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Introduzione 

 

Nella documentazione relativa alle Informazioni sui Servizi di Investimento – che le è stato fornito ed è disponibile 

sul sito Web - DEGIRO fornisce ai propri (potenziali) clienti i dettagli esplicativi del Contratto con il Cliente e del 

rapporto (contrattuale) tra DEGIRO e i suoi clienti. Nel presente documento, le Informazioni sui Servizi di 

Investimento: Valore del Collaterale, Rischi, Scoperto e Prestito Titoli, abbiamo incluso i rischi generali e specifici 

associati all'investimento in Strumenti Finanziari. DEGIRO consiglia ai propri clienti di leggere attentamente la 

documentazione relativa alle Informazioni sui Servizi di Investimento prima di investire. DEGIRO sottolinea 

l'importanza per i clienti di informarsi e prepararsi bene prima di investire, affinché i clienti inizino a investire in 

modo responsabile. 

 

Le Informazioni sui Servizi di Investimento fanno parte del Contratto con il Cliente. Nelle Informazioni sui Servizi di 

Investimento, i termini capitalizzati hanno il significato definito nel Contratto con il Cliente o come definito nelle 

Informazioni sui Servizi di Investimento. 

 

In caso di domande, consultare le nostre domande frequenti (FAQ) sul sito Web. Se non è presente la risposta o 

in caso di commenti e/o suggerimenti, contattare il Service Desk di DEGIRO. I recapiti del Service Desk sono 

disponibili sul sito Web.  

 

Documenti 

 

Le Informazioni sui Servizi di Investimento sono costituite dai seguenti documenti: 

● Profili 

● Fondi del Mercato Monetario 

● Servizi di Investimento 

● Ordini e Politica di Esecuzione Degli Ordini 

● Corporate Actions 

● Azioni fiscali amministrative 

● Programma delle commissioni 

● Caratteristiche e rischi degli Strumenti Finanziari 

● Valore del Collaterale, Rischi, Scoperto e Prestito Titoli (documento presente) 

● Dati di mercato 
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Valore del Collaterale, Rischi, Scoperto e Prestito Titoli 

 
1. Introduzione 

In questo capitolo, DEGIRO fornisce una definizione dei termini “Valore del Collaterale” e “Rischio” e dei Limiti 

applicabili ai servizi Scoperto e Prestito Titoli. Il calcolo esatto del Valore del Collaterale e del Rischio e dei Limiti 

applicabili è complesso e dinamico. Nel presente documento viene fornita una definizione semplificata e non 

esaustiva degli elementi principali del modello di rischio di DEGIRO. 

Nel presente documento DEGIRO illustra i diversi componenti che costituiscono il Rischio per i propri clienti e 

DEGIRO. Consideriamo anche l'influenza del Rischio sul Margine disponibile nel portafoglio del cliente e le 

possibilità relative alla stima dell'influenza che una transazione avrà sul Rischio. Utilizzando portafogli campione, 

illustriamo passo dopo passo la struttura del Rischio e Valore del Collaterale su portafogli composti in modo 

differente. 

Infine, abbiamo anche stabilito i Limiti per Scoperto e Prestito Titoli in relazione ai diversi profili disponibili con 

DEGIRO. Il Prestito Titoli non è disponibile per il Profilo Basic (Margine) 

ATTENZIONE: DEGIRO modifica continuamente i suoi modelli di rischio al fine di migliorare e garantire che i nostri 

modelli corrispondano il più possibile agli sviluppi del mercato. Dal punto di vista del cliente, ciò significa che il 

Valore del Collaterale e Rischio del portafoglio dell’utente sono soggetti a modifiche non correlate alle transazioni 

dell’utente o fluttuazioni di prezzo. È importante notare che, in qualità di nostro cliente, l’utente deve sempre 

rispettare i limiti imposti da DEGIRO, anche se un superamento è il risultato di una regolazione di un metodo di 

calcolo imposto da DEGIRO. 

 
2. Valore del Collaterale 

Il Valore del Collaterale è il valore cumulativo (netto) di tutte le posizioni lunghe e corte in Denaro e Strumenti 

Finanziari all'interno del portafoglio. In altre parole, il valore del portafoglio viene aggiunto al Credito Scritturale. 

DEGIRO determina il Valore del Collaterale sulla base degli ultimi prezzi noti di ciascun Strumento Finanziario. In 

generale, l'ultimo prezzo viene utilizzato per determinare il valore della posizione, a meno che il prezzo di offerta 

non sia superiore all'ultimo prezzo o il prezzo di vendita sia inferiore all'ultimo prezzo. La misura in cui il Valore del 

Collaterale può fluttuare dipende quindi fortemente dalla composizione del portafoglio. 

 

3. Margine disponibile 

Il requisito principale imposto da DEGIRO per i propri clienti è che il Valore del Collaterale sia superiore al Rischio. 

Il Valore del Collaterale meno il Rischio è quindi (nel rispetto degli altri limiti e condizioni) il Margine disponibile 

all'interno del quale i clienti possono negoziare (“Disponibile per il trading”). Tuttavia, il Margine disponibile non 

significa che gli Strumenti Finanziari possano essere acquistati solo per questo importo. Il Margine disponibile è 

influenzato da una transazione, che può comportare un aumento o una diminuzione del Rischio. È anche possibile 

che il Rischio diminuisca a causa dell'acquisto di Strumenti Finanziari e/o della vendita di opzioni e future, a seguito 

dei quali aumenti il Margine disponibile. 

 
4.  Scoperto e Prestito Titoli 

 

In DEGIRO i clienti possono scegliere in parte  il Profilo all'interno del quale desiderano investire. Per 

ogni Profilo si applicano limiti distinti, entro i quali i Clienti possono utilizzare Scoperto e/o Prestito di 

Titoli se hanno un accordo per tali servizi. Lo Scoperto e il Prestito di Titoli fanno parte del Valore del 

titolo e del Rischio, e l'uso dello Scoperto e del Prestito dei Titoli è limitato dal requisito che il Valore del 

titolo deve sempre essere superiore al Rischio. Inoltre, le seguenti restrizioni si applicano allo Scoperto 

e al Prestito di Titoli: 
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4.1 Profili Margine Basic, Margine Active, Margine Trader e Margine Day 
Trader  

 

4.1.1 Profilo Active 

I clienti con Profilo Active possono utilizzare lo Scoperto fino a un importo pari al 33% del valore delle 

posizioni long in azioni, fondi di investimento e obbligazioni all'interno del portafoglio. Questo valore 

rappresenta il valore massimo per il quale questi clienti possono utilizzare il servizio per lo Scoperto. I 

derivati e i prodotti a leva non sono inclusi nel valore della garanzia.  

