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I RESUMEN

Se describen a continuacion las principales circunstancias que, entre otras, y sin perjuicio de la
restante informacién del presente Folleto de Base de Warrants deben tenerse en cuenta para la
adecuada comprensiéon de los Warrants a emitir por Société Générale. No obstante, se hace
constar que:

e Este resumen debe leerse como una introduccién al Folleto de Base;

e Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por
parte del inversor del Folleto de Base en su conjunto, teniendo en cuenta los
eventuales Suplementos, asi como los documentos incorporados por referencia, y
en su caso, las Condiciones Finales de la emision;

e No se puede exigir responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente en
base al presente resumen a no ser que dicho resumen sea engafioso, inexacto o
incoherente en relacion con las demas partes del Folleto de Base.

DEFINICIONES

A efectos de la interpretacién de los términos contenidos en el presente Folleto de Base y en las
Condiciones Finales correspondientes a cada emision, los términos que mas abajo se indican
tendran el significado que se les atribuye a continuacion:

Activo Subyacente: Es el activo financiero de referencia sobre el que se emite el Warrant. Su
precio determinara en cualquier Fecha de Ejercicio del Warrant una liquidaciéon positiva o nula a
favor de su titular.

Agente de Calculo: Mercavalor, Sociedad de Valores, S.A. Es la entidad que determinara el
Importe de Liquidacién del que resulten acreedores los titulares de los Warrants que hayan
alcanzado su Fecha de Vencimiento o los titulares de Warrants que hayan procedido al ejercicio
de los mismos, de acuerdo con las formulas de valoracién y con los procedimientos previstos en el
presente Folleto de Base y en las Condiciones Finales correspondientes a cada emision. Para ello,
el Agente de Calculo valorara el precio del Activo Subyacente en la Fecha de Valoracion
correspondiente, teniendo en cuenta los Supuestos de Interrupcién del Mercado que hayan podido
intervenir en dicha fecha y procedera a los correspondientes ajustes en el Precio de Ejercicio del
Warrant de acuerdo con lo previsto en los apartados 4.2.3. y 4.2.4 del presente Folleto de Base.

Agente de Pagos: Société Générale, Sucursal en Espafia. Es la entidad que se encargara de
abonar a los titulares de los Warrants que soliciten el ejercicio de los mismos, las cantidades de
las que resulten acreedores el quinto dia habil siguiente a cada Fecha de Ejercicio, y de forma
automatica a vencimiento, segun el calculo realizado por el Agente de Calculo.

Dia de Cotizacién: Dia que, salvo que se produzca un Supuesto de Interrupcién del Mercado, sea
dia de negociacién y estén abiertos el Mercado de Cotizacién y el Mercado de Cotizacion
Relacionado, excepto en el supuesto en que dichos Mercados adelanten su cierre sobre la hora
habitual.

Dia Habil: Dia en que estén abiertas para la contratacion las Bolsas espafiolas, asi como las
Bolsas de Paris, Londres, Nueva York, Frankfurt, Amsterdam, Helsinki, Milan y Tokyo.

Emisor: Société Générale.

Fecha de Ejercicio: Fecha en la que el inversor o el Emisor (en caso de Warrants europeos o de
Warrants no ejercitados hasta la Fecha de Vencimiento) procederan a ejercitar los derechos que
en su caso resulten a favor de los titulares de los Warrants.

Para Warrants de estilo americano, los avisos de ejercicio con fecha anterior a la Fecha de
Vencimiento y recibidos antes de las 17:30 (hora peninsular) tendran Fecha de Ejercicio el Dia
Habil siguiente a la recepcion del aviso. Los avisos de ejercicio recibidos con fecha anterior a la
Fecha de Vencimiento y recibidos después de las 17:30 tendran Fecha de Ejercicio el segundo dia
habil siguiente a la recepcion del aviso de ejercicio.




Para Warrants de estilo europeo, la Fecha de Ejercicio es la Fecha de Vencimiento. La Fecha de
Vencimiento coincide con la Fecha de Valoracion.

Fecha de Liquidacidon: Es la fecha en la que el Emisor, o en su caso, el Agente de Calculo,
procederan a calcular el Importe de Liquidacion mediante la aplicacién de la féormula de
liquidacién. La Fecha de Liquidacién coincide con la Fecha de Valoracion.

Fecha de Pago: Fecha en la que el Emisor, a través del Agente de Pagos, pagara a los tenedores
de Warrants los importes que, en su caso, y de conformidad con lo previsto en las Condiciones
Finales correspondientes, resulten a favor de los mismos en cada emision. Dicho pago se realizara
el quinto Dia Habil siguiente a la Fecha de Valoracion.

Fecha de Valoracién: Fecha en la que el Agente de Calculo valorara el precio del Activo
Subyacente para determinar el Precio de Liquidacién de los Warrants, salvo que en dicha fecha se
haya producido un Supuesto de Interrupcién del Mercado, en cuyo caso se estara a lo previsto en
el apartado 4.2.3. En caso de Warrants europeos, la Fecha de Valoracion coincide con la Fecha
de Vencimiento.

Fecha de Vencimiento: Es el Ultimo dia de vida de un Warrant. Hasta ese dia el tenedor del
Warrant puede negociar el Warrant en Bolsa o ejercer el derecho que le confiere, si es de estilo
americano. De no hacerlo asi, y en caso de existir diferencias positivas, se liquidara su posicion
por diferencias de forma automatica.

Importe de Liquidacién: Importe resultante de aplicar la formula de liquidacién correspondiente y
gue el Emisor abonara a los titulares de los Warrants, en caso de que resulte de la aplicacion de
dicha férmula un importe a abonar.

Mercado de Cotizacion: Mercado organizado o sistema de cotizaciéon organizado establecido en
las Condiciones Finales correspondientes a cada emision en el que cotice el Activo Subyacente.
En el caso de que el Activo Subyacente sea una accién, cesta de acciones, fondo de inversion o
cesta de fondo de inversion, si cualquier accion o fondo de inversion que sea o forme parte de la
cesta que sea, deja de cotizar, por cualquier causa, en el mercado organizado o sistema de
negociacion especificado como Mercado de Cotizacién, el Agente de Calculo notificard a los
tenedores de los Warrants otro mercado organizado o sistema de cotizacion donde se negocie la
accion o el fondo de inversion de que se trate.

Mercado de Cotizacién Relacionado: Mercado organizado o sistema de cotizacion organizado
especificado en las Condiciones Finales correspondientes a cada emision.

Momento de Valoracion: Es la hora de publicacién del precio oficial de cierre del Activo
Subyacente del dia de la Fecha de Valoracion, que se especificara en las Condiciones Finales.

Precio de Ejercicio: El Precio de Ejercicio, también denominado “Strike”, significa el precio del
Activo Subyacente al que el titular del Warrant tendria derecho a comprar (caso de un Warrant
Call) o vender (caso de un Warrant Put) el Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio, y que se
utilizara por el Emisor para determinar, mediante la aplicacion de la formula de liquidacion, si
corresponde un Importe de Liquidacion a los titulares de los Warrants. El Precio de Ejercicio
vendrd especificado en las Condiciones Finales correspondientes a cada emision.

Precio de Emisidn: Precio del Warrant en el momento de su emision.

Precio de Liquidacién o de Referencia Final: Precio del Activo Subyacente en la Fecha de
Valoracion que utilizara el Emisor a fin de determinar, mediante la aplicacién de la féormula de
liquidacion, si corresponde un Importe de Liquidacion a los titulares de los Warrants.

Prima: Precio o cotizacion del Warrant a lo largo de la vida del Warrant.

Ratio: Determina el nimero de subyacentes representados por cada Warrant. Se especificara en
las Condiciones Finales correspondientes a cada emision.



Warrant: Un Warrant otorga a su tenedor el derecho, no la obligaciéon de comprar (Call Warrant) o
vender (Put Warrant) un niamero determinado de titulos sobre un activo (Activo Subyacente) a un
precio determinado (Precio de Ejercicio o Strike), hasta una fecha fijada de antemano (Fecha de
Vencimiento).

INFORMACION SOBRE LOS WARRANTS A OFERTAR BAJO EL PRESENTE FOLLETO DE
BASE

TiPOS DE WARRANTS
Los Warrants que a ofertar bajo el presente Folleto de Base podran ser los siguientes:
e Warrants tradicionales de Compra y de Venta (Call y Put Plain Vanilla Warrants)

Los Warrants de Compra y de Venta tradicionales confieren el derecho, no la obligacion, a
comprar (Call Warrant) o a vender (Put Warrant) un activo determinado en un plazo prefijado y a
un precio igualmente preestablecido. Los Warrants se liquidan por diferencias en euros, no
existiendo entrega alguna de titulos.

En el caso de los Call Warrants, la liquidacion sera el resultado de aplicar la siguiente formula:
(Precio liquidacion del Activo Subyacente — Precio de Ejercicio) x Ratio.

