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De, som gnsker at drage tordel
at kortsigtede op- og nedgange
na de globale barser, har brug
for et finansielt instrument, som
kan anvendes fleksibelt, som
fungerer for aktiemarkederne
eller rente- eller ravaremarke-
der, et finansielt instrument,
der kan drage fordel af bade
stigende eller faldende kurser.




UDNYT GEARINGEFFEKTEN
PA MARKEDERNE

Med Bull & Bear-certifikater giver Societe Generale investorer mulighed for at tilga mar-
kedet pa en malrettet made, der tager hgjde for investorernes eget blik pa markedet og
egen risikoprofil i forhold til muligheder og risici.

Bull & Bear-certifikater egner sig til investorer, som har specifikke
forventninger til den kortsigtede kursudvikling for et underliggende
aktiv, f.eks. en aktie, et indeks eller en ravare. Investorer kan
anvende dem til at udnytte kursbevaegelser inden for en dag og til
at drage fordel af gearingseffekten ved kortsigtede trends. Bull &
Bear-certifikater giver mulighed for pd en enkel made at deltage i
kursstigninger (lang strategi) og kursfald (kort strategi) for udvalgte
underliggende aktiver. Investorer bar dog teenke pa, at gearingen
fungerer i begge retninger og kan fare til totalt skonomisk tab.

Bull & Bear-certifikater har ikke begraenset lgbetid, og derfor skal
investorerne enten saelge dem eller indlegse dem for at realisere den
gkonomiske veerdi. Det belgb, som indehaveren modtager ved
indlgsning eller salg, afhaenger af Bull & Bear-certifikatets netto-
veerdi pa veerdiansaettelsesdagen. Mere information om nettoveer-
dien findes under "Sammenszetning af nettoveerdi". Udstederen har
ret til at opsige produkterne med en dags varsel. Hvis en ekstraordi-
neer heendelse indtreeffer, har udstederen ogsa ret til opsigelse.

Karakteristika*

Nettovaerdien for et Bull-certifikat med faktor 2:

= stiger med det dobbelte procentuelle belgb (+10 procent), hvis kur-
sen pa det underliggende aktiv stiger med 5 procent (sammenlig-
net med foregdende dags lukkekurs).

= alder med det dobbelte procentuelle belgb (-10 procent), hvis kur-
sen pa det underliggende aktiv falder med 5 procent (sammenlig-
net med foregédende dags lukkekurs).

Nettoveerdien for et Bear-certifikat med faktor - 3:

= falder med tre gange det procentuelle belgb (-15 procent), hvis
kursen pa det underliggende aktiv stiger med 5 procent (sammen-
lignet med foregdende dags lukkekurs).

= stiger med tre gange det procentuelle belgb (+15 procent), hvis
kursen pa det underliggende aktiv falder med 5 procent (sammen-
lignet med foregdende dags lukkekurs).

* Uden hensyn til omkostninger

Lang og kort strategi

| finansverdenen kaldes kebs- og salgspositioner henholdsvis »lang«
og "kort". Den lange position beskriver en kebsposition og drager
fordel af kursstigninger pa det underliggende aktiv, mens den korte
position beskriver en salgsposition og drager fordel af kursfald pa
det underliggende aktiv.

Underliggende aktiver kan vaere aktier eller aktieindeks samt
futureskontrakter pa ravarer, renter og volatilitetindeks. For hvert
underliggende aktiv har investorer mulighed for at veelge mellem
forskellige gearinger i overensstemmelse med deres personlige
risikotolerance. Investorer kan finde en aktuel oversigt over alle
underliggende aktiver og tilherende gearinger pa certifikater.
societegenerale.dk.

Sammansatning af nettovaerdi
Nettoveerdien for et Bull & Bear-certifikat fra Societe Generale bestar
af to komponenter:
= med en aktie eller et indeks som underliggende aktiv:
- gearings- og finansieringskomponent (lang strategi)
- gearings- og rentekomponent (kort strategi)
= med futureskontrakter som underliggende aktiv:
—gearings- og rentekomponent (lang/kort strategi)

Gearingskomponenten

Gearingskomponenten sikrer, at en kursaendring i det underlig-
gende aktiv mellem to pa hinanden falgende slutkurser falges med
en konstant gearing (»faktor«). For eksempel falder gearingskompo-
nenten i nettovaerdien for et Bear-certifikat med faktoren -2 med
preecis 2 procent, hvis det underliggende aktiv stiger med 1 procent
pa en dag, mens gearingskomponenten i nettoveerdien for et
Bull-certifikat med faktoren 2 ville stige med praecis 2 procent.
Afhaengigt af det underliggende aktiv tilbyder Societe Generale
gearinger pa op til 20 eller -20.

Finansieringskomponenten

Finansieringskomponenten for aktier og aktieindeks beregnes ud
fra omkostningerne ved at skaffe kapital til en dagslansrente plus
den individuelle omkostningssats (IC) samt et beregningsgebyr.
Beregningsgebyret varierer afhaengigt af det underliggende aktiv og
indgar i beregningen af nettoveerdien. Afhaengigt af den aktuelle
markedssituation varierer finansieringsomkostningerne og pavirker
dermed udviklingen i nettoveerdien for et Bull-certifikat. Da finan-
sieringskomponenten normalt er negativ, reducerer den veerdien af
et Bull-certifikat ved hver veerdiansaettelsesdag.
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Rentekomponent

Nar det geelder den korte variant pa aktier og aktieindeks, beregnes
rentekomponenten ud fra en investering i et pengemarkedsinstru-
ment til en dagslansrente minus IC og beregningsgebyret. Rente-
komponenten kan @ge nettonuvaerdien for et Bear-certifikat, sa
laenge den daglige rente overstiger de daglige omkostninger og
gebyrer - ellers reducerer den nettonuveerdien.

Det samme geelder for bade Bull & Bear-certifikater, hvis det under-
liggende aktiv er et terminskontrakt/future.

