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Ordini lampo, preservarli o fulminarli?

Grandi discussioni, convegni, un G8 e un G20: sinora,
pero, le uniche misure adottate dai governi per evita-
re il ripetersi di crisi sono quelle relative ai paradisi
fiscali. Da vedere all’atto pratico. Per i divieti ai su-
perbonus siamo ancora alle dichiarazioni di principio.
Eppure molte delle istituzioni finanziarie sull'orlo del
crack hanno gia attinto da un pezzo a fondi e risor-
se dei contribuenti di tutto il mondo per riprendere
fiato. Tra queste iniziative minime, arriva dagli Usa
la lotta ai flash orders. Gli ordini lampo sfruttano la
normativa americana che obbliga una borsa a girare
su un altro mercato 'ordine di acquisto o vendita che
non trovi contropartita immediata. In questo giro si
innesta il fast trader, operatore dotato di mezzi tec-
nologici particolari che riesce, in un battito di ciglia
(0,03 secondi), a leggere l'ordine e decidere se ese-
guirlo, grazie a software sofisticatissimi e hardware
iperveloci che valutano la situazione di mercatoed
eseguono la decisione, immettendo il flash order pri-
ma che gli altri operatori leggano quello iniziale. In
questo modo, quando I'ordine arriva all’operatore
slow, il fast trader ha gia fatto modificare il prezzo
dell’'azione nel modo che conviene a lui.

Secondo la stampa, i volumi dei flash orders sono
limitati. Neppure & chiaro se la pratica produca ef-
fetti negativi e in che misura. Taluni sostengono

che svolgano, di fatto, un sostegno alla liquidita dei
mercati. Ma la Sec sembra intenzionata a vietar-
li tout court, ritenendoli penalizzanti per i trader,
quelli tecnologicamente meno dotati.
In un’epoca in cui una parte sempre maggiore di
scambi ¢ effettuata con I'ausilio dell’elettronica, in-
trodurre un divieto di questo genere sembra di per sé
un passo indietro. Ancor prima, ci si dovrebbe forse
domandare se sia corretto vietare del tutto un com-
portamento che, molto semplicemente, da vantaggi a
quell’'operatore che meglio degli altri, e lecitamente,
riesce a operare sul mercato. Insomma: & giusto e cor-
retto vietare a chi & stato pit bravo dei concorrenti di
continuare a sfruttare la sua intuizione, peraltro frut-
to di investimenti e di assunzione di rischi? Oppure
siamo di fronte a una scorciatoia? Scorciatoia che,
in questo caso, sarebbe duplice. Perché, per un ver-
s0, si puo shandierare il divieto come il frutto di una
vittoriosa lotta a un’ingiustizia (tutta da dimostra-
re), mentre per un altro si livellano 1 comportamenti
vivaci: con il che il mercato stesso diventa piu facil-
mente controllabile. Qual & il vero obiettivo: tessere
reti per gli squali o realizzare un oceano di pesci ros-
si? E in tutto questo, alla proclamata concorrenza che
sorte tocchera? (riproduzione riservata)

Marco Mergati

Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile. Il logo della testata appartiene ai legittimi proprietari. Pag. 4