En el caso de los Put Warrants, la liquidacion sera el resultado de aplicar la siguiente férmula:
(Precio de Ejercicio - Precio liquidacién del Activo Subyacente) x Ratio.

e Warrants combinados: Warrants Call y Put Spread

Los Warrants Call Spread y Put Spread combinan call o put Warrants tradicionales, otorgando a
sus titulares el derecho a percibir en la Fecha de Pago, la diferencia positiva con un techo (Call
Spread Warrants) o el valor absoluto de la diferencia negativa con un suelo (Put Spread Warrants)
que en la Fecha de Ejercicio existiera entre el Precio de Liquidacién y el Precio de Ejercicio.

e Warrants Turbo

Los Warrants Turbo, Call y Put, confieren, al igual que un Warrant tradicional, el derecho, no la
obligacién, a comprar (Call) o vender (Put) un activo determinado en un plazo prefijado y a un
precio igualmente preestablecido, siempre y cuando el precio del Activo Subyacente no haya
alcanzado o sobrepasado un nivel de barrera, que estara fijado en el mismo nivel que el Precio de
Ejercicio. En el caso de que el precio del Activo Subyacente alcanzara la barrera en algun
momento durante la vida del Warrant, este vencera anticipadamente sin ningun valor.

e Warrants Quanto (“Plain Vanilla Quanto Warrants”)
En los Warrants Quanto, el Activo Subyacente cotiza en una moneda distinta de la moneda de

emisién de dicho activo financiero, aunque el Importe de Liquidacion del mismo se pague en la
divisa de emisién y sin que se tenga en cuenta las fluctuaciones del tipo de cambio.

e Warrants Spread Quanto
Los Warrants Call y Put Spread Quanto, difieren de los Warrants Call y Put Spread, en que el
Activo Subyacente cotiza en una moneda distinta de la moneda de emision, aunque el Importe de
Liquidacion se pague en dicha moneda y sin que se tenga en cuenta las fluctuaciones del tipo de
cambio.

e Warrants Exéticos
Los Warrants Exoticos son Warrants con una estructura de pago mas compleja, que ofrecen “pay-
off” o resultados a vencimiento mas sofisticados que los Warrants tradicionales (“Plain Vanilla”).
Sus caracteristicas especificas se detallaran en las Condiciones Finales relativas a cada emision.

Sin ser exhaustivo, se citan a continuacién algunos tipos de Warrants Exéticos que podran ser



emitidos en base al presente Folleto:

0 Inline Warrants
El tenedor de un Inline Warrant (también conocido como “Warrant Corridor”) recibird un Importe
de Liquidaciéon al final de la vida del Inline Warrant, siempre que el Activo Subyacente se
mantenga dentro de los limites definidos para cada emision.

o Warrants Asiaticos

El comprador de un Warrant Asiatico recibira un pago que dependera del valor medio del
subyacente calculado en distintas fechas durante la vida del Warrant.

o Warrants Best-of

Un Warrant Best-of es un Warrant cuyo pago esta referenciado a los mejores resultados de un
namero de Activos Subyacentes durante un periodo de tiempo determinado.

o Worst-of Warrants

Un Warrant Worst-of es un Warrant cuyo pago esta referenciado a los peores resultados de un
namero de Activos Subyacentes durante un periodo de tiempo determinado.

0 Warrants Look-back
En un Warrant Look-back, el Precio de Ejercicio del Warrant se fija como el maximo o el minimo
de los precios del Activo Subyacente durante un periodo determinado al inicio de la vida del
Warrant.

0 Warrants Himalaya
El comprador de un Warrant Himalaya recibird un pago equivalente al valor medio de los mejores
resultados de una cesta de Activos Subyacentes, medidos en distintos periodos. La eleccion del
mejor de los resultados de un activo tendrd como consecuencia que dicho activo no podra ser
elegido de nuevo para la medicion de los siguientes resultados.

ACTIVO SUBYACENTE

Es el activo al que va referenciado el Warrant y cuyo precio determina en cualquier Fecha de
Ejercicio del Warrant una liquidacion positiva o nula a favor de su titular.

El tipo de Activo Subyacente de cada emisién se establecera en las Condiciones Finales de la
misma.

El Emisor podra emitir Warrants sobre los tipos o “grupos” de Activos Subyacentes que se indican
a continuacion:

Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o

Grupo A : F . : < ;
b extranjeros, e Indices cotizados en Mercados Organizados espafioles y extranjeros
Cestas de acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o
Grupo B extranjeros denominadas en una misma divisa, y Cestas de Indices cotizados en

Mercados Organizados espafioles y extranjeros, con ponderaciéon clara y no
cambiante

Grupo C  Futuros sobre indices cotizados en Mercados Organizados espafioles y extranjeros

Grupo D  Tipos de cambio de divisa



Grupo E Materias Primas, indices de materias primas y futuros sobre materias primas

Grupo F Tipos de interés

Fondos de inversion, incluidos Hedge Funds, e indices de Fondos de inversion,
Grupo G cuyos valores liquidativos se publiquen periédicamente en medios de informacién

general o financiera asequible a los inversores

Cestas de Fondos de inversion, con ponderacién clara y constante, y cuyos
Grupo H  valores liquidativos se publiquen periédicamente en medios de informacién general

o financiera asequible a los inversores

ESTILO DE LOS WARRANTS

Los Warrants a emitir bajo el presente Folleto podran ser de ejercicio europeo o americano. No
obstante, los Warrants Turbos y los Warrants Call y Put Spread Quanto sélo seran de ejercicio
europeo.

- Warrants de estilo Americano: dichos Warrants pueden ser ejercidos durante la
vida del Warrant en cualquier Dia Habil hasta el Dia Habil anterior a la Fecha de
Ejercicio, debiendo ser recibido el aviso de ejercicio antes de las 17:30 horas para
ser ejecutado el dia siguiente;

- Warrants de estilo Europeo: dichos Warrants s6lo pueden ser ejercidos en la
Fecha de Vencimiento.

En ambos casos, el gjercicio en la Fecha de Vencimiento es automatico.
VIDA DE LOS WARRANTS

La Fecha de Vencimiento de los Warrants a emitir en el ambito del presente Folleto de Base sera
determinada en las Condiciones Finales de cada una de las emisiones, no estando definida de
antemano. Sin embargo, la Fecha de Vencimiento no podra ser superior a cinco afios.

PRECIO DE EJERCICIO Y PAGO DEL IMPORTE DE LIQUIDACION

El Precio de Ejercicio, también denominado Strike, significa el precio del Activo Subyacente al que
el titular del Warrant tendria derecho a comprar (caso de un Call Warrant) o vender (caso de un
Put Warrant) el Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio, y que se utilizard por el Emisor para
determinar, mediante la aplicacion de la férmula de liquidacion, si corresponde un Importe de
Liguidacion a los titulares de los Warrants.

El Emisor, a través del Agente de Pagos, procedera, al quinto Dia Habil desde la Fecha de
Valoracion, a pagar a los tenedores de los Warrants los importes que, en su caso, y de
conformidad con lo previsto en las Condiciones Finales correspondientes, resulten a favor de los
mismos en cada emision.

AGENTE DE PAGOS Y AGENTE DE CALCULO

Société Générale, Sucursal en Espafia actuara como Agente de Pagos y Mercavalor, Sociedad de
Valores, S.A., como Agente de Calculo.

NEGOCIACION DE LOS WARRANTS E INFORMACION

El Emisor podra solicitar la admision a cotizacién de los Warrants emitidos en el marco del
presente Folleto de Base en las Bolsas de Madrid y Barcelona, en el Sistema de Interconexién
Bursétil (SIBE), Segmento de Negociacion de Warrants, Certificados y Otros Productos; también
podra solicitar la admisién a cotizacion de los Warrants en las Bolsas de Bilbao y Valencia.



A lo largo de la vida de los Warrants y una vez admitidos a negociacion en el mercado
correspondiente, el inversor podra obtener informacién de los mismos a través de los siguientes
canales: www.bolsamadrid.es (volumen de negociacién, precio maximo, precio minimo, etc...), en
la web de Société Générale es.Warrants.com (precios indicativos del Especialista, sensibilidades
de los Warrants...), y en los sistemas de informacion Reuters y Bloomberg (volumen negociado y
Primas de cotizacion para los Warrants y informacién del subyacentes sobre su evolucion y sobre
volatilidad historica y implicita). EI Emisor facilitard a aquellos inversores interesados, la volatilidad
utilizada para el célculo de las Primas de los Warrants, siendo la linea telefénica existente a
disposicion del inversor (900 20 40 60) el medio a utilizar.

Société Générale, Sucursal en Espafa actuard como Unico especialista de los Warrants que se
emitan y admitan a negociacion en el marco del presente Folleto de Base.