Daglig kaedning

Prisen pa et Bull & Bear-certifikat beregnes ud fra den daglige
eendring i den sdkaldte nettoveerdi. Nettonuveerdien svarer til den
procentuelle andring i det underliggende aktiv, taget i betragtning
af den respektive gearingsseffekt pa daglig basis plus gebyrer
(rente- eller finansieringskomponent). Grundlaget for beregningen
af nettonuvaerdien er z2endringen i det underliggende aktiv sam-
menlignet med lukkeprisen fra foregdende dag. Med hver lukkepris
for det underliggende aktiv fastsaettes saledes en ny referencepris,
som igen danner grundlag for den procentuelle vaerdiforandring for
den falgende dag. Denne daglige justering af nettonuvaerdien sker
automatisk og kaldes kaedning.

Individuel omkostningssats (IC)

IC omfatter de hypotetiske omkostninger, som udstederen ville
padrage sig for at replikere faktorstrategiens veerdifuld udvikling.
Disse omkostninger tages i betragtning ved den daglige beregning
af nettonuveerdien og kan justeres af udstederen. De aktuelle
ombkostninger findes pa internettet pa certifikater.societegenerale.dk
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Sti-afhaengighed

Da referenceprisen fra den foregdende dag normalt bruges til at
fastsla den procentuelle veerdizendring for det underliggende aktiv,
opstar der sakaldt sti-afhaengighed, nar det geelder Bull & Bear-certi-
fikater. Dette betyder, at det ikke kun er det underliggende aktivs
kurs, der er afggrende for produktets veerdi pa et givet tidspunkt,
men ogsa de daglige procentuelle udviklinger i det underliggende
aktiv indtil da. Dette kan fere til veerditab for Bull & Bear-certifikatet
pa markeder med sidelaens tendenser og sma udsving, selvom det
underliggende aktiv er kommet tilbage til sin oprindelige veerdi ved
slutningen af referenceperioden. I tabellen nedenfor vises et fiktivt
eksempel med faktoren 6 x lang.

Som det fremgar af tabellen, falder veerdien af Bull-certifikatet i dette
eksempel med totalt -33,34 procent (fra 100 DKK til 66,66 DKK),
selvom det underliggende aktiv har ndet sin oprindelige veerdi pa
100 DKK igen ved slutningen af referenceperioden. Dette skyldes, at
Bull & Bear-certifikater pavirkes uforholdsmaessigt - i dette tilfeelde
med faktoren 6 - i kursudviklingen for det underliggende aktiv og
falger bade kursgevinster og kursnedgange uforholdsmaessigt. Ved et
tidligere kursfald i referenceprisen sker eventuelle kursstigninger i
Bull-certifikatet fra et lavere niveau (i eksemplet 40 DKK), sa referen-
ceprisen ville skulle stige uforholdsmaessigt meget for at Bull-certifi-
katet igen skal nd sin oprindelige veerdi.

Fiktivt exempel med faktor 6 x lang*

Slutkurs | Reference- | Zndring | Nettonuveerdi Andring

Bull-certifikat i%

pris i%

Dag 1 100,00 DKK 100,00 DKK
Dag2 90,00DKK  -10,00% 40,00DKK  -60,00%
Dag3 100,00 DKK  +11,11% 66,66 DKK  +66,66%

* Uden hensyn til omkostninger og afgifter



BULL & BEAR-CERTIFIKAT PA
AKTIER OG AKTIEINDEKS

Med Bull & Bear-certifikater pa aktier og aktieindeks kan investorer drage fordel af sti-
gende (lang strategi) eller faldende (kort strategi) kurser, afhaengigt af valget af certifikat.

Nettonuveerdien for et Bull & Bear-certifikat bestar af to komponen-
ter: gearings- og finansieringskomponenten for den lange variant

og gearings- og rente-komponenten for den korte variant. Keednin-
gen sikrer, at gearingskomponenten i den lange variant med fakto-

BULL-CERTIFIKAT (LANG STRATEGI)

Gearingskomponenten afspejler et (multipelt) aktiekab eller aktie-
indeks-keb. Hvis det daglige afkast for den underliggende aktie
eller det underliggende indeks er positivt, vil gearingskomponen-
ten ogsa have et procentuelt dagligt overskud pa samme niveau,
multipliceret med den respektive faktor. Et dagligt underskud for
aktien eller aktieindekset vil fare til et tilsvarende fald i gearings-
komponenten.

BEAR-CERTIFIKAT (KORT STRATEGI)

Gearingskomponenten afspejler de salg af aktier eller aktieindeks.
Hvis det daglige afkast for den underliggende aktie eller det under-
liggende indeks er negativ, viser gearingskomponenten den pro-
centuelle daglige nedgang for aktien eller aktieindekset ganget
med den respektive faktor som gevinst. Et dagligt afkast for aktien
eller indekset vil fare til en procentuel reduktion af gearingskompo-
nenten i henhold til den respektive faktor.

Rente-komponenten beregnes ud fra en investering i et pengemar-
kedsinstrument til en daglig lanerente minus IC og beregningsge-
byret. Nettonuveerdien for Bear-certifikatet kan stige pa grund af
rente-komponenten, sa laenge renten fra dagsinvesteringen oversti-
ger de daglige omkostninger og gebyrer. Ellers vil en negativ ren-
te-komponent (hvis renteindteegterne er lavere end IC og bereg-
ningsgebyret) fare til en reduktion af nettonuveerdien for Bear-certi-
fikatet.

ren 2 stiger med praecist 2 procent, mens gearingskomponenten
i den korte variant med faktoren -2 falder med preecist 2 procent,
hvis aktien stiger med 1 procent pa en dag.

Finansieringskomponenten har en veerdiforringende effekt pa
Bull-certifikatets nettonuveerdi, da den omfatter omkostningerne
ved at skaffe kapital til en dagsléanerente plus IC og beregningsge-
byret. Afhaengigt af det aktuelle markedsforhold varierer den dags-
lanerente, der er afggrende for den daglige rente og finansiering.
Hvis for eksempel den daglige [&nerente er lav, vil finansieringsom-
kostningerne for den lange strategi ogsa veere lavere.

Serligt ved udbyttebetalinger

Ved beregning af nettonuveerdien tages der hensyn til udbyttebeta-
linger pa udbyttejusteringsdagen. Mens hele udbyttet skal tages
med i beregningen ved korte strategier, kan kun den del af udbyttet,
der faktisk tilfaldet udstederen i henhold til gaeldende skattelovgiv-
ning, medtages i beregningen ved lange strategier.

