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Dal punto di vista fiscale, le plusvalenze sui covered warrant sono
tassate al 12,50%, sia che derivino da operazioni di compravendita sul
titolo sia che provengano dall’esercizio dell’opzione.

In quest’ultimo caso, l’imponibile è dato dalla differenza tra strike price e
sottostante; in caso di plusvalenza derivante da operazioni di compravendita,
l’imponibile è dato dal corrispettivo della vendita al netto dei premi pagati e di
altri oneri. (Testo Unico delle Imposte sui Redditi, art. 81)

E’ consentita la deducibilità delle minusvalenze e degli altri oneri da operazioni
di cessione a titolo oneroso.

LA TASSAZIONE
DEI WARRANT



BNP Paribas è uno dei protagonisti del mercato dei Warrant, sia a
livello europeo che in Asia. Il suo know-how e la sua esperienza come
emittente di Warrant, riconosciuto «Migliore Istituto di Derivati Azionari
dell’Anno» (Risk Awards 2007), garantiscono agli investitori un accesso
ai prodotti più adeguati, alle migliori condizioni di liquidità e con le
informazioni più complete.
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Nel rispetto del contratto di liquidità sottoscritto con Borsa Italiana
S.p.A., BNP Paribas permette agli investitori di acquistare o
vendere Warrant in ogni momento durante il loro periodo di
quotazione*.

I Warrant BNP Paribas sono quotati di continuo dalle ore 9h05 alle
17h25 alla Borsa di Milano (salvo variazione degli orari di quotazione
decisi da Borsa Italiana S.p.A. ), fino a sei giorni di Borsa prima
della loro data di scadenza.
La liquidità del mercato dei Warrant è assicurata da BNP Paribas che
fornisce di continuo una forchetta di prezzo acquisto-vendita.

IL RUOLO 
DELL’EMITTENTE

LA QUALITÀ DELL’OFFERTA ASSICURARE LA LIQUIDITÀ DEL MERCATO 

BNP Paribas è  leader mondiale sul mercato dei prodotti derivati.
Gli investitori privati beneficiano della competenza di un team di
trader e di venditori consolidato, che opera anche per i clienti
istituzionali, assicurando la quotazione di continuo dei Warrant.

BNP Paribas propone ai propri clienti una gamma di prodotti completa
e in continua evoluzione.

Una Gamma ampia
BNP Paribas vanta oltre 6 000 Warrant emessi a livello mondiale
(Francia, Germania, Spagna, Singapore, Giappone …): da oggi, anche
in Italia con un vasta gamma di Warrants sulle principali blue chips
italiane e sull’indice SPMIB, BNP Paribas ha una gamma che
risponde a tutte le vostre esigenze, con prezzi d’esercizio e date
di scadenza adeguati ai trend del mercato.

Una Gamma diversificata
L’offerta dei Warrant BNP Paribas riguarda tanto le azioni che 
gli indici, permettendo quindi un accesso facilitato ai mercati
internazionali.

Una Gamma originale
Un team di esperti segue attentamente gli sviluppi del mercato e le
introduzioni in Borsa, per proporvi costantemente nuove soluzioni
d’investimento.

* in condizioni normali di mercato e di funzionamento informatico.
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BNP Paribas mette a tua disposizione tutti gli strumenti di analisi 
e d’informazione per aiutarti a definire la tua strategia e a fare 
la corretta scelta d'investimento.

•Per scegliere il Warrant più adatto alla tua strategia d’investimento
Il team di esperti Prodotti di Borsa è a tua disposizione 
al numero verde :

per rispondere a tutte le tue domande e per aiutarti a selezionare i
Warrant i più adatti alle tue aspettative.

•Per tenerti informato
Ogni mese, BNP Paribas pubblica anche «Un Mese di Borsa» che ti
informa sui trend dei mercati, sulle nuove emissioni e su tutti gli eventi
di attualità riguardanti i Warrant BNP Paribas. Inoltre, puoi iscriverti a
“Borsa in Diretta”, la newsletter che viene inviata ogni giorno prima
dell’apertura dei mercati e che da indicazioni sulle notizie e i dati
importanti della giornata che potrebbero influenzare le contrattazioni 
di Borsa.