Como tal especialista, Société Générale, Sucursal en Espafia se compromete a garantizar la
liquidez y a favorecer la negociacién de las emisiones de Warrants realizadas y admitidas a
negociacion al amparo del presente Folleto de Base, introduciendo érdenes de compra y venta en
el Segmento de Negociacion de Warrants, Certificados y Otros Productos, de conformidad con lo
establecido por la Circular de la Sociedad de Bolsas n° 1/2002, de 7 de noviembre de 2002.

CARACTERISTICAS DEL EMISOR

Société Générale es un banco francés con domicilio social en 29 Boulevard Haussmann, 75009
Paris, inscrita en el Registro de Comercio y de Sociedades de Paris, bajo el nimero 552 120 222.

Société Générale es la sociedad cabecera de uno de los grupos de servicios financieros mas
importantes de la zona euro. Con mas de 163.000 empleados en todo el mundo, sus actividades
se concentran en cinco principales areas de negocio:

e Banca minorista en Francia: La red de Banca minorista Société Générale y
Crédit du Nord permite ofrecer una gran variedad de productos a 9,6 millones de
clientes particulares y a cientos de miles de clientes empresas y clientes
profesionales en Francia;

e Banca minorista internacional: La red minorista internacional de Société
Générale tiene presencia en 40 paises y ofrece sus servicios a 12,1 millones de
clientes particulares y a mas de 807.000 empresas.

e Servicios Financieros: Con presencia en 48 paises, los Servicios Financieros del
Grupo incluyen actividades de financiacion y de servicios a las empresas, de
crédito al consumo y de seguros, donde el Grupo ocupa posiciones de liderazgo
en Europa, en particular en financiacion de bienes de equipo (SG Equipment
Finance), alquiler y gestion de infraestructuras informaticas (ECS), renting de
vehiculos y gestion de flotas automovilisticas (ALD Automotive).

e Gestion de activos y Servicios a Inversores: Donde el Grupo es uno de los
principales bancos de la zona euro, siendo el tercer custodio europeo con 2,560
billones de euros en activos bajo custodia a finales de diciembre de 2008 (Société
Générale Securities Services), y 3,361 billones de euros bajo gestién (Société
Générale Asset Management) sin incluir los activos gestionados por Lyxor Asset
Management (filial al 100% del Grupo, integrada en la linea de negocio de SG
CiB);

e Banca de Financiacion y de Inversion: SG CIB (Société Générale Corporate
and Investment Banking) presente en 44 paises, engloba las actividades de
mercados de capitales y de financiacion a las empresas, instituciones financieras
e inversores institucionales en Europa, en las Américas y en Asia-Pacifico.

SG CIB es un banco de referencia en mercados de capitales en euros,
financiacion estructurada, y productos derivados, donde fue designado como
“Mejor Casa de Derivados de Acciones en Europa, Asia y Américas” (“Best Equity



Derivatives Provider in Europe, Asia, and the Americas”) por Global Finance en
2008. En particular, destaca en Warrants, donde se posicion6 como numero dos
mundial en 2008 con una cuota de mercado del 13,7%, asi como en ETFs (fondos
cotizados), donde es el segundo actor europeo con una cuota de mercado del
25,5%.

Toda la informacion relativa al Emisor se encuentra en el Documento de Registro de Société
Générale, inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV con fecha 23 de abril de 2009, segun lo
previsto por el Anexo Xl del Reglamento CE/809/2004.

Dicho Documento de Registro se encuentra a disposicion del publico en la pagina web del Emisor,
www.socgen.com, en el domicilio de Société Générale, Sucursal en Espafia, asi como en la
pagina web de la CNMV, www.cnmv.es.

El Documento de Registro del Emisor fue inicialmente redactado segun el Anexo | del Reglamento

CE/809/2004 y registrado ante el regulador francés, la Autorité des Marchés Financiers (AMF), el 4
de marzo de 2009 bajo el nimero D-09-0095 (y modificado con fecha 8 de abril de 2009).

FACTORES DE RIESGO

FACTORES DE RIESGO RELATIVOS AL EMISOR

Los factores de riesgo relativos al Emisor, Société Générale, se describen en el Documento de
Registro de dicha entidad, inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV con fecha 23 de Abril de
2009 y que se incorpora por referencia al presente Folleto de Base.

Los principales riesgos derivados de las actividades bancarias son los que se indican a
continuacion:

e Riesgo de crédito (incluye el riesgo pais): riesgo de pérdidas debidas a la incapacidad de
los clientes, emisores soberanos y otras contrapartidas del Banco a hacer frente a sus
obligaciones financieras.

e Riesgo de mercado: riesgo de pérdidas asociadas a cambios en los precios de mercado y
en los tipos de interés, las correlaciones entre ambos elementos y sus niveles de
volatilidad.

e Riesgos estructurales de tipo de interés y de tipo de cambio: riesgos de pérdidas o de
depreciaciones residuales en las partidas del balance del banco en caso de variaciones en
los tipos de interés o en los tipos de cambio.

e Riesgo operacional (incluye, entre otros, el riesgo legal, regulatorio, contable y
reputacional): riesgo de pérdida o de fraude, o de informaciones financieras o contables
erroneas, debidas a la inadecuacion o a fallos de los procedimientos, sistemas internos, a
errores hiumanos o acontecimientos externos.

e Riesgo de liguidez: riesgo para el Grupo de no poder hacer frente a sus compromisos a
vencimiento debido a dificultades para asegurar la refinanciacién de sus actividades.

FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LA EMISION DE WARRANTS

e Riesqgo derivado de la complejidad del producto

Los Warrants son instrumentos financieros complejos y pueden no ser aptos para cualquier tipo de
inversor.

Se recomienda por tanto a todos los potenciales inversores no tomar decisiones antes de
contrastar cuidadosamente la situacién con sus asesores para asegurarse de que la inversion en
Warrants se adapta a sus necesidades personales y a sus medios. Concretamente, cada inversor
debe:
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Conocer y tener la experiencia suficiente para evaluar las ventajas y los riesgos de la
inversion en Warrants

Conocer la operativa del producto no sélo a través del Folleto de Base, sino también a
i mediante la informacién incorporada por referencia a éste Folleto, sus eventuales
Suplementos, y las Condiciones Finales relativas a cada emision

i Poseer experiencia en materia de opciones y operaciones con opciones y comprender
perfectamente los riesgos asociados a los Warrants

Estar dotado de los recursos financieros y de la liquidez suficiente para hacer frente a los
riesgos de la inversion en Warrants, incluido el riesgo de cambio

Entender de forma precisa la terminologia de los Warrants, haber operado en mercados
v financieros, haber estudiado de forma precisa los aspectos juridicos, fiscales, contables y
regulatorios del producto

e Riesgo de pérdida del importe invertido

Por su naturaleza, los Warrants son susceptibles de modificaciones considerables en su valor,
pudiendo llegar en algunos casos a la pérdida total del precio de compra de los Warrants, como
consecuencia de las variaciones del Activo Subyacente.

e Riesgo de fluctuacién del precio del Warrant

El precio del Warrant puede fluctuar durante la vida del mismo. Los factores que pueden influir en
el valor del Warrant son, entre otros:

- Valoracion del Activo Subyacente

Debido a las fluctuaciones de mercado, el importe pagado en efectivo al titular del Warrant puede
ser nulo. El inversor debe considerar que aquellas emisiones referidas a valores de empresas de
sectores innovadores de alta tecnologia, ofrecen grandes posibilidades de crecimiento futuro
aungue con un mayor riesgo que los sectores tradicionales.

- Supuestos de distorsion del mercado o de liquidacion

De acuerdo con lo previsto por los apartados 4.2.3. y 4.2.4., algunas circunstancias relativas al
Activo Subyacente pueden dar lugar a ajustes en el Precio de Ejercicio y Ratio del producto
diferentes a los ajustes efectuados en el Mercado organizado. Dichos ajustes pueden retrasar la
liquidacién del Warrant al inversor. Las perturbaciones del mercado y/o ciertas situaciones pueden
afectar al Activo Subyacente del Warrant e impactar en la emisién de los Warrants, en su ejercicio
y /o en el importe a recibir por el titular en caso de ejercicio.

- Tipo de cambio

En emisiones de Warrants con subyacente en divisa diferente del euro, existe un riesgo de tipo de
cambio en el momento de la conversion a euros para su liquidacion.

El valor intrinseco a pagar en el momento de la liquidacién de los Warrants y el valor de mercado
de un Warrant mientras esté cotizado en la Bolsa sera pagado en Euros. Esto presenta ciertos
riesgos relativos a la conversion de divisas cuando, en funcién de las caracteristicas de la emision
y del Activo Subyacente impactado, el Importe de Liquidacion o la cotizacion diaria, en su caso (o
cualquier otro importe en relacién con los Warrants) es calculado en una divisa diferente del Euro y
es a continuacion convertida en Euros.