Derfor har den diskontering af aktiekursen, som udbyttet udleser,
kun en lille (lang strategi) eller ingen indvirkning (kort strategi) pa
nettonuveerdiens performance.

Nar det geelder aktieindeks, skal man dog skelne mellem sdkaldte
resultatindeks (hvor udbytter er inkluderet i indekset) og prisindeks
(hvor udbytter ikke er inkluderet i indekset). Afhaengigt af typen af
indeks inkluderes udbyttebetalingen (under hensyntagen til
geeldende skattelovgivning) som et udbyttejusteringsbelgb ved
beregningen af gearingkomponenten pa den relevante udbyttejuste-
ringsdag og tages derfor med i beregningen af nettonuvaerdien. Ved
en lang strategi pa et resultatindeks er udbyttejusteringsbelgbet
negativt, da det kun omfatter de skatter, som udstederen skal
betale.
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SARLIGE TRAKVED NETTONUVARDIEN

Det daglige afkast for en aktie eller et aktieindeks kan normalt blot
multipliceres med den valgte faktor. For en periode p&d mere end én
dag opstér der dog den seerlige omstaendighed, at aktie- eller
indeksafkastningen ikke blot kan multipliceres med den valgte
faktor, da nettonuveerdiens udvikling afhaenger af den enkelte dags
praestation for aktien eller indekset. Hvis man sammenligner udvik-

lingen af nettonuveerdien for et Bull & Bear-certifikat med udviklin-
gen af prisen for det underliggende aktiv over en periode pa mere
end én dag, adskiller de observerede kursudviklinger sig fra hinan-
den, bade hvad angdr konstant stigende eller faldende kurser samt
svingende kurser for det underliggende aktiv. Dette forklares neer-
mere i falgende eksempeler.

EKSEMPEL1 — PAVIRKNING OMKRING KONSTANT KURSUDVIKLING*

8

Adfard ved konstant kursudvikling
140 DKK
130DKK 3
120DKK +2
110DKK
100DKK

90 DKK -1

80DKK

70DKK

60DKK

Dag

— Aktie = Bull & Bear-certifikat -3 till +3

En aktie, der noteres til 100 DKK og dagligt stiger med 1 DKK i ti
dage, giver et afkast pa 10 procent i denne periode. Afkastet pa
nettonuveerdien for et Bull-certifikat er hgjere end aktieafkastet
multipliceret med den tilsvarende faktor pa grund af den konstante
trendudvikling. For et Bull-certifikat med faktoren 2 er stigningen
20,89 procent, for faktoren 3 endda 32,74 procent.

Dette afkast kan dog ikke overfares fuldsteendigt til et tab pa det
tilsvarende Bear-certifikat. Den procentuelle nedgang i nettonuveer-
dien for et Bear-certifikat er lavere (se tabel). For enkelhedens skyld
betragtes i dette eksempel kun gearingskomponenten. Rente- eller
finansieringskomponenten kan forstaerke eller svaekke denne
effekt..

* Uden hensyn til omkostninger og afgifter

m Nettonuvzerdi Bull-certifikat Nettonuvardi Bear-certifikat

Start
Dag1l
Dag 2
Dag 3
Dag 4
Dag5
Dag 6
Dag7
Dag8
Dag9
Dag 10

100,00 DKK
+1,00 %/101,00 DKK
+0,99 %/102,00 DKK
+0,98 %/103,00 DKK
+0,97 %/104,00 DKK
+0,96 %/105,00 DKK
+0,95 %/106,00 DKK
+0,94 %/107,00 DKK
+0,93 %/108,00 DKK
+0,92 %/109,00 DKK
+0,91 %/110,00 DKK

+10,00 %

Faktor 2

100,00 DKK

+2,00 %/102,00 DKK
+1,98 %/104,02 DKK
+1,96 %/106,06 DKK
+1,94 %/108,12 DKK
+1,92 %/110,20 DKK
+1,90 %/112,30 DKK
+1,88%/114,42 DKK
+1,86 %/116,55 DKK
+1,85%)/118,71 DKK
+1,83%/120,89 DKK
+20,89 %

Bull & Bear-certifikat pa aktier og aktieindeks

Faktor 3

100,00 DKK

+3,00 %/103,00 DKK
+2,97 %/106,06 DKK
+2,949%/109,18 DKK
+2,91%/112,35 DKK
+2,889/115,59 DKK
+2,859%/118,90 DKK
+2,83%)/122,26 DKK
+2,809%/125,69 DKK
+2,78%/129,18 DKK
+2,75%/132,74 DKK
+32,74%

Faktor -1

100,00 DKK
~1,00%/99,00 DKK
-0,99 %/98,01 DKK
-0,98 %/97,05 DKK
-0,97 %/96,11 DKK
-0,96 %/95,19 DKK
-0,95%/94,28 DKK
-0,94%/93,39 DKK
-0,93%/92,52 DKK
-0,92%/91,66 DKK
-0,91%/90,82 DKK
-9,17%

Faktor -2

100,00 DKK
-2,00%/98,00 DKK
-1,98%/96,05 DKK
-1,96 %/94,17 DKK
-1,94%/92,34 DKK
-1,92%/90,57 DKK
-1,90%/88,84 DKK
-1,88%/87,16 DKK
-1,86 %/85,54 DKK
-1,85%/83,95 DKK
-1,83%/82,41 DKK
-17,58%

Faktor -3

100,00 DKK
-3,00%/97,00 DKK
-2,97%/94,11 DKK
-2,949%/91,35 DKK
-2,91%/88,68 DKK
-2,88%/86,13 DKK
-2,85%/83,67 DKK
-2,83%/81,30 DKK
-2,80%/79,02 DKK
-2,77%/76,82 DKK
-2,75%]/74,71 DKK
-25,29 %



Pavirkning omkring svingende kursudvikling

114DKK

107DKK

100DKK

93DKK

86DKK

Dag
— Aktie

= Bull & Bear-certifikat -3 till +3

EKSEMPEL2 — PAVIRKNING OMKRING SVIGENDE KURSUDVIKLING*

Kursen pa en aktie, som ligger til grund for Bull & Bear-certifikatet,
bevaeger sig i forskellige retninger over en periode pa f.eks. ti dage -
dvs. skiftende kursfald og -stigninger. Efter ti dage er aktiekursen igen
pa sit oprindelige niveau. Pa grund af keedningen, som tager hensyn
til den daglige lukkekurs ved beregningen af nettoveerdien, kan man
ikke nadvendigyis forvente, at nettonuveerdien ogsa vil vende tilbage
til sit oprindelige niveau efter ti dage. | stedet vil den vise et tab, som
bliver desto starre, jo mere aktiekursen svinger omkring udgangs-
punktet, og jo hajere faktoren er. | eksemplet her ved siden af opstar
der - afhaengigt af faktoren - tab pd op til 2,28 procent (se tabellen).

