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I. Definicion, ¢qué es un Warrant?

Es un valor mobiliario que otorga el DERECHO tedrico, no la obligacion,
a comprar (CALL) o vender (PUT) una cantidad determinada de titulos
de un Activo Subyacente a un precio establecido (Strike),

y en una fecha fijada de antemano (Fecha vencimiento)

~—

¢,Qué condiciona el precio del Warrant?
Activo Precio de Fecha de

Subyacente Ejercicio vencimiento Tipo Paridad
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I. Definicion

Warrant como derecho a comprar/vender una cantidad determinada de
titulos (Ratio) sobre un activo.

-

La Paridad expresa el nUmero de Warrants necesarios (numerador) para
tomar posiciones sobre una unidad de activo subyacente (denominador).

El Ratio expresa las unidades de activo subyacente sobre las que se
tiene derecho con un Warrant.

TELEFONICA | 16.32 £

Cotizaciones Warrants obtenidas de la pagina web warrants.com

| SOCIETE
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I. Warrants vs Futuros

Warrant como contrato a plazo forward que otorga el DERECHO, no la obligacion,

-

Diferencia con los futuros.

Maxima perdida limitada a la prima pagada

Warrant CALL Futuro comprado

Beneficios Beneficios

A A

> »
» '

Cotizacion IBEX Cotizacion IBEX

Pérdidas Pérdidas

SOCIETE
WARRANTS | GENERALE



I. Warrants vs Futuros

Warrant como contrato a plazo forward que otorga el DERECHO, no la obligacion,

-

Diferencia con los futuros.

Maxima perdida limitada a la prima pagada

Warrant PUT Futuro vendido

Beneficios Beneficios

A A

> »
» '

Cotizacion IBEX Cotizacion IBEX

Pérdidas Pérdidas
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I. Activo Subyacente

B Sobre qué se puede invertir con Warrants:

= =

ACCIOMNES INDICES

ACCTOMA ACERIMOE AICE Lo HETRA
ﬁLCATEL- LUCENT .................. ﬁ NTENﬁE ...................................... ﬁ ppLE ........................................................ DOWJONES ....................................
ﬁRCELOR . MI-ITAL ................. Bﬁmco SﬁNTANDER .................... BﬁNESTO .................................................. EUR O . STO Kx . SD ............................
BﬁNKINTER ............................. B BUA .............................................. BME ........................................................... HAN GSENG .....................................

EMP PARIBAS clsco CITIGROUP IBEx 23
DEUTSCHEBANK ................... DEUTSCHETELEKOM .................. EN&GAS ..................................................... NASDAQ:LDD ..................................
FCC .......................................... FERR OUIﬁL ................................... FRﬁN CETELECOM .................................. N IKKE1225 .....................................
GﬁMESA ................................... GﬁSNﬁTU RﬂL .............................. GOLD MﬁNSﬁCHS ............................................................................................
GOOG LE .................................. IBERD Rom .................................. IBERD RomRENOUABLES ................. DTvisAs
IBERIﬁ ..................................... INDITEH ......................................... INTE L c O Rp ............................................ ELIR.-"JF'Y ..........................................
JPMORGJ&N ............................ MIC ROSO'__F ................................. N HHOTE LES ............................................ ELIR.-"LISD .........................................
NOKIA ...................................... Popu LAR ...................................... REDELECTR ICA .................................
.......................................................................................................................................................................... PETROLED

RERSOL SAaBADELL TECHICAS REUNIDAS
.......................................................................................................................................................................... BREMT Mow 10

TELECING O TELEFOMICA VEHOO e

ZELTIA METALES

QRO
p LATA ..............................................
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I. Caracteristicas: valor mobiliario

B Warrant como DERECHO: caracteristicas

TELEFONICA | 16.32 £

B Valor Mobiliario, no es posible tener posiciones en descubierto

B Liquidez garantizada por el Emisor (Creador de mercado)

B Negociados a través de Intermediario Financiero
B Bancos/Cajas de Ahorro
B Agencia o Sociedad de Valores/Broker online
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I. Definicidon: resumen

Los Warrants son DERECHOS teoricos de compra/venta

sobre un Activo Subyacente
a un precio establecido (Strike o Precio de Ejercicio)

hasta una fecha determinada (Vencimiento)