- Volatilidad

La volatilidad utilizada para la valoracion de los Warrants se basara en una estimacion en funcion
de la volatilidad negociada en las opciones a corto plazo (Mercado MEFF en el caso de activos
espafioles y mercado competente en el caso de los activos no espafioles), de la volatilidad
negociada en las opciones a largo plazo (Mercado OTC) asi como en las perspectivas del Emisor.
La volatilidad implicita no cotiza directamente en un mercado de referencia, sino que es una
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estimacion de futuro que va implicita en el valor del Warrant.

e Riesgo asociado al ejercicio de los Warrants

Existe una diferencia entre el dia en que el tenedor da su orden de ejercicio de los Warrants y la
Fecha de Valoracién (el dia de determinacion del importe a entregar). El importe a cobrar por
Warrant puede variar de manera significativa en este periodo.

e Riesgo de liquidez

El inversor en Warrants debe tener en cuenta que si trata de venderlos la liquidez puede ser
limitada. La funcién de contrapartida que cumple la entidad designada como especialista, tal y
como se indica en el apartado 6.3. del presente Folleto de Base, no siempre evita este riesgo.

En este sentido, en virtud de la Circular 1/2002 de Sociedad de Bolsas, Société Générale,
Sucursal en Espafia en su condicion de especialista, puede interrumpir su presencia en mercado
cuando el Departamento de Supervision de Sociedad de Bolsas lo autorice por concurrir alguna
causa justificada. Para ello, debera solicitar la exoneracion temporal de su condicion de
especialista al Departamento de Supervision de Sociedad de Bolsas.

Ademas, cuando el Emisor o el especialista hayan comprado todos los valores de una emisién, el
especialista estara exonerado de poner precio de compra para este valor. Cuando el Emisor o el
especialista hayan vendido todos los valores de una emision, el especialista estara exonerado de
poner precio de venta.

El volumen a la compra y a la venta en los casos anteriores estara limitado por el resto de valores
que el Emisor o el especialista pueda comprar o vender en el mercado.

Cuando el especialista estime que el precio del valor es inferior a 0,01 euros estara exonerado de
introducir posicién de compra.

e Riesgo de los Warrants en operaciones de cobertura

Cualquier persona con intencién de utilizar los Warrants como un instrumento de cobertura debera
reconocer el riesgo de correlacién. Los Warrants pueden no permitir una cobertura perfecta de un
Activo Subyacente o cartera de la cual el Activo Subyacente forme parte. Ademas, puede no ser
posible liquidar los valores a un nivel que refleje directamente el precio de un Activo Subyacente o
cartera en la que esté integrado el Activo Subyacente.

e Riesgo de vencimiento anticipado por toque de barrera en el caso de Warrants Turbo

El mecanismo de barrera, que incorporan los Warrants Turbo tiene como consecuencia que en el
caso de que el precio del Activo Subyacente alcanzara el nivel de barrera en cualquier momento
de la vida del Warrant, éste vencera anticipadamente y se perdera la totalidad de la inversion
realizada.

En este sentido, es necesario tener en cuenta que el reparto de dividendos podra afectar al valor
del Activo Subyacente, y por lo tanto, podria provocar que dicho Subyacente tocara la barrera.

La existencia del mecanismo de barrera tiene como consecuencia que el Emisor cargara al
tenedor del Warrant Turbo un sobreprecio adicional, denominado “Pin Risk”, en concepto del coste
que tendria que asumir en caso de deshacer la cobertura de estos valores. El inversor debera
tener en cuenta que dicho coste adicional no le sera reembolsado en ningln caso, tanto si el
Warrant Turbo toca la barrera, como si llega a vencimiento.

e Riesgo de vencimiento anticipado en el caso de Inline Warrants

En el caso de que el precio del Activo Subyacente alcanzara o superara cualquiera de los limites
(superior o inferior) establecidos en las Condiciones Finales de las emisiones entre la fecha de
admisidn a negociacion del Inline Warrant y su Fecha de Vencimiento, el Inline Warrant vencera
anticipadamente sin valor, y el tenedor perdera por lo tanto la totalidad de la inversion realizada.

En este sentido, es necesario tener en cuenta que el reparto de dividendos podra afectar al valor
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del Activo Subyacente, y por lo tanto, podria provocar que dicho Subyacente alcanzara los limites
establecidos.

e Riesqgo relacionado con las emisiones de Warrants con Fecha de Vencimiento superior a
dos afios

Con respecto a las emisiones con un plazo de vencimiento superior a los dos afios e inferior a los
cinco afios, tanto la volatilidad implicita con la que coticen los Warrants como los dividendos de las
compafiias sobre cuyas acciones se hayan emitido seran las estimadas por el Emisor, al no haber
un mercado de referencia a ese plazo para determinar la volatilidad, ni proceder las compariias a
la publicacién de los dividendos a ese plazo. No obstante, en la medida de lo posible, se tomaran
como referencia para la fijacion de la volatilidad implicita de los Warrants los niveles de volatilidad
observados en las operaciones OTC realizadas a esos plazos.
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Il. FACTORES DE RIESGO

FACTORES DE RIESGO RELATIVOS AL EMISOR

Los factores de riesgo relativos al Emisor, Société Générale, se describen en el Documento de
Registro de dicha entidad, inscrito en los Registros Oficiales de la CNMV con fecha 23 de Abril de
2009 y que se incorpora por referencia al presente Folleto de Base.

Los principales riesgos derivados de las actividades bancarias son los que se indican a
continuacion:

e Riesgo de crédito (incluye el riesgo pais): riesgo de pérdidas debidas a la incapacidad de
los clientes y otras contrapartidas del Banco a hacer frente a sus obligaciones financieras.

¢ Riesgo de mercado: riesgo de pérdidas asociadas a cambios en los precios de mercado y
en los tipos de interés, las correlaciones entre ambos elementos y sus niveles de
volatilidad.

e Riesgos estructurales de tipo de interés y de tipo de cambio: riesgos de pérdidas o de
depreciaciones residuales en las partidas del balance del banco en caso de variaciones en
los tipos de interés o en los tipos de cambio.

e Riesgo operacional (incluye, entre otros, el riesgo legal, regulatorio, contable y
reputacional): riesgo de pérdida o de fraude, o de informaciones financieras o contables
erroneas, debidas a la inadecuacion o a fallos en los procedimientos y sistemas internos,
errores hUmanos o acontecimientos externos.

e Riesgo de liguidez: riesgo para el Grupo de no poder hacer frente a sus compromisos a
vencimiento debido a dificultades para asegurar la refinanciacién de sus actividades.

FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LA EMISION DE WARRANTS

e Riesgo derivado de la complejidad del producto

Los Warrants son instrumentos financieros complejos y pueden no ser aptos para cualquier tipo de
inversor.

Se recomienda por tanto a todos los potenciales inversores no tomar decisiones antes de
contrastar cuidadosamente la situacion con sus asesores para asegurarse de que la inversion en
Warrants se adapta a sus necesidades personales y a sus medios. Concretamente, cada inversor
debe:

Conocer y tener la experiencia suficiente para evaluar las ventajas y los riesgos de la
inversion en Warrants

Conocer la operativa del producto no sélo mediante el Folleto de Base, sino también
i mediante la informacién incorporada por referencia a éste Folleto, sus eventuales
Suplementos, y las Condiciones Finales relativas a cada emision

i Poseer experiencia en materia de opciones y operaciones con opciones y comprender
perfectamente los riesgos asociados a los Warrants

Estar dotado de los recursos financieros y de la liquidez suficiente para hacer frente a los
riesgos de la inversion en Warrants, incluido el riesgo de cambio

Entender de forma precisa la terminologia de los Warrants, haber operado en mercados
v financieros, haber estudiado de forma precisa los aspectos juridicos, fiscales, contables y
regulatorios del producto
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e Riesgo de pérdida del importe invertido

Por su naturaleza, los Warrants son susceptibles de modificaciones considerables en su valor,
pudiendo llegar en algunos casos a la pérdida total del precio de compra de los Warrants, como
consecuencia de las variaciones del Activo Subyacente.

e Riesgo de fluctuacion del precio del Warrant

El precio del Warrant puede fluctuar durante la vida del mismo. Los factores que pueden influir en
el valor del Warrant son, entre otros:

- Valoracién del Activo Subyacente

Debido a las fluctuaciones de mercado, el importe pagado en efectivo al titular del Warrant puede
ser nulo. El inversor debe considerar que aquellas emisiones referidas a valores de empresas de
sectores innovadores de alta tecnologia, ofrecen grandes posibilidades de crecimiento futuro
aungue con un mayor riesgo que los sectores tradicionales.

- Supuestos de distorsion del mercado o de liquidacion

De acuerdo con lo previsto por los apartados 4.2.3. y 4.2.4., algunas circunstancias relativas al
Activo Subyacente pueden dar lugar a ajustes en el Precio de Ejercicio y Ratio del producto
diferentes a los ajustes efectuados en el Mercado organizado. Dichos ajustes pueden retrasar la
liquidacién del Warrant al inversor. Las perturbaciones del mercado y/o ciertas situaciones pueden
afectar al Activo Subyacente del Warrant e impactar en la emisién de los Warrants, en su ejercicio
y /o en el importe a recibir por el titular en caso de ejercicio.