I dette eksempel betragtes alene gearingskomponenten for enkelhe-
dens skyld. Rente- eller finansieringskomponenten kan forstaerke
eller svaekke denne effekt.

m Nettonuvzerdi Bull-certifikat Nettonuvzardi Bear-certifikat

* Uden hensyn til omkostninger og afgifter

Faktor 2 Faktor 3 Faktor -1 Faktor -2 Faktor -3
Start 100,00 DKK 100,00 DKK 100,00 DKK 100,00 DKK 100,00 DKK 100,00 DKK
Dagl +1,00%)/101,00DKK  +2,00%/102,00 DKK  +3,00 %/103,00 DKK -1,00%/99,00 DKK -2,00%/98,00 DKK -3,00%/97,00 DKK
Dag2  +1,98%/103,00DKK +3,96%/106,04DKK +5,94%/109,12DKK  -1,98%/97,04DKK  -3,96%/94,12DKK  -5,94%/91,24 DKK
Dag3 -1,94%/101,00DKK  -3,88%/101,92DKK -5,83%/102,76 DKK +1,94 %/98,92 DKK +3,88%/97,77 DKK +5,83%/96,55 DKK
Dag4 -2,97%/98,00 DKK -5,94%/95,87 DKK -8,91%/93,61DKK  +2,97%/101,86 DKK  +5,94%/103,58 DKK  +8,91%/105,16 DKK
Dag5 -2,04%/96,00 DKK -4,08%/91,95 DKK -6,12%/87,87DKK  +2,04%/103,94DKK  +4,08%/107,81 DKK  +6,12%/111,59 DKK
Dag 6 +2,08 %/98,00 DKK +4,17 %/95,79 DKK +6,25%/93,37DKK  -2,08%/101,78 DKK  -4,17 %/103,32DKK  -6,25%/104,62 DKK
Dag7 +3,06%/101,00DKK  +6,12%/101,65 DKK  +9,18%/101,94 DKK -3,06 %/98,66 DKK -6,12 %/96,99 DKK -9,18 %/95,01 DKK
Dag 8 +0,99 %/102,00 DKK  +1,98%/103,66 DKK  +2,97 %/104,97 DKK -0,99%/97,68 DKK -1,98%/95,07 DKK -2,97%/92,19 DKK
Dag9 -0,98%/101,00DKK  -1,96 %/101,63DKK  -2,94%/101,88 DKK +0,98 %/98,64 DKK +1,96 %/96,94 DKK +2,94 %/94,90 DKK
Dag10  -0,99%/100,00 DKK -1,98%/99,62 DKK -2,97%/98,86 DKK +0,99 %/99,62 DKK +1,98 %/98,86 DKK +2,97 %/97,72 DKK

+/-0,00 %

-0,38%

-1,14%

-0,38%

-1,14%

-2,28%

Bull & Bear-certifikat pé aktier og aktieindeks
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BULL & BEAR-CERTIFIKAT
PA FUTURESKONTRAKT

Ud over aktier og aktieindeks som underliggende aktiver tilbyder Societe Generale ogsa
Bull & Bear-certifikater baseret pa futureskontrakter pa ravarer, renter og volatilitetindeks.

Pd samme made som Bull & Bear-certifikater pd aktier og aktiein-
deks fungerer, kan Bull & Bear-certifikater pa futureskontrakter -
som pa grund af deres likviditet egner sig glimrende som underlig-
gende aktiver - udstedes i bade en lang og en kort variant med

SAMMENSATNING

Ligesom for aktie- og indeksbaserede Bull & Bear-certifikater bereg-
nes nettoveerdien for Bull & Bear-certifikater pa futureskontrakter
ud fra to komponenter: en gearingkomponent og en rentekompo-
nent (ved handel med futureskontrakter foretages der ikke kreditfi-
nansierede kgb i den lange strategi, og derfor er en finansierings-
komponent ikke ngdvendig). Denne sammensaetning sikrer for
eksempel, at gearingskomponenten i et Bear-certifikat med faktor
-3 falder med preecis 3 procent, hvis det underliggende futureskon-
trakt stiger med 1 procent pa en dag, mens gearingskomponenten i
et Bull-certifikat med faktor 3 stiger med preecis 3 procent.

Rentekomponenten beregnes ud fra en investering i et pengemar-
kedsinstrument til en dagslansrente fratrukket IC og beregningsge-
byret. Nettoveerdien kan stige pa grund af rentekomponenten, sa
laenge den daglige rente - hvis den er positiv - overstiger de dag-
lige omkostninger og beregningsgebyret. | modsat fald vil en nega-
tiv rentekomponent medfgre, at nettoveerdien falder.

Sarlige trek

Hvis et underliggende aktiv ndr eller falder under nul, afbrydes
beregningen af nettovaerdien med gjeblikkelig virkning, og en
nettoveerdi fastsaettes én gang. Udstederen har da ret til at opsige
veerdipapirerne. Dette betyder, at udstederen kan opsige den oprin-
deligt ubegreensede lgbetid for certifikaterne og eventuelt udnytte
sin opsigelsesret pa et tidspunkt, der er ugunstigt for investoren.