TELEFONICA | 16.32 £
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I. Ventajas - Apalancamiento

Rentabilidad

Warrant

Subyacente

Tiempo

Acumulada
A

30%

25%
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I. Ventajas - Apalancamiento

B Posicionamiento alcista en TELEFONICA:

Contado:

TEF =16 €

Apalancamiento =

Warrants:

CALL 16 TEF vto 3 meses
(Paridad 2/1) = 0,60 €

16
= 13.33

0.60 x 2
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I. Ventajas - Apalancamiento

TELEFONICA cotiza a 19 € en la fecha de vencimiento del Warrant

Contado: Warrants:

Resultado

Resultado
19 - 16 = 3 € (+18,75 %)

Puede comprar a 16 € un activo que cotiza
a 19 € en mercado, ¢ es interesante?

(19-16) _,

D
2

El inversor pag6 0,60 € =1,5-0,60 = 0,90 € (+150%)
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I. Warrant CALL :

perfil a vencimiento

TELEFONICA | 16.32 £

codigo C/P 5 Strike 3 Fodmm W = B2 2dk = @

0.63 €

Punto Muerto: 16 + (0.63 x2) =17.26 €

WARRANTS |
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I. Warrant PUT : perfil a vencimiento

TELEFONICA | 16.32 €

Fecha ¥. & (el = odk = e

0.26 €

--------- » Punto Muerto: 15.5 - (0.26 x 2) = 14.98 €
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I. Tipos de Warrants: OTM, ATM e ITM

En el Dinero
(ATM)

Fuera del Dinero Dentro del Dinero
(OTM) (ITM) Strike = Spot

Strike < Spot

Strike > Spot

CALL

Cotizacion Act.Sub.

SOCIETE
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I. Tipos de Warrants: OTM, ATM e ITM

En el Dinero
(ATM)

Dentro del Dinero Fuera del Dinero

(ITM) (OTM) Strike = Spot

Strike > Spot

Strike < Spot

PUT Cotizacion Act.Sub.
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I. ¢.Qué hace el Emisor? Valorar el Warrant

TELEFONICA | 16.32 €

Fecha ¥. o (el = fdk = mes

"“‘14 €..... 16 € ““ 18 € Q“

R .
:‘ | O | :' | %  Cotizacion Telefonica
u ‘- : ‘.
. OTM :ATM % IT™ .

. L . . ¥

Yuera del dinero en el dinero ‘"entro del dlner.o'

. * * .

* o* *

o o*®
' * .
T TT LA "tagasnt

En esta situacion, ¢,cuanto vale el Warrant?

Puede comprar a 16 € una accion que cotiza a 14 €. Puede comprar el titulo
14 - 16 = -2/2 méas caro ? ... ¢ le interesa ?

¢, En qué situacion ofrecera el Warrant un mayor efecto Apalancamiento ?
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¢, Qué Warrants tienen el mayor apalancamiento?

TELEFONICA | 16.32 €

C/P 5 Stike 3 Fodme V. = il =2 Gk =

Par

14 € 16 € 18 €
| | |
OTM ATM IT™

fuera del dinero en el dinero dentro del dinero

...con TEFen 18 € = Spot

18

Cotizacion Telefonica

(VI + VT) x Paridad (L+VT)x2

...con TEFen 14 € = SPot - 4
(VI +VT) x Paridad O+VT)x 2
WARRANTS | SOCIETE
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I. Warrant: producto Derivado

WARRANT Producto Derivado

B Activo Subyacente

B Spot: condiciona el PRECIO del Warrant
M Liquidez: condiciona el VOLUMEN

B Prima del Warrant; Precio del Warrant en mercado.

Bidy Asky

0.e7 0.eg

B Spread (Diferencia Oferta/Demanda).
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I. Liquidez del Activo Subyacente

_ B El precio del Warrant depende de la cotizacion

del subyacente...

