




les 8 règles d‘or
Préférer les ordres « à cours limité », 
« validité jour »

Le prix d'un Warrant pouvant connaître des fluctuations 
importantes, la meilleure façon de sécuriser le passage 
de son ordre est de maîtriser le cours d’exécution en 
le passant « à cours limité ». Les ordres « à seuil de déclenchement»
et « à la meilleure limite » ne sont pas adaptés pour les Warrants,
le risque étant d’être exécutés à un cours non désiré.

Effectuer un roulement de position lorsque 
le scénario n’est plus adapté

Lorsque le scénario espéré ne s’est pas réalisé, les caractéristiques
du Warrant ont été modifiées au fil du temps. Ce dernier n’est
plus forcement adapté aux nouvelles conditions de marché 
(delta, durée de vie, élasticité…).
Il est alors préférable de revendre son Warrant pour se
positionner sur un Warrant adapté au nouveau scénario.

Ne pas retenir le volume comme critère de choix

Il n’est en aucun cas un indicateur de liquidité. La liquidité 
est assurée par l’émetteur du Warrant qui anime 
le marché. Le volume n’est pas un indicateur, puisque 
vous pouvez être le seul à faire le bon choix !

Savoir prendre ses profits et couper ses pertes

Lorsque votre scénario s’est réalisé et que votre Warrant s’est 
fortement apprécié, il ne faut pas hésiter à prendre ses
gains. En effet, le delta du Warrant a certainement beaucoup
monté et son élasticité s’est donc mécaniquement réduite : 
il est souvent préférable d’enregistrer ses plus-values. 
Au contraire si votre scénario ne s’est pas réalisé, il ne faut
pas hésiter à couper sa position : le delta du Warrant aura
assurément baissé, la sensibilité de ce dernier face aux variations
du sous-jacent en sera diminuée d’autant. Dans un cas comme
dans l’autre, il est recommandé de se positionner sur un Warrant
adapté à la nouvelle situation de marché.
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Avoir une opinion forte sur le sous-jacent 
et un « timing » précis

Avant tout investissement en Warrants, il est impératif 
d’avoir mené au préalable une réflexion active (sectorielle 
ou ciblée) sur le sous-jacent. Un mouvement présenti sur 
un titre à la hausse comme à la baisse peut constituer 
une opportunité d’investissement.

Choisir une échéance adaptée au scénario

Plus la date d’échéance est proche, plus le Warrant est risqué 
et plus il faudra le revendre rapidement.
Une règle simple est alors de choisir des Warrants ayant une
durée de vie au moins 4 fois supérieure à la durée du
scénario que vous avez sur le sous-jacent (ex : un scénario se
déroulant sur 3 mois nécessite un Warrant ayant une durée de
vie supérieure à 12 mois). De façon générale, BNP Paribas
déconseille les Warrants d’échéance inférieure à 2 mois.

Choisir des Warrants dont les deltas sont compris 
entre 25% et 70%

BNP Paribas déconseille les Warrants dont le delta est 
inférieur à 25%. Un delta faible implique qu’une forte
variation du sous-jacent est nécessaire pour faire varier le cours
du Warrant. A l’inverse, plus le delta est élevé, moins le Warrant
est risqué et donc moins le Warrant est rémunérateur. Acheter un
Warrant à très fort delta revient à renoncer à une part très
importante de l’effet de levier. 

Ne pas investir sur des Warrants qui cotent 
moins de 0,09 t

Le prix du Warrant n’est pas un critère de choix : plus le prix 
d’un Warrant est faible, plus sa sensibilité aux variations 
du sous-jacent est faible. Pour un Warrant qui cote 
0,01/0,02, il faudra une très forte hausse de l’action 
pour pouvoir revendre le Warrant à au moins 0,03 e.
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Les Warrants offrent de forts effets de levier et des potentiels 
de gains importants pour qui sait bien les utiliser…

Pour choisir idéalement son Warrant et éviter les pièges, suivez les 8 règles d’or...
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les     règles d‘or
pour investir sur les Warrants8



Sous-jacent
L’actif sous-jacent est le support sur lequel porte l’option d’achat 
(Call Warrant) ou l’option de vente (Put Warrant). Il peut être
une action, un indice, un panier de valeurs, un taux d’intérêt, 
une matière première ou encore une devise.