Bull & Bear-certifikat pa futureskontrakt

forskellige gearingseffekter. Futureskontrakten kan vedrgre ravarer,
renter og volatilitetindeks. Investorer kan finde en aktuel oversigt
over alle underliggende aktiver og tilherende gearing pa certifika-
ter.societegenerale.dk.

Futureskontrakt

Ud over spotmarkedet findes der sakaldte futuresmarkeder, hvor
futureskontrakter handles. Mens handel pa spotmarkedet vedrarer
en gjeblikkelig levering af det underliggende aktiv, har futureskon-
trakter en fast lgbetid og vedrarer en fremtidig levering af det
underliggende aktiv. Ofte udvikles spotkurser og futureskurser
parallelt, men det er ikke nedvendiguvis tilfaeldet. Hvis en position
indgas i futureskontrakter, flyder der ingen penge initialt, men det
investerede belgb kan forrentes med dagslansrenten. Der skal dog
stilles en sikkerhed (margin) for at sikre investorens betalingsevne
pa ethvert tidspunkt i tilfzelde af eventuelle tab pa futurespositionen.



SARLIGE TRAK: RUL AF
FUTURESKONTRAKTER

Hver futureskontrakt har en begraenset lgbetid. For at investorer
skal kunne deltage sa teet pa spotprisen som muligt, baseres den
nettoveerdi, der ligger til grund for et Bull & Bear-certifikat, normalt
pa den futureskontrakt, der har den korteste resterende lgbetid.

For at undga levering af det underliggende aktiv, nar futureskon-

trakten udleber, skal den futureskontrakt, der ligger til grund for
Bull & Bear-certifikater, saelges, og en futureskontrakt med leengere

| det falgende eksempel vises kursudviklingen for et Bull-certifikat
pa futureskontrakter over seks pa hinanden fglgende handelsdage,
hvor rullningsovergangen til den efterfglgende futureskontrakt
finder sted pa den femte dag. | de farste fire dage fungerer futures-

Rulningsprocess

120DKK
115DKK
110DKK

105DKK

100DKK

Dag

= Bull & Bear-certifikat
Rullningsprocess

= Futureskontrakt april
—— Futureskontrakt maj

lobetid kabes. Denne proces kaldes »rulning« eller »roll over«. For
eksempel szelges en futureskontrakt, der udlgber i april, og i stedet
kabes futureskontrakten for maj. Denne rullningsproces, dvs. over-
gangen fra en futureskontrakt til en anden, sker automatisk ved
beregningen af nettoveerdien. For indehaveren af et Bull & Bear-cer-
tifikat er denne overgang vaerdeneutral og pavirker ikke prisen pa
certifikatet.

EKSEMPEL PA, HVORDAN ET BULL & BEAR-CERTIFIKAT OPFORER
SIG UNDER RULNINGSPROCESSE*

kontrakterne for april som underliggende aktiv (referenceniveau).
Bull-certifikater afspejler den daglige procentuelle preestation af
futureskontrakten for april under hensyntagen til den relevante
faktor. Lige for udlgbsdagen for futureskontrakten for april 2endres
referenceniveauet til futureskontrakten for maj. I eksemplet bruges
altsd daglig praestation af futureskontrakten for maj ved beregnin-
gen af nettoveerdien fra og med den femte dag.

P& den fierde dag beregnes dagspraestationen frem til slutkursen
for futureskontrakten for april. Samtidig fastsaettes slutkursen for
futureskontrakten for maj allerede den fjerde dag som reference-
pris for den femte dag. Denne proces, som kaldes »roll over« eller
»rulningg, sker uden nogen gevinst eller tab i nettoveerdien, da det
kun er referenceniveauet og dermed beregningsgrundlaget, der
udskiftes. Det bar bemaerkes, at futureskontrakter med forskellige
lobetider kan have forskellig kursudvikling.

* Uden hensyn til omkostninger eller afgifter

April- Maj- . e . -
- futureskontrakt futureskontrakt Nettonuvzerdi Bull-certifikat Nettonuvezerdi Bear-certifikat

Faktor 3 Faktor 4 Faktor -3 Faktor -4
Dag1 100,00 DKK 110,00 DKK 100,00 DKK 100,00 DKK 100,00 DKK 100,00 DKK
Dag2 +5,00 %/105,00 DKK +2,73%/113,00 DKK 3x5,00%/115,00DKK 4 x5,00%/120,00DKK 3 x-5,00%/85,00DKK 4 x-5,00%/80,00 DKK
Dag3 -1,90 %/103,00 DKK -2,65%/110,00DKK 3 x-1,90%/108,45DKK 4 x-1,90%/110,88 DKK 3x1,90%/89,85 DKK 4x1,90%/86,08 DKK
Dag4 +2,91%/106,00 DKK +0,91%/111,00 DKK 3x2,91%/117,92DKK  4x2,91%/123,79DKK  3x-2,91%/82,00DKK 4 x-2,91%/76,06 DKK
Dag5 -0,94%/105,00DKK  -0,90%/110,00DKK 3 x-0,90%/114,74DKK 4x-0,90%/119,33DKK  3x0,90%/84,22DKK 4 x 0,90 %/78,80 DKK
Dag6 -1,90%/103,00DKK  -0,91%/109,00DKK 3 x-0,91%/111,61DKK 4 x-0,91%/114,99 DKK 3x0,91%/86,51 DKK 4x0,91%/81,67 DKK
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GEARINGSEFFEKT OG
JUSTERINGSHZAENDELSER

For at sikre en konstant gearingseffekt mellem to slutkurser, baseres beregningen
af nettoveerdien pa den procentuelle udvikling af det underliggende aktiv
sammenlignet med den foregdende dags lukningskurs.

Hvis en aktie for eksempel stiger med 10 DKK til 110 DKK (+10 pro-
cent) pa en dag fra den foregdende dags lukningskurs pa 100 DKK,
stiger et Bull-certifikat med faktor 2 altsd med 2 gange 10 procent
fra 100 DKK til 120 DKK. Aktiens slutkurs pa 110 DKK fungerer som
ny referencepris for beregningen af den nye daglige praestation
den fglgende handelsdag. Hvis aktiekursen stiger med yderligere
10 DKK fra 110 DKK til 120 DKK den anden dag, svarer dette til en
stigning pa 9,09 procent, som Bull-certifikatet falger med en stig-
ning pa 2 gange 9,09 procent fra 120 DKK til 141,82 DKK.