Per il Profilo Active, non si applica alcun limite separato relativamente al Prestito Titoli. In questo 

Profilo, il Prestito di Titoli è limitato dal requisito generale secondo cui il Valore del Titolo deve sempre 

essere superiore al Rischio. 

4.1.2 Margine di base del profilo, margine del profilo trader e margine del day trader 

I clienti con Profilo Basic, Profilo Trader o Day Trader possono utilizzare lo Scoperto fino al valore della 

somma del 70% del valore delle posizioni lunghe in azioni e fondi d'investimento e dell'80% del valore 

delle obbligazioni in portafoglio. Questo valore rappresenta il valore massimo per il quale questi clienti 

possono utilizzare il servizio di Scoperto. I derivati e i prodotti a leva non sono inclusi nel valore della 

garanzia. 

Per il Profilo Trader e Day Trader, non si applica alcun limite separato al Prestito dei Titoli. In questo 

Profilo. Il limite del Prestito Titoli è limitato dal requisito generale secondo cui il Valore dei Titoli deve 

sempre essere superiore al Rischio. 

4.1.3 Modifiche 

DEGIRO è autorizzata a modificare le percentuali di cui sopra, in circostanze specifiche, tra cui, a titolo 

esemplificativo e non esaustivo, le seguenti:   

- una modifica delle norme e dei regolamenti o delle istruzioni delle autorità di vigilanza autorizzate,  

- in relazione alla propria governance (interna) dei prodotti,  

- in relazione al dovere di diligenza di DEGIRO,  

- in relazione alla politica di rischio di DEGIRO].  

DEGIRO informerà i propri Clienti due mesi prima della modifica delle percentuali. Se un Cliente non è 

d'accordo con le modifiche previste, è sempre autorizzato a rimborsare l'importo residuo dello 

Scoperto e a interrompere i servizi di Scoperto.  

 

I Clienti possono sempre trovare le percentuali pertinenti sul Sito web. 
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5. Rischio 

 

5.1 Rischio 

Ogni forma di investimento comporta il rischio di perdite per l'investitore. Perché, di norma, il rischio è sconosciuto 

fino a quando non si materializza, per DEGIRO e i suoi clienti è fondamentale avere un sistema per stimare il 

rischio nel modo più prudente e preciso possibile prima che un rischio si concretizzi. DEGIRO utilizza un metodo 

di calcolo del rischio per questo, in cui il rischio teorico del portafoglio è calcolato “nel suo complesso”. Questo 

metodo differisce dal calcolo tradizionale del margine, che è costituito dal calcolo separato del rischio teorico di 

ciascun strumento finanziario. 

Per DEGIRO, il rischio è considerato come una stima della perdita che potrebbe verificarsi a causa delle fluttuazioni 

dei prezzi. Si pensi al rischio di mercato (rischio sistematico) o al rischio specifico dell'azienda (rischio 

idiosincratico). Il Rischio è un calcolo basato su principi teorici (statistici). Il Rischio non dovrebbe pertanto essere 

visto come la perdita massima possibile all'interno del portafoglio. Dopo tutto, gli sviluppi futuri possono solo essere 

stimati, non previsti con certezza. Il Rischio viene sempre calcolato nella valuta locale del conto, con posizioni in 

valuta estera convertite al tasso di cambio in quel momento. 

 

In qualsiasi momento in cui il Contratto con il Cliente è in vigore, DEGIRO può modificare i Limiti, il Valore del 

Collaterale e il Rischio, incluso il modo in cui vengono calcolati. DEGIRO apporterà tali adeguamenti per una serie 

di motivi, ad esempio quando DEGIRO è costretta a farlo a causa di circostanze esterne (di mercato) o quando 

agisce su istruzione di una terza parte pertinente come un broker principale o un’autorità di vigilanza. DEGIRO si 

impegnerà a informare il Cliente su tale adeguamento, in linea di principio via e-mail e attraverso la Piattaforma di 

Trading, e se possibile per telefono, con il massimo preavviso possibile. 

 

5.2 Margine Trader, Margine Day Trader 

Nel Margine del profilo Day-Trader, un cliente può fare trading con un margine più elevato durante il giorno, rispetto 

al Margine del profilo Trader. In effetti ciò significa che un Day Trader può entrare in posizioni aggiuntive. Ciò rientra 

nella condizione che queste posizioni aggiuntive siano nuovamente chiuse prima della fine della giornata. Per una 

descrizione del Margine del profilo Day-Trader, si rimanda al documento Profili nelle Informazioni sui Servizi di 

Investimento. Il rischio della parte intraday del portafoglio è inferiore: non c'è rischio overnight. Il rischio overnight 

è il rischio che il Rischio aumenti o diminuisca il Valore del Collaterale a causa di elementi che si verificano in un 

periodo di tempo (ad esempio durante la notte, il fine settimana o una vacanza) in cui l'intervento del cliente o di 

DEGIRO non è possibile. Per questo motivo, per il Margine del profilo Day-Trader, durante la giornata di trading, 

alcuni elementi che fanno parte del Rischio vengono moltiplicati con un fattore. Questo fattore è attualmente 1/3.  

 

5.3 Principali elementi di Rischio 

Per la determinazione del Rischio, DEGIRO ha classificato i rischi che possono sorgere all'interno di un portafoglio 

di investimenti. Riconosce DEGIRO così i seguenti elementi principali: 

- Rischio di evento; 

- Rischio netto di investimento; 

- Rischio lordo di investimento; 

- Rischio netto di settore. 

 

Per quanto riguarda questi diversi elementi, l'elemento principale che crea il rischio più elevato all'interno del 

portafoglio determina il calcolo del Rischio. I prodotti con leva finanziaria (Turbo, Sprinters, ecc.) non sono inclusi 

nel calcolo dei principali elementi di Rischio. Il Rischio di questi strumenti viene aggiunto come sovrapprezzo di 

rischio separato al Rischio.  