A la monnaie
Un Warrant est dit « à la monnaie » lorsque le cours de l’actif 
sous-jacent est proche du prix d’exercice.

Américain
Un Warrant de type américain peut être exercé à tout moment 
à partir de sa date d’émission jusqu’à sa date d’échéance. 
Toutefois, en cas d’exercice avant l’échéance, il ne permet 
de récupérer que la valeur intrinsèque du Warrant.

Bid Only
Un Warrant devient « Bid Only » lorsque l’émetteur a vendu l’intégralité 
de son émission, et est donc contraint d’abandonner sa position 
de meilleur vendeur.

Call Warrant
Un Call Warrant donne le droit (et non l’obligation) d’acheter un actif sous-
jacent à un prix d’exercice (ou strike) et à une date d’échéance déterminée.

Carnet d’ordres
Pour chaque Warrant, un carnet d’ordres est géré par Euronext Paris 
où sont regroupées en temps réel l’Offre et la Demande du marché.

Cash Settlement
A l’exercice du Warrant, l’actif sous-jacent n’est pas livré physiquement 
au détenteur du Warrant mais ce dernier reçoit un montant en euros
(cash) issu de la différence entre le prix d’exercice et le cours du 
sous-jacent.

Dans la monnaie
Un Call/Put Warrant est dit « dans la monnaie » lorsque le cours 
de l’actif sous-jacent est supérieur/inférieur au prix d’exercice.

Delta
Le delta est le coefficient qui permet de calculer de combien d’unités 
va varier le Warrant lorsque le sous-jacent varie d’une unité.

Dividende
Les dividendes correspondent à la part des bénéfices qu’une société
redistribue à ses actionnaires proportionnellement aux nombres d’actions
détenues.

Échéance (ou date de maturité)
L’échéance est la date à laquelle le Warrant expire.

Élasticité
L’élasticité est le coefficient de sensibilité indiquant de combien 
va varier, en pourcentage, le Warrant pour une variation de 1 % 
du sous-jacent.

Européen
Un Warrant de type européen ne peut être exercé qu’à sa date
d’échéance.

Hors de la monnaie
Un Call/Put Warrant est dit « hors de la monnaie » lorsque le cours 
de l’actif sous-jacent est inférieur/supérieur au prix d’exercice.

   Indice
Les Warrants peuvent porter sur des indices français européens ou
internationaux.

Panier
Un panier regroupe des valeurs ayant des caractéristiques communes,
comme le secteur d’activité. Les paniers sont constitués par l’émetteur 
et servent de sous-jacent à certains Warrants.

Parité
La parité indique le nombre de Warrants qu’il faut exercer pour pouvoir
acheter ou vendre une unité d’un sous-jacent donné.

Point mort
Il correspond au seuil de rentabilité du Warrant soit, le niveau de cours
que doit atteindre le sous-jacent à l’échéance pour que l’investisseur
commence à dégager un bénéfice.

GLOSSAIRE

34



Gu
id

e
de

s
W

ar
ra

nt
s

Prime
Un Warrant est négocié moyennant le paiement d’une prime qui
représente la valeur du Warrant. C’est la prime du Warrant qui fait
l’objet de la cotation. On l’appelle aussi le prix ou le cours du warrrant.

Prix d’exercice (ou strike)
Le prix d’exercice est le prix auquel le détenteur du Warrant peut
acheter (Call Warrant) ou vendre (Put Warrant) le sous-jacent à échéance.

Put Warrant
Un Put Warrant donne le droit (et non l’obligation) de vendre un actif
sous-jacent à un prix d’exercice (ou strike) et à une date d’échéance
déterminée.