For visse underliggende aktiver* fastseettes en pristaerskel i procent
ved beregning af nettovaerdien. Hvis den procentuelle udvikling for
et af disse underliggende aktiver nar eller overskrider den gvre
pristeerskel (lang variant) eller nar eller er under den nedre pristeer-
skel (kort variant) inden for en dag pa grund af ekstraordinaere
markedesbevaegelser, fastsaettes der ingen ny referencepris for det

INTRADAGSJUSTERING AF NETTOVARDI

Ved et dags-tab for det underliggende aktiv pa -50 procent, ville et
Bull-certifikat med faktor 2 for eksempel falde til nul (totaltab), da
Bull-certifikatets nettoveerdi deltager dobbelt i kurs-tabet. For at
forsege at undga et totaltab har Bull & Bear-certifikater en juste-
ringsteerskel, under eller over hvilken en intradagsjustering af net-
toveerdien foretages. For lang-varianter ligger justeringsteersklen
under, og for kort-varianter ligger justeringstaersklen over den
respektive slutkurs for det underliggende aktiv. Veerdien af juste-
ringsteersklen findes i de endelige vilkar. Ved intradagsjusteringen
simuleres en ny dag. Her fastsaettes den sdkaldte justeringspris som
ny referencepris for at male det underliggende aktivs fortsatte
dagspraestation.

Den nye referencepris for den falgende dag er 120 DKK (aktiens
slutkurs den anden dag). Gearingseffekten fungerer dog altid i
begge retninger. Det betyder, at hvis kursen for det underliggende
aktiv udvikler sigimod forventningerne, vil den procentuelle tab for
Bull & Bear-certifikatet veere hgjere i samme grad. Stigende kurser
for underliggende aktiver mindsker veerdien af de korte varianter,
faldende kurser for underliggende aktiver mindsker veerdien af de
lange varianter.

AFBRYDELSE AF BEREGNING AF NETTOVARDI

underliggende aktiv den dag, og beregningen af nettoveerdien
afbrydes. Naeste beregningstidspunkt for nettoveerdien sker nor-
malt den fglgende dag baseret pa den senest fastsatte reference-
pris, forudsat at get underliggende aktiv ikke nar, er under eller
overskrider pristaersklen igen.

Justeringsprisen er den laveste (for lang-varianter) eller hgjeste (for
kort-varianter) kurs for det underliggende aktiv, der blev fastsat
inden for justeringstiden efter at justeringsteersklen blev underskre-
det eller overskredet for farste gang. Dette har den fordel, at det
negative dagsafkast for nettovaerdien bliver svaekket, hvis kursen
for det underliggende aktiv zendres og kommer uden for justerings-
taersklen. Dette betyder, at certifikatet ikke bliver veerdilgst, og at
investorerne kan fortseette med at handle med Bull & Bear-certifika-
tet. Under ugunstige omstaendigheder kan der dog ogsa opsta et
intradagstab, som gkonomisk set svarer til et totaltab eller et tab,
der ligger meget teet pa et totaltab.

* Informationen om, hvorvidt der findes en pristaerskel for et underliggende aktiv, eller ej, angives i
det respektive factsheet eller i de endelige vilkar.

Gearingseffekt og justeringsheaendelser 12



EKSEMPEL1 — INTRADAGSJUSTERING*
(Bull-certifikat)

Justeringsteersklen for et Bull-certifikat med faktor 2 er minus

40 procent. Dette betyder, at en intradagsjustering finder sted, s&
snart den underliggende aktie falder med 40 procent eller mere

i forhold til det respektive referencepris.

Udgangsscenarie:

Bade aktiekursen og Bull-certifikatets kurs ligger pa 100 DKK.
Referenceprisen, som svarer til slutkursen for den underliggende
aktie fra dagen far, er ogsé 100 DKK.

Haendelse 1:

Aktiekursen falder med 40 procent til 60 DKK i lgbet af en handels-
dag. Bull-certifikatet falger aktiekursfaldet med en gearingeffekt og
falder fra 100 DKK til 20 DKK (2 gange 40 procent). Nar aktien rammer
justeringsteersklen pa 60 DKK i lgbet af handelsdagen, sker der en
intradagsjustering af nettovaerdien. Efter at taersklen er ndet, fastsaet-
tes den laveste kurs for den underliggende aktie (justeringsprisen)
inden for justeringsperioden (f.eks. 10 minutter). Da aktien fortseetter
med at falde, bliver denne kurs 58 DKK. Kursen for Bull-certifikatet
ligger pa dette tidspunkt pd 16 DKK. Den nye referencepris til bereg-
ning af den resterende dagsafkast er 58 DKK, den nye justeringsteer-
skel erigen -40 procent, og dermed 34,80 DKK.

Haendelse 2:

Aktien falder endnu mere samme dag og ligger ved lukning pa

50 DKK. Dette yderligere kursfald pa -13,79 procent (sammenlignet
med 58 DKK) beregnes i Bull-certifikatet ud fra den nye reference-
pris (58 DKK).

Bull-certifikatet falder falgelig med 2 gange 13,79 procent fra

16 DKK til 11,58 DKK. Uden justeringsteersklen ville kurstabet for
Bull-certifikatet have vaeret 2 gange 50 procent, og Bull-certifikatet
ville have stdet i 0 DKK.

Haendelse 3:

Aktien stiger fra 50 DKK til 100 DKK (+100 procent) den folgende
dag. Bull-certifikatet stiger med 2 gange 100 procent fra 11,58 DKK
til 34,74 DKK.

Resultat: Hvis aktien kun kortvarigt rammer eller falder under
justeringstaersklen, som i dette eksempel, og derefter retter sig
opigeniden falgende handelsdag, er denne genopretning ogsa
mindre pa grund af den nye, lavere referencepris. Mens aktien efter
to dage igen er noteret pa sit oprindelige niveau pa 100 DKK, har
Bull-certifikatet kun en veerdi pa 34,74 DKK.