Telefdnica
Equity ESO178430E18 MCE MCE EUR OSJUL1O  17:02
Ord BidSize Bid1l7:02 Ask Ask Size  0Ord

17128 12, 180/15, 185 43162

17128 1%, 180 /15,185 43162
42 GE 1%, 175 /15,150 14404
EE17 1%, 170 7 15,155 12776

10289 1% 165 /7 15,200 22448

17735 1% 160 /1%, 205 158540

N ) =
Lo N IR N

Profundidad de mercado de la accion de Telefénica en un
momento de la sesidon del 5 de Julio 2010. Fuente: Reuters

... valorar lo “liquido” que es el titulo en términos
de Spread.
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I. Liquidez del Activo Subyacente

_ M ... pero también la liquidez del Warrants

depende de las condiciones de liquidez del
subyacente (volumen de negociacion).

Acciona
Equity ES0125220211 MCE MCE EUR 0SJUL1O  17:05
Ord Bid>Size Bidl7:05 Ask Ask Size  0Ord
B10 BB, 310/ 66, 370 130
2 G610 66,3210/ 65, 270 130 2
2 452 66, 200 / 65, 280 G4 1
2 40100 66,290 / 65, 400 160 1
1 259 BE, 280 68,420 274 1
1 265 66,270/ 65, 430 226 2
Profundidad de mercado de la accion de Acciona en un
momento de la sesion del 5 de Julio 2010. Fuente: Reuters
un activo menos liquido tendra Warrants
menos liquidos.
WARRANTS | SOCIETE
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I. Los Warrants en el mercado

B Junto a las posiciones del especialista, pueden existen otras posiciones
de inversores en mercado.

FROQ10901926 MCE MCE EUR 0SJUL1D 132:19
ord Bid Zize Bid 1&:51 Ask Ask Size Ord

1 00000 1.20/1.21 300000 1

Profundidad de mercado del Warrant CALL 14 de Telefénica emitido por
Société Générale en un momento de la sesiéon del 5 de Julio 2010. Fuente: Reuters

FROO10900548 MCE MCE EUR 0SJULLIO 12:48
Ord Bid Size Bigd 16:53 Ask Ask Size Ord

1 100000 4770, 48 100000 1

Profundidad de mercado del Warrant CALL 70 de Acciona emitido por
Société Générale en un momento de la sesiéon del 5 de Julio 2010. Fuente: Reuters

B Es importante conocer el precio del Especialista (SG)

B Puede existir profundidad de mercado a otros precios

B En el mercado de Warrants solo son validas las 6rdenes a precio limitado.
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I. La Prima, ¢de qué factores depende?

FACTOR

Evolucion del Subyacente (+)
Tiempo a vencimiento (-)

Volatilidad (+)

Dividendos (+)

Tipo de Interés (+)

CALL

PUT

WARRANTS | =
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B Evolucidon de volatilidad

S— > -
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C/Py Shrike

TEF =16,32 €

Elasticidad mide:

Variacion precio del Warrant

------ » Por variaciones de un +/- 1% en el Act. Subyacente

t Si TEF: + 1% CALL 16 +7.6%
‘ Si TEF: - 1% CALL 16 -7.6%
WARRANTS | SOCIETE
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El precio del Warrant depende directamente del tiempo que resta hasta su vencimiento.
Cuanto mas tiempo resta hasta el vencimiento del Warrant, mayor es la esperanza
matematica de beneficios futuros.

+ TIEMPO = + Valor en el WARRANT
e

Valor Temporal

> Tiempo

Vencimiento
del Warrant

Theta mide la sensibilidad del precio del Warrant al paso del tiempo

SOCIETE
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TEF=16,32 €

BO231 Call 1 £ 18/03/11 0,21 0,92 21 259,98 4,97 0.0250 -0.0029

THETA mide:
Pérdida de valor del Warrant

Por cada DIA NATURAL que transcurra

‘ Sipasa ldia: -0.005 CALL 16 0.63 €
§  Sipasan 2 dias: -0.01 CALL16 0.62 €
WARRANTS | SOCIETE
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I. Situacion excepcional en 2008, caidas en 2009 - VIX

GRAB Index GP

HERNEY|| Advanced |  Hide GP - Line Chart Page 1/12
Range [PEDSDED- G Urrer [KICEGEREEERN ov. Avgs Currency (IS
Period Lower 15 [-1Events

005
00 Europee g4
1000 u.s.