- Tipo de cambio

En emisiones de Warrants con subyacente en divisa diferente del euro, existe un riesgo de tipo de
cambio en el momento de la conversién a euros para su liquidacion.

El valor intrinseco a pagar en el momento de la liquidacién de los Warrants y el valor de mercado
de un Warrant mientras esté cotizado en la Bolsa sera pagado en Euros. Esto presenta ciertos
riesgos relativos a la conversion de divisas cuando, en funcién de las caracteristicas de la emisiéon
y del Activo Subyacente impactado, el Importe de Liquidacion o la cotizacién diaria, en su caso (o
cualquier otro importe en relacién con los Warrants) es calculado en una divisa diferente del Euro y
es a continuacion convertida en Euros.

- Volatilidad

La Volatilidad utilizada para la valoracion de los Warrants se basara en una estimaciéon en funcién
de la Volatilidad negociada en las opciones a corto plazo (Mercado MEFF en el caso de activos
espafioles y mercado competente en el caso de los activos no espafoles), de la volatilidad
negociada en las opciones a largo plazo (Mercado OTC) asi como en las perspectivas del Emisor.
La volatilidad implicita no cotiza directamente en un mercado de referencia, sino que es una
estimacion de futuro que va implicita en el valor del Warrant.

e Riesqgo asociado al ejercicio de los Warrants

Existe una diferencia entre el dia en que el tenedor da su orden de ejercicio de los Warrants y la
Fecha de Valoracién (el dia de determinacion del importe a entregar). El importe a cobrar por
Warrant puede variar de manera significativa en este periodo.

e Riesqgo de liquidez

El inversor en Warrants debe tener en cuenta que si trata de venderlos la liquidez puede ser
limitada. La funcion de contrapartida que cumple la entidad designada como especialista, tal y
como se indica en el apartado 6.3. del presente Folleto de Base, no siempre evita este riesgo.
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En este sentido, en virtud de la Circular 1/2002 de Sociedad de Bolsas, Société Générale,
Sucursal en Espafia en su condicién de especialista, puede interrumpir su presencia en mercado
cuando el Departamento de Supervisién de Sociedad de Bolsas lo autorice por concurrir alguna
causa justificada. Para ello, debera solicitar la exoneracion temporal de su condicién de
especialista al Departamento de Supervision de Sociedad de Bolsas.

Ademas, cuando el Emisor o el especialista hayan comprado todos los valores de una emisién, el
especialista estard exonerado de poner precio de compra para este valor. Cuando el Emisor o el
especialista hayan vendido todos los valores de una emisién, el especialista estara exonerado de
poner precio de venta.

El volumen a la compra y a la venta en los casos anteriores estara limitado por el resto de valores
que el Emisor o el especialista puedan comprar o vender en el mercado.

Cuando el especialista estime que el precio del valor es inferior a 0,01 euros estara exonerado de
introducir posicion de compra.

e Riesgo de los Warrants en operaciones de cobertura

Cualquier persona con intencién de utilizar los Warrants como un instrumento de cobertura debera
reconocer el riesgo de correlacién. Los Warrants pueden no permitir una cobertura perfecta de un
Activo Subyacente o cartera de la cual el Activo Subyacente forme parte. Ademas, puede no ser
posible liquidar los valores a un nivel que refleje directamente el precio de un Activo Subyacente o
cartera en la que esté integrado el Activo Subyacente.

e Riesgo de vencimiento anticipado por togue de barrera en el caso de Warrants Turbo

El mecanismo de barrera, que incorporan los Warrants Turbo tiene como consecuencia que en el
caso de que el precio del Activo Subyacente alcanzara el nivel de barrera en cualquier momento
de la vida del Warrant, éste vencera anticipadamente y se perdera la totalidad de la inversién
realizada.

En este sentido, es necesario tener en cuenta que el reparto de dividendos podra afectar al valor
del Activo Subyacente, y por lo tanto, podria provocar que dicho Subyacente tocara la barrera.

La existencia del mecanismo de barrera tiene como consecuencia que el Emisor cargara al
tenedor del Warrant Turbo un sobreprecio adicional, denominado “Pin Risk”, en concepto del coste
que tendria que asumir en caso de deshacer la cobertura de estos valores. El inversor debera
tener en cuenta que dicho coste adicional no le serd reembolsado en ningln caso, tanto si el
Warrant Turbo toca la barrera, como si llega a vencimiento.

e Riesgo de vencimiento anticipado en el caso de Inline Warrants

En el caso de que el precio del Activo Subyacente alcanzara o superara cualquiera de los limites
(superior o inferior) establecidos en las Condiciones Finales de las emisiones entre la fecha de
admision a negociacion del Inline Warrant y su Fecha de Vencimiento, el Inline Warrant vencera
anticipadamente sin valor, y el tenedor perdera por lo tanto la totalidad de la inversion realizada.

En este sentido, es necesario tener en cuenta que el reparto de dividendos podra afectar al valor
del Activo Subyacente, y por lo tanto, podria provocar que dicho Subyacente alcanzara los limites
establecidos.

e Riesqgo relacionado con las emisiones de Warrants con Fecha de Vencimiento superior a
dos afios

Con respecto a las emisiones con un plazo de vencimiento superior a los dos afios e inferior a los
cinco afios, tanto la volatilidad implicita con la que coticen los Warrants como los dividendos de las
compafiias sobre cuyas acciones se hayan emitido seran las estimadas por el Emisor, al no haber
un mercado de referencia a ese plazo para determinar la volatilidad, ni proceder las compariias a
la publicacion de los dividendos a ese plazo. No obstante, en la medida de lo posible, se tomaran
como referencia para la fijacion de la volatilidad implicita de los Warrants los niveles de volatilidad
observados en las operaciones OTC realizadas a esos plazos.
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FOLLETO DE BASE DE WARRANTS

IIl. NOTA DE VALORES (ANEXO Xl del Reglamento CE/809/2004)
1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto de Base
Don Adrian Julid Martinez, con N.L.LF. n°® 02545182-W, en nombre y representacién de Société
Générale (el Emisor”), en calidad de apoderado especial de la misma, expresamente autorizado
en virtud de poderes solemnizados ante Notario francés el 23 de julio de 2009, asume la
responsabilidad por el contenido del presente Folleto de Base.

1.2. Declaracién de los responsables
Don Adrian Julia Martinez declara que tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que es asi, la informacién contenida en el Folleto de Base, es segln su conocimiento
conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.
2. FACTORES DE RIESGO
Se detallan en el apartado Il del presente Folleto de Base (ver pagina 14 y siguientes).
3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1. Intereses de las personas fisicas y juridicas participantes en la emision

No existen intereses particulares de las personas fisicas y juridicas que vayan a participar en las
futuras emisiones a realizar con cargo al presente Folleto de Base.

3.2. Motivos de la oferta y destino de los ingresos
Las emisiones de Warrants se enmarcan en la actividad normal del Emisor.
Los gastos derivados del registro del presente Folleto de Base ante la CNMV y los gastos

derivados de las emisiones que se realizaran al amparo de dicho Folleto se detallan a
continuacion:

CNMYV - Registro del Folleto de Base 0,14 por mil con un limite de 41.422,13 €

CNMYV — Gastos de admisién a negociacion 0,01 por mil si emisién < 18 meses
0,03 por mil si emisién > 18 meses
con un limite inferior de 1.034,68 €
y un limite superior de 9.550,87 €

Bolsa de Valores Canon fijo por el estudio del Folleto de Base : 1.160 €
Derechos de admision a negociacion: 0,05 por mil del
importe de la emision

IBERCLEAR 100 € con ocasién del registro del Folleto de Base
130 € por warrant emitido
100 € por warrant vencido

Otros gastos (publicidad, notaria...) 6.000 € aprox.
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4. INFORMAQION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE/ADMITIRSE A
COTIZACION

A. WARRANTS TRADICIONALES (“PLAIN VANILLA WARRANTS")
4.1. Informacién sobre los Warrants a ofertar
4.1.1. Descripcion del Tipo y la Clase de los Warrants a ofertar

Los valores a los que se refiere el presente Folleto de Base son Warrants, que emitird Société
Générale, sobre una serie de Activos Subyacentes.

Los Warrants son productos financieros derivados cotizados en una Bolsa de Valores, por los
cuales el inversor puede tomar tanto una posicién alcista (a través de los Call Warrants), como una
posicién bajista (a través de los Put Warrants) sobre la evolucién de un Activo Subyacente
determinado.

Los importes previstos de los distintos valores que vayan a integrarse en cada una de las series de
Warrants, asi como las Primas, ejercicio de las distintas series y cddigos ISIN de los valores, no
estan establecidos de antemano y se fijaran en las Condiciones Finales.