Infine, team di specialisti ti propongono durante tutto l'anno numerose
conferenze per scoprire i Warrant o per perfezionarti nel loro utilizzo.

Scopri tutte le date e i dettagli delle conferenze sul nostro sito Internet:
http://www.prodottidiborsa.com

•Per monitorare facilmente i tuoi Warrant
Le quotazioni in diretta:
Le quotazioni dei Warrant sono anche disponibili al numero Verde 
e sul nostro sito internet. 
http://www.prodottidiborsa.it

INFORMAZIONI PER I CLIENTI

800 82 40 43
Numero Verde

800 92 40 43
Numero Verde
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L’opzione è scambiata tra vari soggetti.
L’emittente è un istituto finanziario 
che si impegna a riscattare il Warrant o ad onorare
il suo eventuale esercizio.

Un sottostante dà sistematicamente luogo 
a serie di Call e Put.

Le opzioni IDEM riguardano un campione
preciso di azioni e l’indice SP&MIB.

I sottostanti possono essere dei più diversi: azioni,
indici, panieri di titoli e valute.

Fissato al momento dell’emissione. Possono
esistere diversi prezzi: «out-of-the-money», 
«at-the-money» e «in-the-money».

Il prezzo di Esercizio è fissato secondo una griglia
precisa in funzione del corso del sottostante.

La scadenza è fissata al momento della
creazione di una classe di opzioni. Le scadenze
vengono stabilite sempre secondo una griglia
precisa predisposta dalle autorità.

Fissata dall’emittente, varia da alcuni mesi a
oltre 2 anni. Possono esistere più scadenze su
uno stesso sottostante.

Nessuna garanzia.
Contratto di negoziazione sottoscritto 
con Borsa Italiana S.p.A.

I lotti di negoziazione sono spesso 
fissati a 500.

I lotti di negoziazione sono 
fissati di solito a 100.

Le opzioni sono quotate sull’IDEM e sono 
riportate in una voce specifica del listino.

I Warrant BNP Paribas sono quotati di continuo in
Borsa di Milano.
Sono accessibili attraverso il loro codice ISIN, come
ogni strumento finanziario, o tramite il Codice di
Negoziazione.

OPZIONEWARRANT

SCHEDE 
PRATICHE

CONFRONTO TRA OPZIONI E WARRANT

Per un dato sottostante, possono esistere 
Call e/o Put.

QUOTAZIONE

NEGOZIAZIONE

LIQUIDITÀ

DURATA

PREZZO D’ESERCIZIO

SOTTOSTANTE

NATURA OPZIONALE

EMITTENTE
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OPZIONE

29

le 7 regole d‘oro

“Rollare” il proprio investimento quando lo
scenario non è più adatto

Quando lo scenario atteso non si è realizzato, le caratteristiche
del Warrant sono state modificate nel corso del tempo.
Quest’ultimo non è più adatto alle nuove condizioni di mercato
(delta, durata, elasticità …).
È quindi preferibile rivendere il proprio Warrant per
posizionarsi su un Warrant adeguato al nuovo scenario.

Non puntare sul volume come criterio di scelta

Non è mai un indicatore di liquidità. La liquidità è assicurata
dall’emittente del Warrant che anima il mercato. Il volume non
è un indicatore, poiché potreste essere i soli a fare la scelta giusta!

Saper massimizzare i propri profitti e
minimizzare le perdite

Quando il tuo scenario si è realizzato e il tuo Warrant si è
fortemente apprezzato, non esitare a rivenderlo. Infatti, il delta
del Warrant è sicuramente aumentato molto e la sua elasticità si è
quindi meccanicamente ridotta: è spesso preferibile realizzare le
proprie plusvalenze.
Allo stesso modo, nel caso in cui il tuo scenario non si fosse
realizzato, non esitare a cambiare investimento: il delta del
Warrant sarà sicuramente sceso, e la sua sensibilità alle variazioni
del sottostante sarà diminuito di altrettanto. In entrambi i casi, è
consigliabile posizionarsi su un Warrant adeguato alle nuove
condizioni di mercato.