* Uden hensyn til omkostninger og udgifter

Intradagsjustering

120DKK

Udgangsscenarie Haendelse 3

100DKK

80 DKK

Heaendelse 1

60DKK

: Heendelse 2
40DKK .
20DKK

Justeringsteerskel
0DKK

Dag?2

Dag 1

= Aktie
= Bull & Bear-certifikat

Dag for justeringsheendelsen
- - - Justeringsteerskel A Justeringspris/ny referenspris

Nar det gaelder Bull-certifikater, er intradagskurstabene i den underliggende aktie mindre, efter at
kursen er faldet under justeringsteersklen.

Udgangsscenarie 100,00 DKK

Haendelse 1 58,00 DKK (42,00 %)
Haendelse 2 50,00 DKK (-13,79 %)
Haendelse 3 100,00 DKK (+100,00 %)

Gearingseffekt ogjusteringsheendelser

100,00 DKK 60,00 DKK (-40,00 %)

16,00 DKK (84,00 %) 34,80 DKK (-40,00 %)
11,58 DKK (-27,58 %) 30,00 DKK (-40,00 %)

34,74 DKK (+200,00 %) 60,00 DKK (-40,00 %)



EKSEMPEL 2 — INTRADAGSJUSTERING*
(Bear-certifikat)

Justeringsteersklen for et Bear-certifikat med faktor 2 er 40 procent.
Dette betyder, at en intradagsjustering finder sted, sa snart den
underliggende aktie stiger med 40 procent eller mere i forhold til den
respektive referencepris.

Udgangsscenarie:

Bade aktiekursen og Bear-certifikatets kurs ligger p& 100 DKK.
Referenceprisen, som svarer til slutkursen for den underliggende
aktie fra dagen for, er ogsd 100 DKK.

Haendelse 1:

Aktiekursen stiger med 40 procent til 140 DKK i lgbet af en handels-
dag. Bear-certifikatet falger derimod aktiekursstigningen med en
gearingseffekt og falder fra 100 DKK til 20 DKK (2 gange 40 procent).
Nar aktien rammer justeringstaersklen i lebet af handelsdagen, sker
der en intradagsjustering af nettovaerdien. Efter at teersklen er ndet,
fastseettes den hgjeste kurs for den underliggende aktie (justerings-
prisen) inden for justeringsperioden (f.eks. 10 minutter). Da aktien
fortseetter med at stige, nar den 142 DKK. Kursen for Bear-certifika-
tet ligger pa dette tidspunkt pa 16 DKK. Den nye referencepris til
beregning af den resterende dagsafkast er 142 DKK, den nye juste-
ringsteerskel erigen 40 procent, og dermed 198,80 DKK.

Haendelse 2:

Aktien stiger endnu mere samme dag og ligger ved lukning pa
150 DKK. Denne yderligere dagskursgevinst pa 5,63 procent
(sammenlignet med 142 DKK) beregnes i Bear-certifikatet som et
tab ud fra den nye referencepris (142 DKK). Bear-certifikatet falder
folgelig med 2 gange 5,63 procent fra 16 DKK til 14,19 DKK. Uden
justeringstaersklen ville kurstabet for Bear-certifikatet have veeret
100 procent, og Bear-certifikatet ville have staet i 0 DKK.

Haendelse 3:

Aktien falder med 50 DKK fra 150 DKK til 100 DKK (-33,33 procent)
den fglgende dag. Bear-certifikatet stiger med 2 gange 33,33 pro-
cent fra 14,19 DKK til 23,65 DKK.

Resultat: Hvis aktien, som i dette eksempel, nar eller overskrider
justeringsteaersklen i en kort periode og derefter falder igen den
falgende handelsdag, afspejles dette kursfald i nettovaerdien som
en kursstigning i tilsvarende grad, men i mindre omfang pa grund
af den nye lavere referencepris. Mens aktien efter to dage igen er
noteret pa sit oprindelige niveau pa 100 DKK, har Bear-certifikatet
kun en veerdi pa 23,65 DKK.

* Uden hensyn til omkostninger oller afgifter

Intradagsjustering

150DKK

Udgang-
scenarie

125DKK

Haendelse 1

100DKK

Haendelse 3

75DKK !
: Haendelse 2

50DKK

25DKK

Justeringstaerskel
0DKK
Dag 1

Dag 2

= Aktie
= Bull & Bear-certifikat

Dag for justeringsheaendelsen
- - Justeringstaerskel A Justeringspris/ny referenspris

Nar det geelder Bear-certifikater, er intradagskursgevinsterne i den underliggende aktie mindre,
efter at den er steget over justeringsteersklen.

Udgangsscenario 100,00 DKK

Handelse 1 142,00 DKK (+42,00 %)
Handelse 2 150,00 DKK (+5,63 %)
Handelse 3 100,00 DKK (-33,33 %)

100,00 DKK 140,00 DKK (40,00 %)

16,00 DKK (84,00 %) 198,80 DKK (40,00 %)
14,19 DKK (-11,26 %) 210,00 DKK (40,00 %)

23,65 DKK (+66,66 %) 140,00 DKK (40,00 %)
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MULIGHEDER

OG RISICI

() MULIGHEDER

= Med Bull- og Bear-certifikater kan man udnytte bdde intradags-

kursbevaegelser og kortsigtede trendudviklinger med gearings-
effekt.

= Udover aktier og aktieindeks kan ogsa futureskontrakter pa

renter, rdvarer eller volatilitetindeks veere underliggende aktiver.

GO Risic

15

= Narinvestorer kgber et Bull & Bear-certifikat, patager de sig risi-

koen for en dagsinvestering i den underliggende aktie, forsteerket
med den valgte faktor. Det betyder: ved at veelge faktor (og der-
med gearingsniveau) bestemmer investorer samtidig risikoni-
veauet. Jo hgjere gearing, desto hgjere risiko.

= Vaerdien af et Bull & Bear-certifikat afhaenger af, hvordan den

underliggende aktie, indeks eller futureskontrakt udvikler sig.
I veerste fald: fuldsteendigt ekonomisk tab af den investerede
kapital.

