui mercati ha raggiunto livelli che non si vedevano dalla crisi finanziaria del

2008. Il VIX ha raggiunto il massimo storico di 82,69 il 16 marzo (vs. 80,86 registrato nel 2008 ), così

come il VSTOXX con un picco di 85,62 punti (vs. 87,51).
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MarketHub: La negoziazione algoritmica

Ad oggi il Gruppo Intesa Sanpaolo svolge attività di negoziazione algoritmica per l’operatività in

Conto Terzi attraverso la struttura di Market Hub della divisione IMI-CIB.
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MarketHub: la negoziazione algoritmica sul cash
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MarketHub: la negoziazione algoritmica sul cash
Analisi Strategie Algoritmiche
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MarketHub: la negoziazione algoritmica sul cash
Superamento limiti
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MarketHub: la negoziazione algoritmica su ETD
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MarketHub: la negoziazione algoritmica su ETD
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MarketHub: la negoziazione algoritmica su ETD
Superamento limiti
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