= Tipos de Warrants tradicionales:
e Warrants de Compra (Call Warrants)

Los Warrants de Compra confieren el derecho, no la obligacién, a comprar un activo determinado
en un plazo prefijado y a un precio igualmente estipulado. Los Warrants se liquidan por diferencias
en euros, no existiendo entrega alguna de subyacentes. En el caso de los Call Warrants, la
liquidacion seré el resultado de aplicar la siguiente férmula:

(Precio liquidacion del Activo Subyacente — Precio de Ejercicio) x Ratio
e Warrants de Venta (Put Warrants)

Los Warrants de Venta confieren el derecho, no la obligacion, a vender un activo determinado en
un plazo prefijado y a un precio igualmente estipulado. Los Warrants se liquidan por diferencias en
euros, no existiendo entrega alguna de subyacentes. En el caso de los Put Warrants, la liquidacion
sera el resultado de aplicar la siguiente formula:

(Precio de Ejercicio - Precio liquidacion del Activo Subyacente) x Ratio

En Warrants en los que la moneda de ejercicio sea una moneda distinta al euro, habra que tener
en cuenta el tipo de cambio a la hora de proceder a su liquidacion.

Los Warrants a emitir bajo el presente Folleto de Base seran de estilo Americano (pueden ser
ejercitados durante la vida del Warrant cualquier Dia Habil hasta el Dia Habil anterior a la Fecha
de Ejercicio) o Europeo (s6lo pueden ser ejercidos a vencimiento). En ambos casos, el ejercicio a
vencimiento es automético.

= Ampliacién de emisiones preexistentes:

El emisor se reserva el derecho de ampliar emisiones de Warrants ya existentes, sin el
consentimiento de los titulares de dichos valores, emitiendo nuevos Warrants con caracteristicas y
derechos idénticos a los Warrants anteriormente emitidos, con los que compartiran el mismo
cédigo Isin y seran fungibles, de tal forma que los nuevos valores formaran conjuntamente con los
preexistentes una Unica serie.

4.1.2. Afectacion del precio del Warrant por el instrumento subyacente
Los Warrants pueden tener diferente valor en funcion de la relacion existente entre la cotizacion

del Activo Subyacente (Spot) y el Strike o Precio de Ejercicio del Warrant. Esta relacién no es
constante en el tiempo.
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e En el caso de Warrants CALL

Si la cotizacién del Activo Subyacente es superior al Precio de Ejercicio hablaremos de Warrants
dentro del dinero (In the Money — ITM), en este caso existira tanto valor intrinseco (diferencia entre
la cotizacion del Activo Subyacente y el Precio de Ejercicio) como valor temporal (diferencia entre
la Prima del Warrant y el valor intrinseco, que puede llegar a ser igual a 0) en el precio del
Warrant. Si llegado al vencimiento el precio del subyacente supera el Precio de Ejercicio se
perdera el valor temporal, recibiéndose la parte de valor intrinseco que el Warrant tenga en ese
momento.

Si la cotizacién del Activo Subyacente es inferior al Precio de Ejercicio hablaremos de Warrants
fuera del dinero (Out of the Money — OTM), en este caso sélo existira valor temporal en el precio
del Warrant. Si el precio del subyacente no supera el nivel de Strike llegado al vencimiento se
perdera el 100% de la inversion.

Si la cotizacion del Activo Subyacente es igual al Precio de Ejercicio hablaremos de Warrants en el
dinero (At the Money — ATM), en este caso so6lo existira valor temporal en el precio del Warrant. Si
el precio del subyacente no supera el nivel de Strike llegado al vencimiento se perdera el 100% de
la inversion.

e En el caso de un Warrant PUT

Si la cotizacion del Activo Subyacente es inferior al Precio de Ejercicio hablaremos de Warrants
dentro del dinero (In the Money — ITM), en este caso existira valor temporal y valor intrinseco en el
Warrant. Si llegado el vencimiento el precio del subyacente cotiza a un nivel inferior al Precio de
Ejercicio se perdera el valor temporal, recibiéndose la parte de valor intrinseco que el Warrant
tenga en ese momento.

Si la cotizacién del subyacente es igual o al Precio de Ejercicio hablaremos de Warrants en el
dinero (At the Money — ATM), en este caso sélo existira valor temporal en el precio del Warrant. Si
el precio del subyacente no cotiza a un nivel inferior al del Strike llegado al vencimiento se perdera
el 100% de la inversion.

Si la cotizacion del subyacente es superior al Precio de Ejercicio hablaremos de Warrants fuera del
dinero (Out of the Money — OTM), en este caso soélo existira valor temporal en el precio del
Warrant. Si el precio del subyacente no cotiza a un nivel inferior al del Strike llegado al vencimiento
se perdera el 100% de la inversion.

Tanto en el caso de un Warrant Call como de un Warrant Put debera valorarse en todo momento
la influencia en su Prima de otros factores como el paso del tiempo, los tipos de interés libres de
riesgo a vencimiento, los dividendos a repartir por el Activo Subyacente y la volatilidad implicita,
que influiran en la evolucién del precio del Warrant.

La influencia de dichos factores en la Prima del Warrant sera la siguiente:

Plazo a vencimiento

Cuanto mayor es el tiempo que resta para el vencimiento del Warrant mayor es la probabilidad de
alcanzar un determinado precio al alza o a la baja en el Activo Subyacente. A medida que se
acerca el vencimiento del Warrant su capacidad de generar valor disminuye, por lo tanto, el tiempo
afecta de manera negativa tanto a los Warrants Call como a los Warrants Put.

Tipo de interés
El valor futuro del Activo subyacente esta directamente relacionado con los tipos de interés. Un

aumento de los tipos de interés beneficiara a los Warrants Call y perjudicara a los Warrants Put.

Dividendos

El valor futuro de un activo tiene en cuenta los dividendos que éste va a repartir. Si se produce un
incremento en los dividendos a pagar se reducirda la Prima de los Warrants Call (el Activo
Subyacente valdra menos en el futuro) y se incrementara la de los Warrants Put. De igual forma,
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impacta el tipo REPO o tipo al que se prestan acciones en el mercado.

Volatilidad implicita

Es una medida de la amplitud del movimiento esperado del Activo Subyacente en el futuro. Un
incremento de la Volatilidad Implicita aumentara la Prima de los Warrants tanto Call como Put, ya
que aumentard la probabilidad de que haya valor intrinseco a vencimiento, con independencia de
la tendencia que siga el Activo Subyacente.

Tipo de cambio
En Warrants en los que la moneda de ejercicio sea una moneda distinta al euro, habra que tener

en cuenta el tipo de cambio a la hora de proceder a su liquidacion.
4.1.3. Legislacion aplicable a los Warrants

El régimen juridico de los Warrants es el de los valores negociables establecido en la Ley 24/1988,
de 28 de julio, de Mercado de Valores, segun redaccién dada por el Real Decreto-Ley 5/2005, de
11 de marzo, y desarrollado sobre esta materia por el Real Decreto 1310/2005, de 4 de
noviembre.

Los valores que vayan a ser admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial espafiol
requeriran, segin el Real Decreto 1310/2005, de un Folleto de Base en los términos establecidos
en el Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004 relativo a la aplicacion
de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, que debera ser aportado y
registrado ante la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores y de las Condiciones Finales de
cada emision que deberan también ser aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

4.1.4. Forma de registro de los Warrants

Los valores correspondientes a las emisiones realizadas al amparo de este Folleto de Base
estaran representados por anotaciones en cuenta, que se llevara por la “Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores”, Iberclear, con domicilio en
Madrid, Plaza de la Lealtad, 1, 28014 Madrid, y que serd la encargada de su registro contable.

Seréan a cargo de la entidad emisora los gastos de inscripcion en el Registro Central del Servicio
de Compensacion y Liquidacion de Valores. Asimismo, las Entidades Participantes en l|berclear
(Depositario Central de Valores de Espafia) abriran y mantendran los registros contables que sean
necesarios con objeto de realizar las transacciones sobre Warrants que correspondan, de acuerdo
con sus estatutos y la normativa que les sea aplicable. Las Entidades Participantes podran cobrar
segun sus folletos de tarifa las comisiones de compra y de venta en mercado y liquidacién y de
administracion de los valores comunicados al Banco de Espafiay CNMV.

En consecuencia, la negociacion a través de tales sistemas de liquidacion y compensacion
requerird que los titulares de Warrants abran y mantengan las cuentas oportunas con las
Entidades Participantes correspondientes.

4.1.5. Divisa de la emision de los Warrants

Todas las emisiones de Warrants a realizar dentro del presente Folleto de Base se emitiran con
precios en Euros.