5

7

6

Avere una buona conoscenza del sottostante 
e un «timing» preciso

Prima di un investimento in Warrant, è assolutamente necessario
aver condotto preventivamente una riflessione attiva
(settoriale o mirata) sul sottostante. Un movimento previsto 
su un titolo al rialzo o al ribasso può costituire un’opportunità
d’investimento.

Scegliere una scadenza adeguata alle proprie
aspettative sul sottostante

Più è vicina la data di scadenza, più è rischioso il Warrant e più
sarà necessario rivenderlo rapidamente.
Una regola semplice è quindi di scegliere un Warrant con un
arco di vita almeno 4 volte superiore alla durata dello
scenario che avete sul sottostante (ad es: per uno scenario che
dura 3 mesi occorrerà un Warrant con un durata superiore ai 
12 mesi). In termini generali, BNP Paribas sconsiglia i Warrant
con scadenza inferiore a 2 mesi.

Scegliere Warrant con delta compresi tra il 25%
e il 70%

BNP Paribas sconsiglia i Warrant con delta inferiore al 25%.
Un delta ridotto implica che occorre una forte variazione del
sottostante per far variare il corso del Warrant. Di contro, maggiore
è il delta, meno rischioso è il Warrant e quindi anche meno
remunerativo. Acquistare un Warrant a delta molto elevato
equivale a rinunciare a una parte molto importante dell’effetto leva.

Non investire su Warrant con un bid/ask molto
ridotto

Minore è il prezzo di un Warrant, minore è la sua sensibilità alle
variazioni del sottostante.

4

3

2

1

I Warrant offrono un forte effetto leva e importanti potenzialità 
di guadagno per chi li sa utilizzare bene …

Per scegliere idealmente il proprio Warrant, segui le nostre 7 regole d’oro...
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le     regole d‘oro
per investire sui warrant7



GLOSSARIO

Sottostante
L’Attivo sottostante è il supporto al quale è legata l’opzione di acquisto
(Call Warrant) o l’opzione di vendita (Put Warrant). Può essere una
azione, un indice, un paniere di titoli, un tasso d’interesse, una
materia prima o una valuta.

At-the-money
Un Warrant è detto «at-the-money» quando il corso dell’attivo
sottostante è attorno al prezzo d'esercizio.

Americano
Un Warrant di tipo americano può essere esercitato in ogni momento a
partire dalla sua data di emissione e fino alla sua data di scadenza.
Tuttavia, in caso di esercizio prima della scadenza, permette di
recuperare solamente il valore intrinseco del Warrant.

Call Warrant
Un Call Warrant dà il diritto (e non l’obbligo) di acquistare un attivo
sottostante a un prezzo d'esercizio (o strike) e a una data di scadenza
determinati.

Order book
Per ogni Warrant, Borsa Italiana S.p.A. gestisce un order book nel
quale sono raggruppati in tempo reale l’Offerta e la Domanda del
mercato. 

Cash Settlement
All’esercizio del Warrant, l’attivo sottostante non viene consegnato
fisicamente al detentore del Warrant, ma quest’ultimo riceve un
importo in euro (cash) risultante dalla differenza tra il prezzo
d’esercizio e il corso del sottostante.

In-the-money
Un Call/Put Warrant è detto «in-the-money» quando il corso dell’attivo
sottostante è superiore/inferiore al prezzo d'esercizio.

Delta
Il delta è il coefficiente che permette di calcolare di quante unità
varierà il Warrant al variare di un'unità del prezzo del sottostante.

Dividendo
I dividendi corrispondono alla parte degli utili che una società
ridistribuisce ai suoi azionisti in proporzione al numero di azioni
detenute.

Scadenza (o data di scadenza)
La scadenza è la data in cui scade il Warrant.