Oltre all'importo del Rischio calcolato sulla base degli elementi di cui sopra, il rischio aggiuntivo è maggiorato, se 

del caso, per: 
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- rischio valutario (questo non si applica per il calcolo del rischio di evento); 

- rischio di liquidità, 

- rischio di opzione; 

- Strumenti Finanziari con un rischio del 100%; e 

- un eventuale sovrapprezzo in caso di diversificazione di alto rischio degli investimenti all'interno del portafoglio.  

 

Di seguito viene presentata una spiegazione degli elementi di cui è composto il Rischio, a partire dai principali 

elementi e quindi dai vari supplementi di rischio. 

 

5.3.1 Rischio di evento 

Il rischio di evento si basa su un evento incidentale, che porta a brusche fluttuazioni dei prezzi. Potrebbe trattarsi, 

ad esempio, di un'acquisizione, di una frode, di un fallimento, di una class action, eccetera. DEGIRO determina la 

perdita potenziale a causa del rischio di evento per ogni valore sottostante. Poiché non è probabile che un rischio 

di evento si verifichi contemporaneamente per una serie di titoli sottostanti, nel calcolo si presume che tale rischio 

si verifichi solo in relazione agli Strumenti Finanziari (comprese le posizioni in Derivati) relativi a un singolo valore 

sottostante (ad esempio una società, un indice o una merce) all'interno del portafoglio. Il rischio di evento sarà 

determinato per ogni valore sottostante nel portafoglio. Il rischio di evento del valore sottostante con il rischio di 

evento più elevato è incluso nel calcolo del Rischio. 

Attualmente DEGIRO applica un rischio di evento del 62,5% (verso l'alto e verso il basso) per azioni per le quali 

esiste una liquidità sufficiente e di cui la società emittente ha un grande valore di mercato e sono quindi classificate 

come A. Per le obbligazioni governative, DEGIRO utilizza attualmente un rischio di evento del 12,5%, verso l'alto 

e verso il basso per le obbligazioni classificate inferiori a F, per i Paesi sufficientemente meritevoli di credito 

secondo gli standard applicati da DEGIRO. DEGIRO richiede almeno due rating da due diverse agenzie di rating 

del credito al fine di giudicare la qualità e l'affidabilità creditizia di un'obbligazione. Il livello del rischio di evento per 

ogni valore sottostante viene regolarmente ricategorizzato, in modo da poter identificare modifiche intermedie a 

livello del rischio di evento. Questa cosiddetta “ricategorizzazione del prodotto” viene effettuata in base alla 

capitalizzazione di mercato, al volume, alla volatilità, al reddito netto al lordo delle imposte e al flusso di cassa delle 

operazioni. Di seguito viene mostrata una panoramica di tutte le categorie che uno Strumento Finanziario può 

avere e dei corrispondenti requisiti di margine sia per il Margine del profilo Trader, il Margine del Profilo Basice il 

per il Margine del profilo Active. Le azioni sono classificate da A D. 

Profilo Basic Margin e Trader Margin 

  

A 

 

B 

 

C 

 

D 

 

E 

 

F 

 

G 

 

H 

 

I 

 

J 

Nessuna 

categoria 

Lunga 62,50% 81,25% 99,00% 100% 6,25% 12,50% 18,75% 25,00% 31,25% 100% 100% 

Corta 62,50% 125,00% 250,00% 375,00% 6,25% 12,50% 18,75% 25,00% 31,25% 375,00% 375,00% 

Nota: la categoria J è simile alla D, la differenza principale è che il valore di posizione del prodotto di categoria J viene aggiunto al rischio di evento 

maggiore. 

 

Profilo Active Margin 

  

A 

 

B 

 

C 

 

D 

 

E 

 

F 

 

G 

 

H 

 

I 

 

J 

Nessuna 

categoria 

Lunga 83,75% 83,75% 99,00% 100% 83,75% 83,75% 83,75% 83,75% 83,75%% 100% 100% 

Corta 83,75% 125,00% 250,00% 375,00% 83,75% 83,75% 83,75% 83,75% 83,75% 375,00% 375,00% 

Nota: la categoria J è simile alla D, la differenza principale è che il valore di posizione del prodotto di categoria J viene aggiunto al rischio di 

evento maggiore. 

 

 

 

5.3.2 Rischio netto di investimento 
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DEGIRO definisce la “categoria di investimento” come “un gruppo di Strumenti Finanziari di un particolare tipo”. 

Ciò riguarda quindi tutte le obbligazioni governative, tutte le azioni o tutti i perpetual all'interno del portafoglio. L'idea 

è che, in condizioni di mercato normali, le fluttuazioni dei prezzi di tutti gli Strumenti Finanziari all'interno di una 

categoria di investimento rientrino entro un intervallo più o meno grande. Per ciascuna categoria di investimento, 

DEGIRO calcola la posizione netta di tale categoria di investimento all'interno del portafoglio deducendo il valore 

di tutte le posizioni corte dal valore di tutte le posizioni lunghe. DEGIRO ha determinato una percentuale di rischio 

per ciascuna categoria di investimento. Ad esempio, alla categoria di investimento “azioni” attualmente si applica 

una percentuale di rischio del 25%. Per ciascuna categoria di investimento, DEGIRO calcola l'importo del rischio 

netto della categoria di investimento moltiplicando il valore netto di ciascuna categoria di investimento per la 

percentuale di rischio determinata per tale categoria di investimento. L'importo più elevato del rischio di 

investimento viene utilizzato per la determinazione del Rischio. Si prega di tener presente che i prodotti di categoria 

D vengono aggiunti per il loro intero valore al rischio di investimento netto. La tabella 2 illustra le percentuali di 

rischio applicate per il rischio netto di investimento per ciascuna categoria di investimento. 

 

Tabella 2. Percentuali nette di rischio d'investimento applicate per categoria di investimento. 