= Kapitalmarkederne er generelt udsat for udsving over leengere

tidsperioder, hvilket kan have en negativ effekt pa Bull & Bear-cer-
tifikater pa grund af sti-afhaengigheden. Af denne grund er Bull &
Bear-certifikater kun egnede til korte investeringsperioder eller
kortsigtede trendudviklinger og kan ikke erstatte en direkte inve-
stering som alternativ.

= Under lgbetiden: Prisen pé Bull & Bear-certifikatet afhaenger i

lobet af lgbetiden primaert af den underliggende aktie, indeks
eller futureskontrakt. Derudover kan renteniveauet, eventuelle
valutakursaendringer og 2endrede omkostninger ved IC ogsa have
en negativ indvirkning pa prisen. Desuden kan det vaere sveert
ellerumuligt at kebe eller seelge i tilfaelde af ekstraordinaere mar-
kedsforhold eller tekniske forstyrrelser.

= Tiltrods for den justeringsteerskel, der findes for Bull & Bear-certi-

fikater, kan investorer under ugunstige omsteendigheder ogsa
opleve et intradagstab, hvilket ikke kan forhindre et totalt tab.

Muligheder og risici

= Derfindes forskellige gearinger til individuelle risikopraeferencer.
= Fleksibilitet: Investorer kan satse pa stigende (lang position) eller

faldende (kort position) kurser.

= Bull & Bear-certifikater er produkter med i princippet ubegraenset
lobetid. Udstederen har dog en daglig opsigelsesret. Det betyder,
at udstederen med kort varsel kan opsige den oprindeligt ube-
graensede lgbetid for produkterne og eventuelt udnytte sin opsi-
gelsesret pd et tidspunkt, der er ugunstigt set fra investorens
synspunkt.

= Investorer er eksponeret for risikoen, at udstederen ikke kan
opfylde sin forpligtelse i Bull & Bear-certifikatet, for eksempel i til-
feelde af insolvens (betalingsstandsning /overgzeldseetning) eller
et pabud fra en offentlig myndighed . Et fuldsteendigt tab af den
investerede kapital kan finde sted. Bull & Bear-certifikater omfat-
tes som geeldsinstrumenter ikke af nogen indskyderbeskyttelse.

= Hvis en underliggende aktiv nar eller falder under nul, afbrydes
beregningen af netto-nutidsveerdien med gjeblikkelig virkning,
og en netto-nutidsveerdi fastseettes én gang. Udstederen har da
ret til at opsige veerdipapirerne. Det betyder, at udstederen kan
opsige den oprindeligt ubegraensede lgbetid for produkterne og
eventuelt udnytte sin opsigelsesret pa et tidspunkt, der er ugun-
stigt set fra investorens synspunkt.



ALMEN INFORMATION OG
VIGTIG INFORMATION

Oversigt og kursinformation

En oversigt over alle produkter fra Société Générale og aktuel kurs-
information kan fas pa falgende made:

= Internet: certifikater.societegenerale.dk

Kontakt

Société Générale

Neue Mainzer Strafte 46-50
60311 Frankfurt

Tyskland

Telefon: 00800 2220 0123

E-post:  listedproducts.denmark@sgcib.com
Internet: certifikater.societegenerale.dk

Vigtig information

Denne publikation er en reklamebesked i den forstand, der er defineret i
den tyske veerdipapirhandel-lov. Den er kun beregnet til informationsfor-
mal og udger ikke en individuel investeringsanbefaling eller et tilbud om at
kobe eller szlge vaerdipapirer eller andre finansielle instrumenter. Den
erstatter ikke individuel investeringsrddgivning og er ikke en finansiel
analyse.

Informationen i dette dokument er samlet med stor grundighed. Men
Société Générale giver ingen garanti eller indestaelse om ngjagtighed,
fuldsteendighed eller egnethed til et bestemt formal. Sken og vurderinger
afspejler forfatterens mening pa det tidspunkt, dokumentet blev oprettet.
Hvorvidt og hvor ofte dette dokument vil blive opdateret, er ikke fastlagt pa
forhand.

De finansielle instrumenter, der naevnes, beskrives kun kortfattet. En inve-
steringsbeslutning bar kun treeffes pa baggrund af de oplysninger, der
findes i de endelige vilkar og de fuldsteendige emissionsvilkar, der findes i
disse. De endelige vilkar skal laeses sammen med det tilhgrende basispro-
spekt og vil blive offentliggjort pa Société Générales hjemmeside (certifika-
ter.societegenerale.dk) og stilles gratis til radighed i papirkopi pd anmod-
ning til Société Générale, filial Frankfurt am Main, Neue Mainzer Strafte
46-50, 60311 Frankfurt am Main, eller af de finansielle mellemmeaend, der
placerer eller salger de finansielle instrumenter. Hvis der er nogen uover-
ensstemmelse mellem de oplysninger, der er givet i dette dokument, og de
endelige vilkdr samt basisprospektet, vil de endelige vilkar og basispro-
spektet have forrang.

Société Générale er under tilsyn af Autorité des marchés financiers (AMF)
og Den Europaeiske Centralbank (ECB). Société Générale S.A. i Frankfurt er
en filial i den betydning, der er angivet i § 53b i den tyske banklovgivning
(KWG), og er derfor underlagt lokalt tilsyn af den tyske federale finansin-
spektion (BaFin).

Den skattemaessige behandling afhaenger af kundens personlige omstaen-
digheder og kan eendre sig i fremtiden. Société Générale giver ingen juri-
disk, skattemaessig eller regnskabsmeaessig rddgivning.

Klage kan indsendes skriftligt (f.eks. brev eller e-mail) til Société Générale
pa folgende adresse: Société Générale, Frankfurt Branch, Derivatives Public
Distribution, Neue Mainzer Strafe 46-50, 60311 Frankfurt am Main, eller

sendes via e-mail til listedproducts.denmark@sgcib.com.

© Société Générale 2024. Med eneret. Opdateret: maj 2025.

Almen information og vigtig information 16



SOCIETE
GENERALE

Société Générale

Neue Mainzer Stralke 46-50
60311 Frankfurt am Main
Tyskland

Telefon: 008002220 0123

E-mail: listedproducts.denmark@sgcib.com
Internet: certifikater.societegenerale.dk