4.1.6. Clasificacion de los Warrants
Los Warrants de tipo simples a emitir bajo esta nota (Plain Vanilla) son:
e Warrants de Compra (Call Warrants): Los Warrants de Compra confieren el
derecho, no la obligacion, a comprar un activo determinado en un plazo prefijado y
a un precio igualmente estipulado.
e Warrants de Venta (Put Warrants): Los Warrants de Venta confieren el derecho,

no la obligaciéon, a vender un activo determinado en un plazo prefijado y a un
precio igualmente estipulado.
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El estilo de los Warrants a emitir bajo esta nota podra ser, atendiendo a su plazo de ejercicio:

e Americanos: El comprador del Warrant puede ejercer el derecho que el Warrant
confiere en cualquier momento de la vida del Warrant, cualquier Dia Habil, hasta
un Dia Habil anterior a la Fecha de Vencimiento, a las 17:30h peninsulares.

e Europeos: El comprador del Warrant sélo puede ejercer el derecho que el
Warrant confiere en la Fecha de Vencimiento del mismo.

Los Warrants se liquidaran anicamente por diferencias en efectivo, no existiendo entrega alguna
de valores.

Todos los Warrants a emitir bajo este Folleto de Base de emision tendran ejercicio automatico a
vencimiento.

A efectos de prelacion de créditos frente al Emisor, los titulares de Warrants se sitdan detras de
los acreedores con privilegio y delante de los acreedores subordinados.

4.1.7. Caracteristicas y derechos que otorgan los Warrants

e Derechos politicos: Los Warrants no confieren derechos politicos ni sobre el
Emisor, ni sobre la compafiia subyacente sobre la que se emiten.

e Derechos econémicos:
=  Call Warrants:

Cada Call Warrant sobre cada uno de los Activos Subyacentes que se emitan bajo este Folleto de
Base da derecho a su titular a recibir del Emisor la diferencia en euros entre el “Precio de
Liguidacion” calculado en cualquier Fecha de Ejercicio o a Vencimiento y el “Precio de Ejercicio”
siempre que esta diferencia sea positiva, y de acuerdo con la siguiente formula.

Importe de Liquidacién = Max (0; (Pliq — Pejer) * Ratio
Donde,

Importe de Liquidacion
Cantidad a Pagar en euros por el Agente de Pagos al titular de los Warrants, por cada Warrant en la fecha de
Pago. Dicho importe tendra como maximo cuatro decimales.

Pliq

Precio de Liquidacion, es decir precio del subyacente en la Fecha de Valoraciéon. Este valor tendra como
Maximo dos decimales para todos los tipos de Activos Subyacentes, excepto para los Warrants sobre divisas,
caso en el que se recogeran hasta cuatro decimales.

Pejer
Precio de Ejercicio, que es el precio especificado en el momento de la emision. El Precio de Ejercicio tendra
dos decimales, ademas, puede sufrir las modificaciones descritas en el apartado 4.2.4.

Ratio
Determina el nUmero de subyacentes que se controlan con un Warrant. El Ratio tendra un méaximo de cuatro
decimales.

Fecha de Liquidacion

Es la fecha en la que el Emisor, 0 en su caso, el Agente de Calculo procederan a calcular el Importe de
Liquidacion mediante la aplicacion de la formula de liquidacién. La Fecha de Liquidacion coincide con la
Fecha de Valoracion.

Fecha de Valoracion

Fecha en que se coge el precio del Activo Subyacente para la determinacion del Precio de Liquidacion de los
Warrants. Dicha fecha coincide con la Fecha de Liquidacién. Para los Warrants europeos, la fecha de
Valoracion coincide también con la Fecha de Vencimiento.
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Fecha de Ejercicio

Para Warrants de estilo americano, los avisos de ejercicio con fecha anterior a la Fecha de Vencimiento y
recibidos antes de las 17:30 (hora peninsular) tendran Fecha de Ejercicio el Dia Habil siguiente a la recepcion
del aviso. Los avisos de ejercicio recibidos con fecha anterior a la Fecha de Vencimiento y recibidos después
de las 17:30 tendran Fecha de Ejercicio en los 2 dias habiles siguientes a la recepcién del aviso de ejercicio.

Los Warrants no ejercitados hasta la Fecha de Vencimiento seran ejercitados de forma automatica por el
Emisor en la Fecha de Vencimiento. En este caso, la Fecha de Ejercicio sera el propio dia de la Fecha de
Vencimiento.

Para Warrants de estilo europeo, la Fecha de Ejercicio es la Fecha de Vencimiento. La Fecha de Vencimiento
coincide con la Fecha de Valoracion.

Momento de Valoracion
Es la hora de publicacién del precio oficial de cierre del Activo Subyacente del dia de la Fecha de Valoracion.

=  Put Warrants:

Cada Put Warrant da derecho a su titular a recibir del Emisor la diferencia en euros entre el “Precio
de Ejercicio” y el “Precio de Liquidacion” calculado en cualquier Fecha de Ejercicio o a vencimiento
siempre que esta diferencia sea positiva, y de acuerdo con la siguiente formula:

Importe de Liquidacién = Max (0; (Pejer - Pliq) * Ratio
Donde,

Importe de Liquidacién
Cantidad a Pagar en euros por el Agente de Pagos al titular de los Warrants, por cada Warrant en la fecha de
Pago. Dicho importe tendra como maximo cuatro decimales.

Pliq

Precio de Liquidacion, es decir precio del subyacente en la Fecha de Valoraciéon. Este valor tendra como
méaximo dos decimales para todos los tipos de Activos Subyacentes, excepto para los Warrants sobre divisas,
caso en el que se recogeran hasta cuatro decimales.

Pejer
Precio de Ejercicio, que es el precio especificado en el momento de la emision. El Precio de Ejercicio tendra
dos decimales, ademés, puede sufrir las modificaciones descritas en el apartado 4.2.4.

Ratio

Determina el nimero de subyacentes que se controlan con un Warrant. El Ratio tendra un maximo de cuatro
decimales.

Fecha de Liquidacion
Es la fecha en la que el Emisor, 0 en su caso, el Agente de Calculo procederan a calcular el Importe de
Liquidacion mediante la aplicacién de la férmula de liquidacion.

Fecha de Valoracién
Fecha en que se coge el precio del Activo Subyacente para la determinacion del Precio de Liquidacion de los
Warrants. Para los Warrants europeos, es la Fecha de Vencimiento.

Fecha de Ejercicio

Para Warrants de estilo americano, los avisos de ejercicio con fecha anterior a la Fecha de Vencimiento y
recibidos antes de las 17:30 (hora peninsular) tendran Fecha de Ejercicio el Dia Habil siguiente a la recepcion
del aviso. Los avisos de ejercicio recibidos con fecha anterior a la Fecha de Vencimiento y recibidos después
de las 17:30 tendran Fecha de Ejercicio en los 2 dias habiles siguientes a la recepcion del aviso de ejercicio.

Los Warrants no ejercitados hasta la Fecha de Vencimiento serdn ejercitados de forma automatica por el
Emisor en la Fecha de Vencimiento. En este caso, la Fecha de Ejercicio ser& el propio dia de la Fecha de
Vencimiento.

Para Warrants de estilo europeo, la Fecha de Ejercicio es la Fecha de Vencimiento. La Fecha de Vencimiento
coincide con la Fecha de Valoracion.

22



Momento de Valoracion
Es la hora de publicacién del precio oficial de cierre del Activo Subyacente del dia de la Fecha de Valoracion.

Todos los parametros seran determinados en las Condiciones Finales.

En Warrants en los que el Activo Subyacente cotice en divisa diferente del euro, se procedera a la
conversion en euros del Importe de Liquidacién, calculado inicialmente en esa divisa diferente del
euro, con el tipo de cambio de la Fecha de Valoracion.

4.1.8. Declaracion de las resoluciones, autorizaciones y aprobaciones de nuevas
emisiones

Al ser el Emisor una sociedad constituida de conformidad con las leyes francesas, se hace constar
gue en derecho francés no se exige ninguna autorizacion del Consejo de Administracién de la
sociedad en relacién con la emisiéon y admisién a negociacion de Warrants, teniendo el Director
General de la sociedad entre las facultades que corresponden a su cargo, la facultad de decidir de
las emisiones de Warrants y del registro del presente Folleto de Base, facultades que se han
delegado a favor de las personas que procederan a dichas emisiones en el marco del presente
Folleto de Base y presentaran al regulador las Condiciones Finales relativas a cada emisién, de
conformidad con la normativa aplicable.

Asimismo, se solicitaran todas las licencias pertinentes para la utilizacion de aquellos Activos
Subyacentes que asi lo requieran.

4.1.9. Fecha de emision de los Warrants

La fecha de emision de los Warrants en el ambito del presente Folleto de Base sera determinada
en las Condiciones Finales de cada una de las emisiones, no estando definida de antemano.

4.1.10. Restricciones a la libre transmisibilidad de los valores

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de los valores objeto de las emisiones a realizar
bajo el presente Folleto de Base de emision, estando sujetos a lo previsto en la Ley del Mercado
de Valores.