Categoria d'investimento Rischio netto di investimento 

Azioni 25% 

Obbligazioni 35% 

Obbligazioni governative 10% 

Perpetual 35% 

 

 

5.3.3 Rischio lordo di investimento 

Con una diversificazione equa delle posizioni lunghe e corte per categoria di investimento, la posizione netta di 

una categoria di investimento può essere molto bassa, o addirittura zero. Il risultato sarebbe quindi che anche il 

rischio netto di investimento sarebbe (virtualmente) pari a zero. Per questo motivo, DEGIRO calcola anche un 

rischio relativo alla posizione lorda di ciascuna categoria di investimento all'interno del portafoglio. Il rischio lordo 

di investimento è pari a una percentuale di rischio determinata da DEGIRO, moltiplicata per il valore cumulativo 

delle posizioni lunghe e corte per ciascuna categoria di investimento. Quindi, senza calcolo del netto: 10 lunghe e 

12 corte è una posizione lorda di 22. L'importo più elevato del rischio di investimento viene utilizzato per la 

determinazione del Rischio. Si prega di tener presente che i prodotti di categoria D vengono aggiunti per il loro 

intero valore al rischio di investimento lordo. 

Il rischio lordo di investimento è calcolato come segue: 

• 10% su posizioni sia lunghe che corte insieme per i clienti con un Margine del profilo Trader / Margine 

del profilo Day-Trader;  

• 10% sul valore delle posizioni lunghe e 95,81% rispetto alla posizione corta per i clienti con un Margine 

del profilo Basic e Margine del Profilo Active. 

 

5.3.4 Rischio netto di settore 

Un altro rischio che DEGIRO monitora è la diversificazione per settore. Il settore in cui l'ente emittente è attivo è 

stato determinato da DEGIRO per tutte le emissioni azionarie e obbligazionarie. Il valore delle posizioni lunghe 

meno le posizioni corte viene calcolato per ogni singolo settore, al fine di poter determinare una posizione netta. 

Attualmente, alla posizione netta per settore si applica una percentuale di rischio del 40%. Il rischio del settore con 

il più alto valore di rischio viene utilizzato per la determinazione del Rischio. Si prega di tenere presente che i 

prodotti di categoria D vengono aggiunti per il loro intero valore al rischio netto del settore. 

 

5.4 Altri elementi di Rischio 
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Nella sezione successiva del presente documento vengono presentati una serie di elementi aggiuntivi di Rischio 

che si applicano a determinati Strumenti Finanziari, a una certa dimensione della posizione e/o per gli investimenti 

in valuta estera, per i quali DEGIRO calcola un sovrapprezzo al Rischio calcolato per l'elemento principale. 

 

5.4.1 Rischio valutario 

Il Rischio e il Valore del Collaterale sono calcolati sempre nella valuta locale. Di conseguenza, con un investimento 

in Strumenti Finanziari quotati in valuta estera sorge un rischio aggiuntivo a causa delle fluttuazioni di valore della 

valuta estera pertinente rispetto alla valuta locale. Il valore (espresso in valuta locale) degli investimenti in valuta 

estera aumenterà o diminuirà con ogni fluttuazione del tasso di cambio. Il rischio valutario calcolato e determinato 

da DEGIRO viene aggiunto sia al rischio di investimento netto che al rischio di investimento lordo. DEGIRO ha 

determinato una percentuale di rischio per ciascuna valuta estera. Ad esempio, per l'USD si tratta attualmente del 

6,36% per un conto con valuta locale in EUR. Il valore netto delle posizioni detenute in ciascuna valuta è moltiplicato 

per la percentuale di rischio determinata da DEGIRO. Il rischio valutario è il risultato totale di questo calcolo per 

ogni valuta estera. 

 

454.2 Rischio di liquidità 

Il prezzo degli Strumenti Finanziari con un turnover giornaliero limitato può essere facilmente influenzato dagli 

Ordini di acquisto e vendita. Ciò può comportare forti fluttuazioni dei prezzi. DEGIRO include anche questo rischio 

nella determinazione del Rischio. Se una posizione all'interno del portafoglio, insieme agli Ordini di acquisto 

correntemente aperti, è di dimensioni che superano una percentuale determinata da DEGIRO (il limite di liquidità) 

del fatturato medio giornaliero in tale Strumento Finanziario sul mercato primario di tale Strumento Finanziario, 

questo porterà a un supplemento aggiuntivo sul Rischio. Per le posizioni lunghe, al limite di liquidità del 5% si 

applica attualmente un sovrapprezzo di rischio del 5% e al limite di liquidità del 25% si applica un sovrapprezzo di 

rischio del 7%. Una distribuzione simile si applica alle posizioni corte, dove ad esempio si applica un sovrapprezzo 

di rischio del 150% per il limite di liquidità del 2,5% e un sovrapprezzo di rischio del 200% per il limite di liquidità 

del 12,5%. 

 

5.4.3 Strumenti Finanziari con ponderazione del rischio al 100% 

Per alcuni Strumenti Finanziari, DEGIRO ha scelto di determinare il Rischio come al 100% del valore della 

posizione. Questo si applica, ad esempio, per i prodotti con leva finanziaria come turbo, speeder e warrant 

equivalenti e per i prodotti con liquidità molto limitata (volume di trading) e/o volatilità elevata. Il rischio è quindi 

uguale al valore della posizione. Questi prodotti sono considerati come prodotti di categoria D. Non è possibile 

detenere posizioni corte con prodotti di categoria D e negoziare Derivati di cui l'attività sottostante è un prodotto di 

categoria D. 

 

5.4.4 Rischio di opzione 

1. Sistema di valutazione delle opzioni 

Per determinare il sovrapprezzo di rischio applicabile alle posizioni in opzioni, DEGIRO utilizza un modello di 

valutazione delle opzioni. Questo modello consente di calcolare i movimenti di valore di tutte le singole posizioni in 

opzioni sulla base di scenari preselezionati. Il rischio di opzione viene calcolato per ogni valore sottostante. Per 

ogni valore sottostante, nel calcolo del rischio di opzione sono incluse tutte le posizioni in opzioni e futures e la 

posizione nel valore sottostante stesso. Pertanto, le posizioni possono coprirsi a vicenda. Il rischio di opzione è 

determinato sulla base di questa posizione compilata, utilizzando scenari in cui vengono presi in considerazione 

sia i movimenti del valore sottostante che i movimenti nella volatilità implicita. Il valore di un'opzione dipende 

fortemente da queste due variabili, con la volatilità implicita che mostra il grado di incertezza riguardo alle 

fluttuazioni future del valore sottostante. Nel caso di più opzioni con un sottostante diverso, il rischio più elevato di 

ogni posizione in opzione compilata verrà utilizzato per ottenere il rischio di opzione totale.  
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2. Rischio di opzioni deep out of the money 

