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Ademads de los Warrants CALL para tendencias alcistas y Warrants PUT para tendencias bajistas, desde hace
algun tiempo, los inLine, dan la oportunidad de invertir en la tendencia, la lateral, en la que los Warrants CALL
y PUT, los cldsicos, no son aconsejables.

Los inLine dan derecho a recibir un importe fijo y conocido de antemano, de 10 euros en la fecha de vencimien-
to, llamado pay out; siempre que el Activo Subyacente, el IBEX 35, cotice dentro de unos limites establecidos
en el Rango del inLine. Si el Activo Subyacente toca cualquiera de los limites (superior y/o inferior) del Rango
en cualquier momento de la vida del inLine, éste vence anticipadamente sin valor, con un importe de liquida-
cion de cero euros.

Los inLine, a diferencia de los Warrants clasicos (CALL y PUT), no tienen un Strike o precio de ejercicio, sino
un Rango de precios con un limite superior y un limite inferior, por ejemplo: inLine sobre IBEX 35® con rango
8.500 - 12.000 puntos. Los inLine son, por tanto, adecuados para mercados que evolucionan dentro de un
rango de precios mas o menos amplio.

Al igual que los Warrants clasicos, los nuevos inLine cotizan en la Bolsa con Liquidez garantizada por el Crea-
dor de Mercado (Market Maker) durante toda la sesion bursatil. También se contratan a través de un interme-
diario financiero, con una cuenta de valores.

A diferencia de lo que sucede con los Warrants clasicos (CALL y PUT), el paso del tiempo y los descensos de
la Volatilidad benefician a los inLine, dado que son situaciones tipicas que se producen en mercados laterales,
los propicios para la inversion en inLine. Por otro lado, los inLine tienen la posibilidad de que se produzca un
vencimiento anticipado sin valor, si se toca alguno de los limites establecidos y no disponen de Apalancamien-
to; cosa que no sucede con los Warrants cldsicos.

EVOLUCION DE UN INLINE CON RANGO 8.500 - 12.000 ANTE EL COMPORTAMIENTO LATERAL DEL INDICE IBEX 35

Fuente: Société Générale
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En la siguiente tabla, vemos como afectan los factores a los Warrants clésicos y los inLine:

FACTOR WARRANT CALL WARRANT PUT INLINE
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Las variaciones del Activo Subyacente al alza o a la baja, pueden beneficiar o perjudicar al inLine dependiendo
del nivel de cotizacién de partida. Por ejemplo, desde un nivel de cotizacién del Activo Subyacente en la parte
media del Rango del inLine, un movimiento al alza o a la baja, en direccién a los limites superior e inferior del
Rango, restara valor al inLine, porque el Activo Subyacente se aproxima a los limites del Rango que, de tocarlos,
provoca su vencimiento anticipado sin valor. Por otro lado, partiendo desde niveles préximos al limite superior
o al limite inferior, un descenso o un alza que aproxime la cotizacién del Activo Subyacente a la parte media
del Rango del inLine, nivel mas conservador del producto, provocard un incremento en el precio del inLine. Con
los inLine podemos decir que, ahora es posible invertir en TODAS las tendencias con los Warrants: alcista con
Warrants CALL, bajista con Warrants PUT y lateral con inLine.

Como ya se ha comentado, el valor del inLine a vencimiento es siempre de 10 euros, mientras que el Activo Sub-
yacente (IBEX 35€) no toque ninguno de los limites del Rango. Por lo tanto, el inversor puede calcular la renta-
bilidad que le daria un inLine comprando en un determinado momento, manteniéndolo en cartera hasta la fecha
de vencimiento, aunque recuerde que lo podria negociar en Bolsa en cualquier momento. El resultado de la simu-
lacién a vencimiento con los precios de varios inLine en un momento de la sesién del 7 de Marzo de 2012, es:

_ Limite inferior/ Prec.ic? Fecha de ‘ Irppor_te de Rentabilidad a vencimiento
Activo subyacente Limite superiar de emfs@n vencimiento lqu|daC|Ac'JnA EUR (en caso de no'to_car
UR del inLine en vencimiento ninguno de los limites)
BBVA = 8.56 7.5/710 3,36 20/6/14 10 197,6%
BBVA = 8.56 7.5710.5 4,5 20/6/14 10 122,2%
B.Santander = 6.22 55775 4,42 20/6/14 10 126,2%
B.Santander = 6.22 5.5/8 5,42 20/6/14 10 84,5%
Iberdrola = 4.52 3.8/5.2 6,9 20/6/14 10 44,9%
Telefénica = 11.22 10713 5,53 20/6/14 10 80,8%
Ibex35 = 9725 9000 / 11000 3,13 20/6/14 10 219,5%
Ibex35 = 9725 8000 / 11000 565 20/6/14 10 70,9%
Ibex35 = 9725 8500/ 11500 5,85 20/6/14 10 70,9%
Ibex35 = 9725 8500 / 12000 6,54 20/6/14 10 52,9%

Rentabilidades pasadas, no garantizan rentabilidades futuras. Fuente: Société Générale.
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La manera de invertir en los nuevos inLine es exactamente la misma que la de un Warrant cladsico. Primero
conocer el funcionamiento de los inLine. Segundo disponer de una cuenta de valores en un intermediario fi-
nanciero. Tercero identificar el inLine mediante el c6digo de Bolsa o el cédigo ISIN del producto, publicado en
la pagina web www.warrants.com. Por ultimo, introducir la orden de compra/venta, especificando el nUmero
de inLine que se desean negociar y el precio al que se quiere hacer la operacion. El inversor tiene que elegir
el inLine con una mayor o menor Rango y un vencimiento mas cercano o lejano, en base al nivel de riesgo y
potencial de beneficio que esté dispuesto a asumir.

EJEMPLO DE UN INLINE QUE LLEGA A LA FECHA DE VENCIMIENTO.
EL IMPORTE DE LIQUIDACION ES 10 EUROS.

Caso 1

EJEMPLO DE UN INLINE QUE VENCE ANTICIPADAMENTE POR EL TOQUE DE LOS LiMITES DEL RANGO.
EL IMPORTE DE LIQUIDACION ES 0 EUROS.

Caso2y3

Este documento no constituye una oferta, una solicitud, un consejo o una recomendacién de compra o venta, por parte de nuestra entidad, de los productos
aqui descritos. La informacién contenida en este documento es Unicamente de caracter indicativo y no tiene ningun valor contractual. Esta informacion esté
sujeta @ modificacion, en particular, en funcién de las fluctuaciones del mercado. Aconsejamos que lea el conjunto del presente documento y no Gnicamente
los titulos de los diferentes pérrafos. Antes de invertir en el producto, usted debe hacer su propia valoracién del riesgo desde un punto de vista legal, fiscal
y contable, sin depender exclusivamente de la informacion que le proporcionamos y consultando, si lo estima necesario, sus propios asesores en la materia
o cualquier otro asesor independiente.

La operativa en estos productos esté dirigida a inversores que deben tener experiencia y conocimientos financieros suficientes. La inversién en estos produc-

tos requiere una vigilancia constante de la posicién ya que comportan un alto riesgo y el valor de reembolso puede ser inferior al montante de la inversiéon
inicial. En el peor de los casos, los inversores podrian perder la totalidad de su inversion.
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