Fuente: Bloomberg
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TEF =16,32 €

VEGA mide:

--------- En Euros influencia de un cambio de volatilidad

------ > Por cada 1% de variacion

Si la volatilidad: +1% CALL16 0.64 €
Si la volatilidad : -1% CALL 16 0.62 €
WARRANTS | SOCIETE
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I. Herramientas de simulacidn en warrants.com

Caracteristicas Grafico

r r
CallfPut Put
.................................................................................................... o.ddf = 111600
Precio de ejercicio 10500 £ N
Fecha Vencdrmisnto 18/06/10 L
.................................................................................................... o _ddi 11150 .0
100041 r
Arnericano r
0.435 - 111400
0,430
=
=
Horario actualizacion web 00-17:40 &
|
r e
Informacion dinamica 2 Actualizar Fecha 09:00
r
B e D4 ——  Ssubyacente 1113185
Ak 0,44
.................................................................................................... Perodo I Intradia = I Rentabilidad -Z.27%
Wariacion % [(sfdlkimo cierre) -4, 44% N
Walurnen Ask 00000
.................................................................................................... SR
Wolumen Bid soooon  Pricer
Precio del Subyacente 11141.14 r
.................................................................................................... Subyacente
Celta % -35.69
.................................................................................................... Precio 10700 A [ M| variacién | -2.06 %
Elasticidad 2,09
vega ........................................................................................... R
ThEta ......................................................................................... T ﬂ | ﬂ 2175 %
Garnrna Periodo de observacion
Volatilidad irmplicita® % Iia 06/04,/10 ﬂ | ﬂ Fecha Wto: 18/06/2010
Ultirna ackualizacién 20 rnar 2010 0200
1 Warrant
Precio 0,98 F4.88 %
Consejo del experto |

r

. Akencidr: Ef Pricer a5 una hervamienta de aproximacién que considers las
M Riesgo muy Alto

Zansibilidades constantes y por lo tanko af pracie calculads del
Warrant puede diferir dal precic real.

Estos warrants estan reservados a unos escenarios
ruy agresivos : fuertes alzas, fuertes correcciones...
vwio plazas muy cortas, Pueden ser riuy rentables sin
embargo, con ellos sze asurmne un riesgo muy alto,
Estdn reservados a un publico conocedor del
producto y necesitan ser seguidos de cerca cada dia.
Mo debe olvidar la péardida de wvalor temporal que
puede ser elevada, i,

Atencion: Le Cotizacidn del activo subyacente hace referencia al
aftime precio actualizado del Warrant, El grafico del Warrant se
basgz en ef precio Bid,

* W\éase Informacidn Legal

wARRANTS
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.. Estrategias con Warrants

Cash Extraction: extraccion de liquidez con Warrants (herramienta web)

Cobertura: Inmunizar una Cartera de contado con Warrants (herramienta web)

Cobertura Estatica (a un plazo fijo)

Cobertura Dinamica (en un momento determinado)

Especulacion: Comprar “barato” vender “caro” (simulador web)
Estrategias Combinadas: Straddle, Strangle

Fondos Garantizados: Estructura fija (cupon cero) + Variable

SOCIETE
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I. Especulacion con Warrants

PPPPP

Compra CALL 18 TEF vto Dic’09
a0.22 €, TEF = 16.45 € (21/07/09)

Venta CALL 18 TEF vto Dic’09 a
0.80 €, TEF = 19.37 € (17/11/09)
Volatilidad sube +4%

TEF +17,7% vs Warrant +263,6%

L L L L I T T
o om u M @ o @ o ow o o ok

|
’HM‘ uﬂ | Compra PUT 18 TEF vto Mar'10
iy a0.35 €, TEF = 18.56 € (14/01/10) »
R
W U‘ | i‘ﬂh\,ﬂ“"**”f - Venta PUT 18 TEF vto Mar'10 a e
M‘ ﬂ“‘ w | uxl \Wﬂ 0.62 €, TEF = 17.16 € (17/02/10)
,‘ N sﬂu Mwu WY Volatilidad sube +9% 5
‘W' TEF -7,5% vs Warrant +77,1% e

63 16 23 30 06 14 20 27 04 11 18 25 01 08 15 22 23 06 13 20 27 03 10 17 24 31 OF 14 21 28 05 12 19 26 02 03 16 23 a0 07 14 21 04 11 18 25 O 03 15 22 OO
Mar 09 | Apr09 | MayD09 | Jun 09 | Jul 09 | Aug 09 | Sep 09 | Oct 09 | Nov 09 | Dec09 | Jan10 | Feb10 |

Rentabilidades pasadas no aseguran rentabilidades futuras

SOCIETE
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.. Cobertura Estatica o a Vencimiento

Suponga un inversor con una cartera de acciones o ETFs que replican el
indice Ibex 35 por valor de 30.000 euros ...