Quotité
Les Warrants se négocient à l’unité, comme les Trackers, Turbos et autres
Certificats.

Split
Un split sur action est une opération qui revient à diviser le cours d’une
action par un nombre entier et à multiplier le nombre d’actions détenues
par ce nombre entier. Cette opération est initiée par les sociétés qui
décident de rendre ainsi leurs titres plus liquides.

Spread (ou fourchette achat/vente)
Il s’agit de l’écart entre le cours acheteur et le cours vendeur d’un
Warrant. Il peut varier en fonction de divers paramètres tels que la
liquidité du sous-jacent ou les caractéristiques du Warrant.

Thêta
Il mesure la sensibilité de la prime du Warrant (en e/jour)
au passage du temps.

Valeur intrinsèque
C’est la valeur positive ou nulle du Warrant en cas d’exercice.

Valeur temps
C’est une valeur spéculative obtenue en effectuant la différence entre
le cours du Warrant et sa valeur intrinsèque. Elle dépend de divers
paramètres comme la volatilité et le temps qui reste à courir avant
l’échéance.

Véga
Il mesure la sensibilité de la prime du Warrant (en euro)
aux fluctuations de la volatilité du sous-jacent.

Vente à découvert
Opération par laquelle on vend un titre que l'on ne possède
pas en espérant le racheter à un cours moins élevé.

Volatilité implicite
Elle mesure le potentiel de variation du sous-jacent sur une période
déterminée. Une volatilité élevée signifie des écarts de cours potentiels
importants.

Rhô
Il mesure l’influence du taux d’intérêt sur la valeur du Warrant.

Glossaire

Vous souhaitez donnez du levier à votre portefeuille tout en limitant
vos risques ?

Découvrez l’Art des Warrants BNP Paribas !

Leader sur le marché des Warrants en France et « Meilleur
Établissement de Dérivés Actions de l’Année » selon le Risk Awards
2007 (Risk magazine), BNP Paribas offre une gamme de produits
diversifiée et originale, parmi les plus complètes du marché.

Il existe des Warrants pour chaque stratégie (anticipation haussière
ou baissière), pour chaque horizon d'investissement (court ou long
terme) et sur de nombreux sous-jacents (actions, matières premières,
indices français et étrangers).

Les Warrants ont pour caractéristique d’offrir un fort effet de levier
sans mise de fonds initiale importante, augmentant ainsi le potentiel
de rendement.

Si les gains sont potentiellement illimités, la perte, elle, reste
limitée à la prime investie au départ. Compte tenu de leur
nature, les Warrants s’adressent à un public averti.

Emis par des institutions financières et assimilés à des Valeurs Mobilières,
les Warrants s’achètent et se revendent aussi simplement que
des actions. Ils sont identifiés par un code Isin ou Mnémonique et cotent
en continu à la Bourse de Paris.

L’objectif de ce guide est de vous permettre de découvrir simplement
le fonctionnement des Warrants, leurs avantages mais aussi leurs risques,
et de vous aider à optimiser votre stratégie d’investissement.