Oltre a utilizzare il set standard di scenari, DEGIRO utilizza anche scenari estremi che simulano variazioni nel 

valore sottostante superiore al 25%. Il modello di valutazione delle opzioni fa ciò al fine di misurare l'impatto delle 

opzioni deep out of the money all'interno del portafoglio nel calcolo del rischio di opzione. Un'opzione deep out of 

the money è un'opzione con un prezzo di esercizio che differisce notevolmente dal prezzo corrente del valore 

sottostante. Se ci sono opzioni deep out of the money nel portafoglio, queste possono avere una maggiore 

ponderazione del rischio attraverso l'applicazione dello scenario estremo. 

 

3. Rischio minimo delle opzioni 

Oltre ai movimenti del prezzo e della volatilità, per le opzioni vi sono altri rischi, come i rischi di interessi e dividendi. 

Tuttavia, gli scenari per le opzioni non ne tengono conto. Inoltre, può darsi che la strategia delle opzioni copra 

l'intero rischio sulle opzioni. In questo scenario, il rischio di opzione non scende a zero. Per includere questo rischio, 

DEGIRO calcola un rischio minimo per le opzioni quando viene scritta un'opzione.  Per le opzioni corte su indice a 

breve termine viene utilizzato un fattore di rischio dello 0,2% e per le opzioni corte su indice a lungo termine e le 

opzioni corte azionarie viene utilizzato un fattore di rischio dello 0,5%. Un'opzione con scadenza superiore a un 

anno è considerata a lungo termine. Il rischio di opzione equivale quindi al numero di contratti moltiplicato per la 

dimensione del contratto di questi ultimi, il prezzo corrente del sottostante e il corrispondente fattore di rischio 

(0,2% o 0,5%). 

 

5.4.5 Rischio futures 

In generale, lo stesso descritto sopra per le opzioni si applica anche al calcolo del rischio dei future, la differenza 

principale è che i movimenti nella volatilità implicita non sono presi in considerazione per i future, poiché il profitto 

o la perdita dipende linearmente dal prezzo dell'attività sottostante. Per le posizioni lunghe e corte nei future, 

DEGIRO calcola un importo di rischio che viene aggiunto al Rischio. Questo importo di rischio è una percentuale 

del valore sottostante del future. La percentuale di rischio applicata è del 25%. Inoltre, i profitti e le perdite intra-

day delle posizioni future vengono regolati ogni giorno. Ad esempio, un cliente ha perso 500 EUR a causa 

dell'acquisto e della vendita di un future AEX durante il giorno, quindi il Margine disponibile lo prenderà già in 

considerazione alla termine della giornata.  

 

4.5 La struttura del Rischio 

Il rischio totale del portafoglio potrebbe teoricamente essere una sintesi dei rischi sopra menzionati. Poiché è 

altamente improbabile che i diversi rischi si materializzino tutti contemporaneamente, DEGIRO calcola il Rischio 

sulla base del principale elemento di Rischio che ha portato al risultato più elevato, oltre ai supplementi di rischio 

applicabili. La tabella 1 illustra la struttura del rischio del portafoglio (Rischio) con DEGIRO. 

Tabella 1 Struttura del Rischio 

Rischio di evento Rischio netto di 

investimento 

Rischio lordo di 

investimento 

Rischio netto di settore 

+ rischio valutario + rischio valutario + rischio valutario + rischio valutario 

+ prod. Rischio al 100% + prod. Rischio al 100% + prod. Rischio al 100% + prod. Rischio al 100% 

+ rischio di liquidità + rischio di liquidità + rischio di liquidità + rischio di liquidità 

+ rischio di opzione + rischio di opzione + rischio di opzione + rischio di opzione 

 = A = B = C = D 

 

Il Rischio è il valore più elevato ottenuto per A, B, C o D.  
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Il Rischio non è quindi determinato tanto sulla base del rischio totale per parti specifiche del portafoglio, ma 

principalmente sulla base della loro composizione. In questo modo, DEGIRO tiene esplicitamente conto di come il 

cliente controlla il rischio attraverso l'asset allocation. Con una distribuzione in diversi settori, il Rischio sarà 

determinato sulla base delle categorie B o D. Se il portafoglio detiene anche posizioni lunghe e corte intercambiabili, 

si applicherà solo la situazione C, nel qual caso si applicherà un basso supplemento di rischio, ad esempio, del 

10% della categoria di investimento lordo (considerando il Margine del profilo Trader). Maggiori informazioni sullo 

sviluppo del rischio sono fornite qui di seguito nella rubrica “Rischio nella pratica”. 

 

 

 

 

5.6 Rischio nella pratica 

Con l'obiettivo di fornire una visione sia della struttura che delle possibilità che il modello di rischio di DEGIRO offre 

nella composizione di un portafoglio, di seguito illustriamo brevemente il modello di rischio di DEGIRO sulla base 

di diversi portafogli campione. Gli esempi sono per un Margine del profilo Trader e sono denominati in euro. 

 

5.6.1 Portafoglio non diversificato 

Un cliente detiene 100 azioni ING Group NV al prezzo di €10. Si consideri che ING Group NV è classificato come 

titolo di categoria A. A causa della mancanza di diversificazione degli investimenti, in questo tipo di portafoglio di 

investimenti il fattore determinante sarà il rischio di eventi, come mostrato anche dalla tabella seguente. 