... lainestabilidad del mercado y los factores macroeconémicos nos hacen
dudar sobre la evolucidn a futuro de la misma ...

¢, Como puede inmunizar su Cartera frente al riesgo de posibles caidas?

v

SOCIETE
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.. Cobertura Estatica o a Vencimiento

Cotizacion Ibex 35: 10.000 puntos
Valor Cartera en euros: 30.000 euros
Warrant PUT strike 10.000: 0.58 euros
Vencimiento Warrant: 1 mes y medio
Paridad Warrant: 1000/1
Delta: 50%
Beta de la Cartera: 1

¢, Cuantos Warrants PUT necesito?

NUmero de Valor en euros de la Cartera
Warrants PUT — Strike x Beta x Paridad

SOCIETE
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.. Cobertura Estatica o a Vencimiento

Cotizacioén Ibex 35: 10.000 puntos
Valor Cartera en euros: 30.000 euros
Warrant PUT strike 10.000: 0.58 euros
Vencimiento Warrant: 1 mes y medio
Paridad Warrant: 1000/1
Delta: 50%
Beta de la Cartera: 1

¢, Cuantos Warrants PUT necesito?

Numero de 30.000

Warrants PUT = x 1 x 1000
10.000

Coste de la Cobertura = 3.000 Warrants x 0,58 euros = 1.740 euros

Cobertura 5,8% de la Cartera

Con independencia de las caidas del mercado, la Cartera perdera como maximo un 5,8%

SOCIETE
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.. Simulador Cobertura en www.warrants.com

IBEX 35 | 10175.23 £
Warrants > Volatilidad > Optimizador » Analisis Técnico  » Cobertura Warrants Cash Extracton »

COBERTURA ESTATICA (A YEMCIMIENTO) + Nuevo escenario =+ Simular una Cobertura Dinamica

Los Warrants PUT son instrumentos muy eficaces para cubrir una cartera de acciones ante el riesgo de caida de los precios en el
rmercado, En efecto, el valor de los Warrants PUT aurmenta cuando el precio o cotizacidn del active subyacente baja en rercado.
El objetivo de la Cobertura es compensar el descenso del valor de la cartera de acciones con el aumento del valor de los
Warrants PUT cuando el mercado cae. La Cobertura perfacta sobre una cartera de acciones implicaria la cornpra de Warrants PUT
sobre todaz las acciones que componen la cartera, Sin embargo, =i la cartera esta formmada por un determinado ndmero de
acciones cuya ponderacidn se asemeje a la de un determinado indice (por ejernplo, el Ibex 35) la Cobertura podria llevarse a
cabo utilizando dnicarmente Warrants PUT sobre el indice. En el caso de querer cubrir una cartera de acciones o bienes cotizados
en una diviza distinta al Euro, el procedimiento es diferente, ya que por ejernplo, si la cartera es en ddlares, habria que comprar
Warrants CALL sobre tipo de cambio EURJUSD para cubrir un movimiento desfavorable del délar con la revalorizacidn de estos
Warrants, en ese supuesto de mercado,

Caracteristicas de los Warrants que mejor se adaptan
Fracios Indicatives - Ultima actualizacién © 13/07/2010 12:52°

O 10000 £ 20408710 0.51 0.52 100051 -45.69 .46 ABZTT

Detalle del escenario de Coberura

r
Valor de la cartera 30000 =urols)
Miarmera de Warrants a comprar 2948 warrant(z)
Coste de la Cobertura 1532.96 eurals)

El Warrant PUT que mejor se adapta a su escenario de Coberura ez el AB2ZTF7.