Avertissement
Les Warrants décrits dans cette brochure s’adressent à des spécialistes et ne devraient être achetés et négociés que par des investisseurs disposant de connaissances spécifiques. En raison de leur
nature, les Warrants peuvent être sujets à d’importantes fluctuations de cours, qui peuvent, dans certaines circonstances, se traduire par une perte partielle ou intégrale du montant investi. BNP
Paribas attire l’attention du public sur les facteurs de risque figurant dans le prospectus de base visé par l’Autorité des Marchés Financiers (AMF). BNP PARIBAS ne saurait également être tenue
pour responsable d'une perte quelconque résultant de façon directe ou indirecte de la consultation ou de l'utilisation de ce document commercial. Les informations contenues et notamment les prix
qui y sont indiqués n'ont aucune valeur contractuelle mais seulement un caractère indicatif. L'ensemble des ces informations ne doit pas être considéré comme une incitation d'acheter ou de vendre
des Warrants, et ne constitue pas non plus un conseil d'investissement, ni un conseil d'ordre financier, juridique ou comptable. BNP Paribas attire l'attention des investisseurs sur le fait que les
informations fiscales contenue dans ce document ne constituent qu'un résumé du régime fiscal et, d'une part, et que ce régime fiscal est susceptible d'être modifié et, d'autre part, que sa situation
particulière doit être étudiée avec son conseiller habituel.
De plus, BNP PARIBAS ne saurait être tenue responsable des éventuelles erreurs typographiques ou matérielles présentes dans ce document commercial.
Le prospectus de base visé par l'Autorité des Marchés Financiers (AMF) ainsi que les conditions définitives relatives à chaque émission de Warrants, sont consultables sur le site http://www.amf-france.org.
ou disponibles sur simple demande adressée par courrier auprès de : BNP Paribas Warrants et Certificats, 20 boulevard des Italiens, 75009 Paris.
Enfin, la présente brochure a été soumise à l’Autorité des Marchés Financiers conformément à l’article 212-28 de son règlement général.

Introduction
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Devenezunspécialistedesproduitsdebourse
Warrants,Certificats,Trackersetsuivezl’actualité
boursièreaveclesmeilleuressourcesd’informations.

Couponàretournerà:
BNPParibasWarrants
20bddesItaliens-75009Paris

BNPParibasmetàvotreserviceplusieurssupportsd’informationàrecevoirparcourrierouparemail:

Voscoordonnées:
Nom:......................................................................................................................................................................................................................................................Prénom:.........................................................................................................................................................................................

Adresse:................................................................................................................................................................................................................................................................ .............................................................................................CodePostal:I__I__I__I__I__I

Ville:...............................................................................................................................................................................................................................................................Email:.........................................................................................................................................................................................

Jesouhaiterecevoirgratuitement:paremailparcourrier
•LeguidedesproduitsdeBourse
•Lalettremensuelle"ExpertiseBourse"
•Lalettrehebdomadaire"Warrants'Journal"
•Lalettrequotidienne"RéveilBoursier"
•Lesconseilsd'achatsetdeventesdeWarrants
•Lesémissionsdenouveauxproduits

Guide
des Warrants

votre portefeuille boursier
avec les Warrants BNP Paribas

Dynamisez

ACCUEIL WARRANTS BNP PARIBAS
Posez toutes vos questions sur les Warrants. Nos experts vous répondent.

SERVEUR VOCAL BNP PARIBAS
Suivez le cours de vos Warrants en temps réel, 24h sur 24.

UN SITE INTERNET : www.produitsdebourse.bnpparibas.fr
Un site riche en informations et conseils pour vous aider à bien choisir vos Warrants
et suivre leur évolution.

MAGAZINE D’INFORMATION : « EXPERTISE BOURSE »
Tous les mois, un véritable concentré d’informations, d’analyses et de conseils pour bien investir
dans les Warrants, certificats et trackers.

LE « WARRANTS’ JOURNAL »
Chaque semaine, tout savoir sur l’actualité des Warrants BNP Paribas, les nouvelles émissions
et tendances du marché.

UNE LETTRE QUOTIDIENNE : « RÉVEIL BOURSIER »
L’indispensable pour être chaque jour au coeur de l’actualité et saisir les opportunités d’investissement.

DES COURS CONSULTABLES DANS LA PRESSE SPÉCIALISÉE
Investir, La Vie Financière, Valeurs Actuelles, Le Revenu.

UNE COTATION EN CONTINU SUR PAGE REUTERS
Menu : BNPPFRWMENU

ACCUEIL PRODUITS DE BOURSE BNP PARIBAS
Nos experts répondent à toutes vos questions et vous proposent de vous abonner
gratuitement aux publications de votre choix.
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À VOTRE SERVICE

POUR BIEN S’INFORMER (