 

Tabella 2: calcolo del rischio per portafoglio non diversificato 

Portafoglio €1.000 ING Group (100 per €10) 

Rischio di eventi €625 Rischio evento del 62,5% pari a €1.000 

Rischio netto di investimento €250 Rischio netto del 25% pari a €1.000 

Rischio netto di settore €400 Rischio di settore del 40% pari a €1.000 

Rischio lordo d'investimento €100 Rischio lordo del 10% di €1.000 

Rischio del portafoglio €625 Rischio basato sul rischio di evento 

 

5.6.2 Portafoglio investimenti con rischio di settore 

Un cliente detiene un portafoglio di azioni ABN AMRO Bank NV e ING Group NV, il cui valore delle due posizioni 

è pari rispettivamente a €800 e €1.000. Si supponga che tali titoli siano rispettivamente di categoria B e A. Questo 

esempio mostra che con un investimento di €800 in ABN AMRO Bank NV, il Rischio aumenta solo di €95 rispetto 

all'esempio precedente. La ragione di ciò è che il rischio settoriale è ora superiore al rischio di eventi più elevato 

all'interno del portafoglio. Tuttavia, questo rimane un portafoglio non diversificato, per il quale si applica un 

supplemento di rischio del 40%. 

 

Tabella 3: calcolo del rischio netto di settore per un portafoglio  

ABN AMRO Bank NV €800 Settore Finanziario 

ING Bank NV €1.000 Settore Finanziario 

Valore del portafoglio €1.800  
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Rischio di eventi €650 Rischio di eventi dell'81,25% di €800 (ABN AMRO Bank 

NV) 

Rischio netto di 

investimento 

€450 Rischio netto del 25% pari a €1.800 

Rischio netto di settore €720 Rischio di settore del 40% pari a €1.800 

Rischio lordo 

d'investimento 

€180 Rischio lordo del 10% pari a €1.800 

Rischio del portafoglio €720 Rischio basato sul rischio di settore 

 

 

5.6.3 Portafoglio d'investimento con rischio di investimento netto 

Il portafoglio di un cliente è suddiviso tra azioni ABN AMRO Bank NV, ING Group NV, Heineken e SHELL PLC per 

un valore rispettivamente di €800, €1.000, €1.000 € €1.200. Si supponga che tali titoli siano rispettivamente di 

categoria B, A, A e A. Tutte queste azioni sono quotate in euro, per cui non vi è alcun supplemento aggiuntivo al 

calcolo del rischio per il rischio valutario. In considerazione dell'elevata liquidità delle azioni, non vi è alcun rischio 

di liquidità. Il portafoglio è più diversificato, ma è ancora investito solo nella categoria di investimento “azioni”. A 

causa della composizione del portafoglio, il rischio di investimento netto è il fattore di rischio determinante all'interno 

del portafoglio. La tabella seguente mostra i risultati del calcolo del rischio. 

 

Tabella 4: calcolo in base alla posizione netta della categoria di investimento 

ABN AMRO Bank NV €800 Settore Finanziario 

ING Group NV €1.000 Settore Finanziario 

Heineken €1.000 Settore Foods and Beverages 

SHELL PLC €1.200 Settore Oil & Gas 

Valore del portafoglio €4.000  

Rischio di eventi €750 Rischio di eventi del 62,5% pari a €1.200 (RDSA) 

Rischio netto di investimento €1.000 Rischio netto del 25% pari a €4.000 

Rischio netto di settore €720 Rischio di settore del 40% pari a €1.800 

Rischio lordo d'investimento €400 Rischio lordo del 10% di €4.000 

Rischio del portafoglio €1.000 Rischio basato sull'investimento netto  

 

5.6.4 Portafoglio d'investimento con rischio valutario 

Nel presente esempio, il portafoglio è diversificato ma solo all'interno della categoria di investimento “azioni”. Di 

conseguenza, il rischio netto di investimento è il fattore determinante. 

Inoltre, in questo esempio, BP plc è denominata in GBP. Si consideri BP plc un titolo di categoria A. Esiste quindi 

un rischio valutario. Il rischio valutario in questo esempio è determinato pari al 6,36% del valore della valuta estera 

in euro. Supponendo un valore patrimoniale di 1000 GBP e un tasso di cambio GBP/EUR di 1,2, ciò comporta 

pertanto un rischio valutario di €76,32. 

Nota: se questa fosse stata una posizione di debito in azioni BP plc, il risultato del rischio valutario sarebbe stato 

ugualmente di €76,32. Non vi è alcuna differenza se la posizione in valuta estera è positiva o negativa. 
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Tabella 5: calcolo del rischio valutario  

ABN AMRO Bank NV €800 Settore Finanziario 

ING Group NV €1.000 Settore Finanziario 

BP plc 1000 GBP Settore Oil & Gas (GBP/EUR = 1,2) 

Valore del portafoglio €3.000  

Rischio di eventi €750 Rischio di eventi del 62,5% pari a €1.200 (BP) 

Rischio netto della categoria di 

investimento 

€750 Rischio netto del 25% pari a €3.000 

Rischio netto di settore €720 Rischio di settore del 40% pari a €1.800 

Rischio lordo della categoria di 

investimento 

€300 Rischio lordo del 10% di €3.000 

Rischio valutario €76,32 1000 GBP * 6,36% * 1,2 

Rischio del portafoglio €826,32 Rischio basato sul rischio netto di investimento e 

sul rischio valutario  

 

4.6.5 Portafoglio d'investimento con strategia long short 

Un cliente detiene un portafoglio secondo una strategia long short. Lo scopo di questa strategia è quello di utilizzare 

una potenziale sottovalutazione o sopravvalutazione delle azioni, ad esempio all'interno di un particolare settore. 

La tabella seguente illustra il Credito Scritturale, che mostra che il valore totale del portafoglio risulta pari a zero. 

Dopo tutto, con una strategia long short, non sono necessari investimenti a parte i requisiti che DEGIRO impone 

per il Rischio e il Valore del Collaterale. 

Tabella 6: portafoglio d'investimento secondo una strategia long short 

ABN AMRO Bank NV 

(B) 

+ €900 - €900 ING Group NV (A) 

ASMI (B) + €900 - €900 ASML (A) 

SHELL PLC (A) + € 1.100 - € 1.100 BP plc (A) 

Heineken (A) + €1.100 - €1.100 Ab Inbev (A) 

Valore long + €4.000 - €4.000 Valore short 

 

Il rischio del portafoglio di cui sopra si baserà sul rischio lordo di investimento, in quanto supera il rischio netto del 

settore e il rischio netto di investimento. Per il calcolo del rischio lordo di investimento, alla categoria di 

investimento “azioni” si applica un rischio del 10%. La posizione lorda totale del portafoglio di cui sopra risulta pari 

a €8.000, con un Rischio di €800. 