Para cubrir hasta el vencimiento del Warrant su cartera de acciones valorada en 30000 euros, que se corresponde al valor de
2.95 Indices IBEX 33, debe adquirir 2.95x(1000/1) Warrantz, es decir 294% Warrants(*), La Cobertura tiene un coste de
1532.96 euros, lo que representa un 5.11% del valor de la cartera,

Si mantiene la Cobertura (los Warrants PUT) hasta la fecha de vencimiento, el 20 de agosto de 10, el valor minimo que
tendra su cartera(*) serad de 27050.41 euros, incluyendo el coste de Cobertura v para cualquier cotizacién del activa
subyacente IBEX 35 el dia de wvencimiento, De esta formma se inmuniza la cartera de acciones a una pérdida mmaxirma de
6.83% con independencia de lo que caiga el active subvacente.

La Cobertura estitica supone mantener los Warrants PUT hasta |la fecha de wvencimiento, pero ez posible venderloz en
rmercado en cualquier rormento. Sioel active subyacente cormienza a subir, es recomendable deshacer la Cobertura vendienda
los Warrants PUT.
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I. Qué NO hacer con Warrants...

B Seleccionar un Warrant SOl0 por su precio.

m  No utilizar Stop LoOSS.

B [nvertir primero y después conocer el producto.

® Invertir UNnicamente en Warrants, no limitar la inversion.

m No utilizar es.warrants.com:

wam

s | WIS

e TOP FOUR DEL MES \J - --
- T WARRANTS ‘ by b
= - . =l

FIDELITY

O e ]
a
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I. Qué hacer con Warrants...

B Operar con TENDENCIA & MOVIMIENTO
B Estrategia: Nivel de entrada, stop loss, objetivo Beneficios ...

B Seleccion OPTIMA del WARRANT (Vto/Strike/Vola)
B El simulador como paso previo a la inversion en Warrants
B Los WARRANTS NO son un producto de AHORRO

B Maxima INVERSION en WARRANTS: 20% - 10% Cartera

Conocimiento GLOBAL del Producto
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I. Mas informacion

nnnnnnnnn

Teléfono Gratuito
900 20 40 60

=
ALTERECO+ Simulador de Warrants
A -
- R D es.warrants.com

EMISOR N°1

~-$ ¥

P eaa Productos Cotizados
vl AL PRIGA S5 IRNT RS
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La informacion contenida en este documento tiene caracter indicativo y puede variar segin
las condiciones de mercado. Aunque SOCIETE GENERALE ha obtenido la informacion
sobre la que se basa de fuentes fiables, no se concede garantia alguna respecto a la
exhaustividad de esta informacion, ni respecto a las opiniones, recomendaciones u otras
consideraciones contenidas en la misma; y en ningun caso constituye una oferta de compra o
venta de ninguno de los productos, estrategias de inversion o servicios mencionados. Los
inversores deben adoptar sus propias decisiones de inversion basandose en sus objetivos de
inversion y situacion financiera especificos, asi como utilizando los asesores independientes
que estimen necesarios.

La operativa en Warrants requiere conocimiento y buen juicio. En caso de duda o si desea
informacion adicional puede ponerse en contacto con el GSG (Grupo Société Génerale) a
traves de la direccion de correo electronico warrants.spain@sgcib.com asi como expresar
cualquier queja o reclamacion en el Servicio de Atencion al Cliente en la pagina web

http://www.sgcib.com/spain/

Esta presentacion no puede, ni en su totalidad ni en parte, ser reproducida, archivada ni
introducida en ningun sistema de busqueda, o transmitida de ninguna forma o por ningdn
medio, ya sea electronico, mecanico, fotocopiado, grabado u otro, sin la autorizacion expresa
y escrita de SOCIETE GENERALE.
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Curso de formacion

SOCIETE
WARRANTS GENERALE

Los Warrants le dan acceso a una gran variedad de activos: Ademas, cotizan en la Bolsa,
. o . lo gque garantiza su
Ibex, Repsol, Inditex, Iberia, Citigroup, Microsoft, petréleo Brent, Oro, tipo fransparencia

cambio Euro/Dolar, Euro/Yen, etc

A partir de una inversion redueida
con un Alto palancamiento

w s



