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L‘approccio di lavoro adottato per la risposta al CP ESMA
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La risposta al Consultation Paper ESMA ¢ stata ripartita in 3 Gruppi di Lavoro, individuati sulla base di tematiche
omogenee e che si e focalizzato su un set predefinito di domande

I Gruppi di Lavoro sono stati gestiti da Capitani, che hanno provveduto a guidare uno o piu incontri e
conseguentemente a produrre una prima bozza delle risposte sulla base dei contributi ricevuti dai partecipanti

INIZIATIVE «NATURA OPERATIVITA ALGORITMICA» E «STRESS TEST» | RISPOSTA A CP ESMA

Referenti AIFIRM: C. Frazzei (Banca Sella) e G. Bonini (Deloitte)
Referenti ASSIOM FOREX: G. Elena (Banca Akros) e S. Masante (Intesa Sanpaolo)

GRUPPO DI LAVORO 1
Definizioni e perimetro di
applicazione

Capitano: F. Ciarambino (Deloitte)

GRUPPO DI LAVORO 2
Notifiche al Regolatore e processo
di autovalutazione
Capitani: V. Abico e G. Andreucci (Intesa)

GRUPPO DI LAVORO 3
Regole per il corretto
funzionamento dei mercati
Capitano: E. Pavesi (Banca Akros)

Negoz!a2|one DEA Notlflche e _ Test
algoritmica e HFT relazione convalida
Q1-5e Q9 Q6-8 e Q10 = =
Q15-16 - Q12-14 e Q20-22 Q17-19
- - - Q25-27
8 quesiti 4 quesiti 6 quesiti 6 quesiti

2

Market making

Trading venue

Q42-45

4 quesiti

Q23-24, Q28-29 e Q30-36
Q37-41 e Q46-54
25 quesiti
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Le risposte per cui sono necessari ultimi approfondimenti del Gruppo di Lavoro (1di2)

Negoziazione
algoritmica e HFT

GdL-1

DEA

Notifiche e Relazione
di convalida

GdL-2

Test
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Framework normativo
Negoziazione algoritmica

High Frequency Trading (HFT)

Direct Electronic Access

Scambio di informazioni con il Regolatore

Processo di autovalutazione e convalida

Test per le imprese di investimento

Test per le sedi di negoziazione

Q.9

Q.6

Q.8

Q.10

Q.12

Q.13

Q.22

Q.25

Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti

= Condividere l'indicazione del modello di funzionamento dei SI nazionali
= Eliminato riferimento a DEA

Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti

» Resa generica l'indicazione sul numero di clienti con sub-delegation e
I'indicazione della relativa conoscenza dei clienti sub-delegati

» Condividere le specifiche previste per la valutazione dell’operativita rientrante
nella nozione di DEA

» Valutare se fornire una posizione sull’eventuale introduzione di una notifica
annuale alla NCA su numero e nomi dei DEA client

» Valutare se mantenere anche indicazione dei servizi di investimento nella
notifica alla NCA (contestualizzandone il contenuto)

» Valutare se esplicitare anche i campi esclusi dalla notifica rispetto a quelli
inizialmente comunicati dal Regolatore e la relativa motivazione

» Valutare se dare anche indicazione di una possibile due date per la notifica

» Valutare se fornire al Regolatore anche proposte di modifica ai criteri di
realizzazione degli stress test per le imprese di investimento

» Valutare se fornire un dettaglio degli obblighi e soprattutto delle attivita
richieste a TV e IF con riferimento ai singoli test elencati

Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti
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Commissione congiunta AIFIRM-ASSIOM FOREX
Le risposte per cui sono necessari ultimi approfondimenti del Gruppo di Lavoro (2di2)

= Valutare se prevedere anche una specifica notifica per i market maker che
svolgono tale attivita sulle sedi di negoziazione comunitarie

ARILEE Mg HEEil @ SEEET 6 IRk MEldne Q44 | Approfondire distinzione operata tra market maker che sottostanno al RTS 8
rispetto a quelli per cui non dovrebbe essere applicabile

Self-assessment = Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti
Circuit breakers - Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti
GdL-3 Servizi di co-location e Fee structure - Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti
] Order to Trade Ratio - Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti
Trading venue . : S . ) L . .
Monitoraggio applicazione regole trading venue - Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti
Tick di negoziazione - Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti
Speedbumps = Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti
Asimmetria tra flussi di dati privati e pubblici - Nessuna issue specifica rilevata sui quesiti
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Sharing time
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v' Avete ulteriori proposte di modifica
considerazioni da condividere in merito alle
risposte al Consultation Paper ESMA

v' Condividete |"approccio di produrre una

risposta a livello associativo senza dare
disclosure delle Organizzazioni cui fanno

fanno parte i professionisti coinvolti

v' Prevedete anche l'invio di una risposta

individuale a ESMA da parte della vostra
Organizzazione
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Commissione congiunta AIFIRM-ASSIOM FOREX
I prossimi passi

Di seguito, la pianificazione completa dei lavori relativi alle due iniziative Nuova operativita algoritmica e Stress test

PIANIFICAZIONE 2021

0 PiawicAzione2022,
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Natura operativita Best practice
algoritmica rilevazione perimetro

ARGOMENTO

30/9

Best practice
Stress test R IO oo o

Risposta CP ESMA
1° settimana 2° settimana 3° settimana 4° settimana 5° settimana 6° settimana
1-5 febbraio 8-12 febbraio 15-19 febbraio 22-26 febbraio 1-5 marzo 8-12 marzo
12/3
212 5/2 10/2 12/2 16/2 18/2 19/2 24/2 3/4 4/3 9/3
ig I I I I I I I m::- (((((
Kick Off
Incontro Incontro Incontro Incontro Incontro Incontro
GdL-2 GdL-1 GdL-2 GdL-3 GdL-1 conclusivo
R oa d ma p Notifiche e Negoziazione Test MM e Trading  DEA
Invio documento di  2utovalutazione  algo e HFT Vonae Primo draft Secondo Versione Invio risposta
sintesi contenuto risposte draft risposte consolidata a CP ESMA
CP ESMA risposte
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La composizione dei Gruppi di Lavoro

In considerazione dell’elevata trasversalita del tema, la risposta € stata prodotta da Gruppi di Lavoro trasversali composti da
differenti tipologie di player e funzioni aziendali coinvolte

Di seguito, la lista dei partecipanti ai presenti lavori della Commissione congiunta

bl

/4
Si ringraziano per la
Banca Sella 2 5 7 partecipazione sia i
professionisti che
Banco BPM 3 4 7 hanno contribuito
BPER 4 _ 4 attivamente ai lavori
della Commissione che
Borsa Italiana - 3 3 le relative
Deloitte 6 _ 6 Organizzazioni di cui
fanno parte
HIMTF 1 - 1
Iason 1 1 2
Intesa Sanpaolo 6 2 7
Mediobanca 1 3 4
UBI 1 - 1
25 17 42
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