Tabella 7: calcolo del rischio della strategia long short 

Valore del portafoglio €0  

Valore lordo del Credito Scritturale €8.000  
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Rischio di eventi €731,25 Rischio di eventi del 62,5% di €900 (ABN 

AMRO o ASMI) 

Rischio netto della categoria di 

investimento 

€0 Rischio netto del 25% di €0 

Rischio netto di settore €0 Rischio di settore del 40% pari a €0 

Rischio lordo della categoria di 

investimento 

€800 Rischio lordo del 10% di €8.000 

Rischio del portafoglio €800 Rischio basato sul rischio lordo di 

investimento 

 

5.6.6 Portafoglio investimenti con azioni di categoria D 

Il portafoglio di un cliente è suddiviso tra azioni ABN AMRO Bank NV, ING Group NV, Heineken e Fugro per 

un valore rispettivamente di €800, €1.000, €1.000 e €1.200. Si supponga che tali titoli siano rispettivamente 

di categoria B, A, A e D. Per le azioni di categoria D viene applicato un fattore di rischio del 100% e tali 

prodotti sono aggiunti per il loro intero valore al rischio netto di investimento, al rischio di settore e al rischio 

lordo di investimento. Tutte queste azioni sono quotate in euro, per cui non vi è alcun supplemento al calcolo 

del rischio per il rischio valutario. In considerazione dell'elevata liquidità delle azioni, non vi è alcun rischio di 

liquidità. 

 

Tabella 8, portafoglio d'investimento con un prodotto di categoria D 

ABN AMRO Bank NV €800 Settore Finanziario 

ING Group NV €1.200 Settore Finanziario 

Heineken €1.000 Settore Foods and Beverages 

Fugro €1.000 Settore Oil & Gas 

Valore del portafoglio €4.000  

Rischio di eventi €750 Rischio di eventi del 62,5% pari a €1.200 (ING) 

Rischio netto di investimento €1.750 25% rischio netto di €3.000 + 100% di €1.000 

Rischio netto di settore €1.800 Rischio di settore del 40% di €2.000 + 100% di €1.000 

Rischio lordo d'investimento €1.300 10% rischio lordo di €3.000 + 100% di €1.000 

Rischio del portafoglio €1.800 Rischio basato sul rischio netto del settore  

 

Come si evince dalla tabella 8, l'intero valore di Fugro si aggiunge al rischio netto di investimento, al rischio 

di settore e al rischio lordo di investimento. Nel presente esempio, il rischio del portafoglio è pari a €1.800, 

pari al rischio netto di settore. 

 

5.6.7 Portafoglio di investimenti con opzioni 

Nell'esempio seguente si presuppone che le posizioni di opzioni con AEX quale valore sottostante. 

Poiché il valore delle opzioni non fluttua su base uno a uno (non lineare) in linea con l'indice AEX, il modello di 

valutazione delle opzioni calcola il profitto o la perdita potenziale per ogni singola posizione di opzione per ogni 
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movimento nel sottostante e ogni movimento nella volatilità implicita. Il profitto e/o la perdita totali per ogni posizione 

di opzione mostrerà l'effetto totale per ogni singolo scenario. Lo scenario in cui l’impatto ha l’esito negativo più 

elevato possibile verrà utilizzato come supplemento per il rischio. La panoramica seguente mostra il calcolo del 

rischio di opzione utilizzando i diversi risultati per ogni scenario con un indice dei prezzi AEX di 710. Si consideri il 

portafoglio di opzioni seguente. 

- long 1 AEX C650 17JUN22 a €76,65 per contratto 

- short 1 AEX C700 17JUN22 a €44,35 per contratto 

 

 

 

 

 

Tabella 8: calcolo del rischio di opzione del portafoglio di opzioni nell’indice AEX 

 
 
Modello di rischio 

 
 

Scenario standard* 

 
Scenario 
estremo 

** 

 
 

Movimenti dell'indice 

(710) 

 
 
 

25% 

 
 
 

0% 

 
 
 

-
25% 

 
 
 

125% 

 
 
 

-99% 

 
 

Volatilità 

 
 

-15% 

 
 

0% 

 
 

15% 

 
 

-15% 

 
 

0% 

 
 

15% 

 
 

-15% 

 
 

0% 

 
 

15% 

 
 

0% 

 
 

0% 

 
 

1 long 
AEX C650 17JUN22 
 

 

16.402 

 

16.424 

 

16.475 

 
 

-406 

 
 

0 

 
 

434 

 
 

-7.150 

 
 

-7.036 

 
 

-6.873 

 
 

13.431 

 
 

-1.114 

 
 

1 short 
AEX C700 17JUN22 
 

 
 

-14.568 

 
 

-14.658 

 
 

-14.807 

 
 

546 

 
 

0 

 
 

-547 

 

4.140 

 

4.104 

 

4.033 

 
 

-13.147 

 
 

639 

 
 

Rischio del portafoglio 

 
 

1.834 

 
 

1.766 

 
 

1.668 

 
 

140 

 
 

0 

 
 

-113 

 
 

-3.010 

 
 

-2.932 

 
 

-2.840 

 
 

284 

 
 

-475 

* Lo scenario standard consiste in 13 movimenti in azione (o dell'indice) con movimenti di accompagnamento nella volatilità implicita 

** Scenario estremo: fattore 5 del movimento in azione (o indice) nello scenario standard (inclusi aumenti standard e diminuzioni della volatilità), il 

risultato viene ridimensionato di un fattore 6,5. 

 

Per comodità, la panoramica illustra solo una piccola parte dei diversi scenari. Pertanto, lo scenario standard non 

calcolerà solo un movimento del 25% nel solo indice. Valuterà anche lo scenario per movimenti del 2,5%, 5% ecc. 

nell'indice. Il rischio totale di opzione di questo portafoglio di investimento è pari a €3.010. Ciò deriva dallo scenario 

in cui l'indice scende del 25% e la volatilità implicita diminuisce del 15%. La panoramica mostra chiaramente che 

nel calcolo del rischio di opzione sono coinvolti tutti gli elementi del portafoglio di opzioni e che le diverse posizioni 

possono coprirsi a vicenda. Il modello di valutazione delle opzioni può quindi valutare strategie diverse insieme per 

il Rischio effettivo e valutare strategie con più di due posizioni separate. 