Elasticità
L’elasticità è il coefficiente di sensibilità che indica di quanto varierà,
in percentuale, il Warrant al variare dell’1% del prezzo del
sottostante.

Europeo
Un Warrant di tipo europeo può essere esercitato solamente alla sua
data di scadenza.

Out-of-the-money
Un Call/Put Warrant è detto «out-of-the-money» quando il corso
dell’attivo sottostante è inferiore/superiore al prezzo d'esercizio.

Indice
I Warrant possono essere legati a indici italiani, europei o
internazionali.

Multiplo
Il Multiplo esprime la quota di sottostante controllata da un’unità di
Warrant. 
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Break-even point (o punto di pareggio)
Corrisponde alla soglia di redditività del Warrant, ossia il livello
di corso che il sottostante deve raggiungere alla scadenza affinché
l’investitore inizi a realizzare un guadagno.

Premio
Un Warrant è negoziato mediante il pagamento di un premio che
rappresenta il valore del Warrant. È il premio del Warrant ad essere
oggetto della quotazione. Viene chiamato anche il prezzo o il corso 
del Warrant.

Prezzo d’esercizio (o strike)
Il prezzo d’esercizio è il prezzo al quale il detentore del Warrant può
acquistare (Call Warrant) o vendere (Put Warrant) il sottostante alla
scadenza.

Put Warrant
Un Put Warrant dà il diritto (e non l’obbligo) di vendere un attivo
sottostante a un prezzo d'esercizio (o strike) e a una data di scadenza
determinati.

Lotto Minimo
I Warrant sono negoziati per «lotto», in generale di 100 (500 per 
le valute).

Split
Uno split su un’azione è un’operazione che consiste nel dividere 
il corso di un’azione per un numero intero e moltiplicare il numero 
di azioni detenute per questo numero intero.  Questa operazione è
effettuata dalle società che decidono di rendere più liquidi i loro titoli.

Spread (o differenziale denaro/lettera)
Si tratta della differenza tra il prezzo di acquisto e il prezzo di vendita
di un Warrant. Può variare in funzione di diversi parametri quali la
liquidità del sottostante o le caratteristiche del Warrant.

Theta
Misura la sensibilità del premio del Warrant (in €/giorno) al
trascorrere del tempo.

Valore intrinseco
È il valore positivo o nullo del Warrant in caso di esercizio.

Valore temporale
È un valore speculativo pari alla differenza tra il corso del Warrant e il
suo valore intrinseco. Dipende da diversi parametri quali la volatilità e
il tempo che resta  prima della scadenza.

Vega
Misura la sensibilità del premio del Warrant (in euro) alle oscillazioni
della volatilità del sottostante.

Volatilità implicita
Misura il potenziale di variazione del sottostante su un periodo
determinato. Una volatilità elevata significa scarti dei corsi
potenzialmente elevati.

Rho
Misura l’influenza del tasso d’interesse sul valore del Warrant.



ABBONATI ALLE NOSTRE PUBBLICAZIONI GRATUITE!

UNA NEWSLETTER GIORNALIERA: LA BORSA IN DIRETTA
Il tuo appuntamento per essere informato ogni giorno di tutte le notizie importanti dei mercati. 
Registrati subito su www.prodottidiborsa.com: riceverai gratuitamente ogni mattina, 
prima dell’apertura dei mercati, la newsletter che ti tiene aggiornato sugli appuntamenti 
importanti della giornata borsistica.

NUMERO VERDE: 

I nostri esperti sono a tua disposizione per rispondere a qualsiasi tipo di domanda 
sul funzionamento dei prodotti e per abbonarti alle nostre pubblicazioni gratuite.

SITO INTERNET
www.prodottidiborsa.com

Per avere le quotazioni in tempo reale, per abbonarsi gratuitamente alle newsletter 
e per ricevere qualsiasi informazione sul funzionamento dei prodotti BNP Paribas.
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CONTATTACI

PER ESSERE SEMPRE INFORMATI 

800 82 40 43
Numero Verde

800 92 40 43
Numero Verde