 

 

 

6. Posizionamento degli ordini 

Ordine limite 

In conformità con le Leggi e Regolamenti, DEGIRO utilizza un intervallo del prezzo di riferimento di uno Strumento 

Finanziario in cui è possibile impostare il limite per un ordine limite. L’ordine dell’utente rischia di essere considerato 
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come un abuso di mercato se il limite è al di fuori dei limiti ragionevoli. Vale a dire, tali ordini potrebbero dare un 

segnale fuorviante al mercato.  

7. Procedura di disavanzo  

7.1 Procedura normale per il disavanzo  

Durante una Giornata di trading, DEGIRO monitora continuamente che i clienti rispettino i Limiti a loro applicabili. 

Se viene rilevato un disavanzo, DEGIRO avvierà la procedura di disavanzo e avviserà il cliente del tipo di 

disavanzo. DEGIRO addebita le spese in caso di liquidazione. Questi costi sono specificati nel documento 

Programma delle commissioni nelle Informazioni sui Servizi di Investimento. 

 

In caso di disavanzo di margine nel conto del cliente, viene inviata una richiesta di integrazione al cliente e si 

richiede al cliente di rettificare il portafoglio vendendo posizioni o depositando fondi aggiuntivi. Si prega di notare 

che il disavanzo può verificarsi sia quando il Rischio è maggiore del Valore del Collaterale o quando il saldo di 

liquidità negativo è maggiore del valore del collaterale.  

 

Una richiesta di integrazione viene inviata quando il disavanzo è pari o superiore a 100 EUR. A seconda della 

gravità del disavanzo, al cliente vengono concessi fino a 48 ore per risolverlo. DEGIRO cercherà di ridurre il Rischio 

al minimo del  90% del Valore dei Titoli. Se, una volta scaduto il termine, il cliente è ancora in disavanzo, il reparto 

rischi del cliente di DEGIRO procede alla chiusura di alcune delle posizioni del cliente al fine di adeguare il 

portafoglio e ridurre il Rischio e/o il saldo di liquidità negativo del cliente. Il cliente viene informato via e-mail. 

DEGIRO addebita i costi per questo intervento. Questi costi sono specificati nel documento Programma delle 

commissioni nelle Informazioni sui Servizi di Investimento.  

 

Nel caso in cui i clienti investano con Derivati, Scoperto e/o Prestito Titoli, è importante notare che i clienti hanno 

la responsabilità di rimanere continuamente consapevoli del loro Margine disponibile e dell ’uso di Scoperto e di 

Prestito Titoli nel loro portafoglio. Questa responsabilità implica che i clienti debbano apportare modifiche 

tempestive per evitare l’intervento di DEGIRO. A seconda del Limite che rischia di essere violato, e dei loro Profili 

i clienti possono apportare rettifiche riducendo le posizioni in Prestito Titoli o in Derivati (con cui è possibile ridurre 

il Rischio), trasferendo denaro (che può aumentare il Valore del Collaterale e ridurre l'uso di Scoperto ove 

applicabile). Se i clienti scegliessero di trasferire denaro, questi dovrebbero tenere conto della durata del 

trasferimento e prevedere un certo margine. Dopo tutto, è possibile che quando l'importo trasferito arrivi sul conto, 

si riveli comunque insufficiente a causa delle mutevoli circostanze del mercato, a seguito delle quali la Procedura 

per il disavanzo rimarrà in essere. Inoltre, in considerazione del breve termine che DEGIRO applica quando i limiti 

di rischio vengono superati, è importante che i clienti agiscano immediatamente. In caso di trasferimento di denaro, 

i clienti possono notificarlo inviando a DEGIRO una prova di pagamento all’indirizzo risk@degiro.nl utilizzando 

l'indirizzo e-mail registrato per DEGIRO. Affinché una prova di pagamento sia valida deve soddisfare determinati 

requisiti. Deve essere un'immagine che mostra l'IBAN dell'account di riferimento del cliente, l'IBAN del destinatario, 

l'importo e la data di trasferimento. Solo dopo aver ricevuto la conferma da parte di DEGIRO che la prova del 

pagamento soddisfa tutti i requisiti precedentemente menzionati, il cliente può considerarla approvata. A seconda 

del tipo di disavanzo e della sua gravità, DEGIRO può prendere in considerazione la possibilità di rinviare 

l'intervento per un breve periodo dopo aver ricevuto la prova di un trasferimento.  

 

7.2 Intervento diretto da parte di DEGIRO  

Se in qualsiasi momento il disavanzo supera il 25% del Valore del Collaterale o il Rischio diventa uguale o superiore 

al 125% del Valore del Collaterale, il reparto di rischio del cliente di DEGIRO notifica il cliente, concedendo al 

cliente un'ora per risolvere il disavanzo. Nel caso in cui, alla scadenza di questo termine, il disavanzo sia ancora 

presente nel conto del cliente, il reparto rischi del cliente di DEGIRO procederà alla chiusura della posizione del 

cliente per ridurre il Rischio  a un minimo del 90% del Valore del Collaterale. Non appena il Rischio superi il 135% 

mailto:risk@degiro.nl


    

= Informazioni sui Servizi di Investimento 

flatexDEGIRO Bank Dutch Branch, che opera con il nome di DEGIRO, è la filiale olandese della flatexDEGIRO Bank AG. flatexDEGIRO Bank AG è 
controllata principalmente dal regolatore finanziario tedesco (BaFin). Nei Paesi Bassi, la flatexDEGIRO Bank Dutch Branch è registrata presso DNB e 

sottoposta alla supervisione di AFM e DNB.      16/16  

20220830 

del Valore del Collaterale, DEGIRO avrà il diritto di intraprendere tale azione, immediatamente e senza preavviso. 

Come stabilito nel presente documento, i clienti sono responsabili dei loro investimenti. DEGIRO interviene al fine 

di evitare che il loro Margine disponibile diventi negativo. Nel caso in cui DEGIRO debba intervenire in tal senso, 

le spese di liquidazione saranno a carico del cliente. Questi costi sono specificati nel documento Programma delle 

commissioni nelle Informazioni sui Servizi di Investimento. 

 