4.1.11. Fecha de Vencimiento y fecha limite de ejecucion de los valores

4.1.11.1. Fecha de Vencimiento de los valores

La Fecha de Vencimiento de los Warrants a emitir en el ambito del presente Folleto de Base sera
determinada en las Condiciones Finales de cada una de las emisiones, no estando definida de
antemano. Sin embargo, la Fecha de Vencimiento no podra ser superior a cinco afios. Se podran
realizar emisiones con vencimiento inferior a tres meses de forma no recurrente.

4.1.11.2. Fecha limite de ejecucién de los valores

Para los Warrants de estilo Americano, el Dia Habil anterior a la Fecha de Vencimiento, hasta las
17:30 hora peninsular (hora antes de la cual se debera haber recibido el aviso de ejercicio).

Todos los Warrants a emitir bajo este Folleto de Base tendran ejercicio automatico a vencimiento,
pudiendo ser ejercitados los Warrants de estilo Europeo Unicamente en la Fecha de Vencimiento,
a diferencia de los Warrants de estilo Americano que pueden ser ejercitados durante toda la vida
del Warrant. No cabe amortizacion anticipada por parte del Emisor salvo en lo contemplado en el
apartado 4.2.4 (Normas de ajuste de acontecimientos relativos al Activo Subyacente).

4.1.12. Procedimiento de liquidacién de Warrants
Para el ejercicio del derecho que otorga el Warrant en la Fecha de Vencimiento, el Emisor

procedera al ejercicio automatico del Warrant para determinar el Importe de Liquidacion que, si
resultase positivo, sera pagado el quinto Dia Habil siguiente a la Fecha de Vencimiento.
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En el caso de los Warrants de estilo americano, si el inversor decide ejercer un Warrant en una
fecha anterior a la Fecha de Vencimiento, el procedimiento es el siguiente:

1. Para todas las emisiones a realizar bajo el presente Folleto de Base, se podra dar aviso
de ejercicio cualquier Dia Habil hasta las 17:30h del Dia Habil anterior a la Fecha de
Vencimiento, comunicandolo al Agente de Pagos (Société Générale, Sucursal en Espafa);

2. Pararealizar el aviso de ejercicio:

Debera enviarse, a través de la entidad donde tenga depositados los valores, confirmacion del
mismo al Agente de Pagos mediante fax al nimero +34 91 589 37 61, especificando el nimero de
Warrants a ejercitar, referencia, vencimiento y titular de la operacion segun el modelo de aviso de
ejercicio del Emisor.

Este modelo de aviso de ejercicio podra obtenerse en las oficinas de Société Générale, Sucursal
en Espafia, Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 - 82 planta (Torre Picasso), Madrid, llamando al teléfono
900 20 40 60, asi como en la pagina web es.warrants.com. Los avisos de ejercicio seran
irrevocables desde la recepcion por parte del Agente de Pagos, y deberan ser recibidos antes de
las 17:30h para ser ejecutados al Dia Habil siguiente. Los Warrants ejercitados no podran ser
transmitidos a contar desde envio del aviso de ejercicio al Agente de Pagos.

Los avisos de ejercicio recibidos después de las 17:30h tendran fecha valor del segundo dia habil
siguiente a la recepcién del aviso. El limite final para dar aviso de ejercicio serd, por tanto, las
17:30h del Dia Habil anterior a la Fecha de Vencimiento.

Pasado ese momento, los Warrants no ejercitados por los tenedores seran ejercitados de forma
automatica por el Emisor en la Fecha de Vencimiento y el importe de la amortizacién anticipada, si
es positivo, sera pagado el quinto Dia Habil siguiente a la fecha de ejecucion de la operacién.

3. Las Entidades Participantes podran cobrar por el ejercicio de los Warrants segin conste
en sus folletos de tarifas.

La cantidad minima para el ejercicio es de 100 Warrants, excepto a vencimiento, cuando no existe
minimo de ejercicio.

En ningln caso esta prevista la amortizacién anticipada de los Warrants emitidos al amparo de
este Folleto de Base por parte del Emisor, salvo en los supuestos contemplados en 4.2.4.

4.1.13. Procedimiento de ingreso de los Warrants, Fecha de Pago o entrega y método de
calculo

El Emisor, a través del Agente de Pagos, procedera, al quinto Dia Habil desde la Fecha de
Valoracion, a pagar a los tenedores de los Warrants los importes que, en su caso, y de
conformidad con lo previsto en las Condiciones Finales correspondientes, resulten a favor de los
mismos en cada emision.
4.1.14. Informacion fiscal

4.1.14.1. Retencion en origen
No aplicable.

4.1.14.2. Entidad responsable por la retencion de impuestos en origen
No aplicable.

4.1.14.3. Régimen fiscal
El analisis que se expone a continuacion desarrolla las principales caracteristicas del régimen
tributario actualmente aplicable, de acuerdo con la normativa espafiola de ambito estatal en vigor a

la fecha de registro del presente Folleto de Base, sin perjuicio de los regimenes tributarios forales
de Concierto y Convenio Econdémico en vigor en los Territorios Histéricos del Pais Vasco y en la
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Comunidad Foral de Navarra.

Esta exposicion no pretende ser una descripcion comprensiva de todas las consideraciones de
orden tributario que pudieran ser relevantes en cuanto a una decision de inversion o desinversion
en los Warrants, ni tampoco puede abarcar el tratamiento fiscal aplicable a todas las categorias de
inversores, algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades financieras, las entidades
exentas del Impuesto sobre Sociedades, las Instituciones de Inversion Colectiva, los Fondos de
Pensiones, las Cooperativas, etc.) pueden estar sujetos a normas particulares, tanto de aplicacién
subjetiva como territorial.

Se aconseja en tal sentido a los inversores interesados en la adquisicién de los Warrants que
consulten con sus abogados o asesores fiscales las consecuencias tributarias aplicables a su caso
concreto. Del mismo modo, los inversores habran de tener en cuenta los cambios que la
legislacion vigente en este momento pudiera experimentar en el futuro.

4.1.14.3.1. Imposicion indirecta

La adquisicién, transmision o ejercicio de los Warrants estan exentos del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor
Afiadido, en los términos previstos en el articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores y
concordantes de las leyes reguladoras de los Impuestos citados.

4.1.14.3.2. Imposicion directa

Por lo que respecta a las rentas o hechos imponibles derivados de la titularidad, ejercicio o
transmision de los Warrants, de acuerdo con la Legislacién Fiscal espafiola vigente, el Emisor
interpreta que se trata de una emision de valores negociables de caracter atipico y carentes, por
tanto, de un régimen legal especifico en el Derecho Espafiol, los cuales no representan la
captacion y utilizacién de capitales ajenos sino que instrumentan productos derivados que se
liquidan por diferencias, en metalico, y que por tanto no originan rendimientos obtenidos por la
cesion a terceros de capitales propios, en los términos establecidos en el apartado 2 del articulo
25 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y
de Modificacion Parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de No
Residentes y sobre el Patrimonio, en lo sucesivo LIRPF. Bajo esta premisa, coincidente con las
contestaciones emitidas por la Direccion General de Tributos a las consultas no vinculantes, con
numeros de referencia 1038/01, de fecha 29 de mayo de 2001, 0955/03, de fecha 8 de julio de
2003 y 1632/03, de fecha 14 de octubre de 2003, y 1554/04, de fecha 4 de agosto de 2004, el
tratamiento fiscal de las emisiones a realizar bajo el Programa de emision se considera el
siguiente:

4.1.14.3.2.1. Inversores residentes en Espafia

Se consideran inversores residentes en Espafia a efectos fiscales, sin perjuicio de lo dispuesto en
los tratados y convenios internacionales que hayan pasado a formar parte del ordenamiento
interno, las entidades residentes en territorio espafol conforme al articulo 8 del Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades (en adelante, LIS) modificada en este punto por la LIRPF y los contribuyentes
personas fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se define en el articulo 9
de la LIRPF, asi como los residentes en el extranjero contemplados en dicho precepto, o en el
articulo 46 del Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 marzo, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes y otras Normas Tributarias (en
adelante, LIRNR).

4.1.14.3.2.2. Impuesto sobre Sociedades
La fiscalidad sobre la renta obtenida por inversores sujetos pasivos del Impuesto sobre

Sociedades, se encuentra regulada por la LIS y por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, por
el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades.

Cuando el suscriptor del Warrant sea un sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, la Prima o
Precio de Emisién pagado por su adquisicion constituira, a efectos fiscales, el valor de adquisicién
del Warrant. Respecto de las adquisiciones de Warrants en el mercado secundario, la misma
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consideracion se aplicara en relacion con el precio satisfecho adicionado en los gastos y
comisiones de intermediacién que pudieran corresponder y que correspondieran al sujeto pasivo.

Si se produce la transmisién del Warrant, tendra la consideracion de renta sometida al Impuesto
sobre Sociedades, de conformidad con las normas que determinan la base imponible en el
régimen de estimacion directa, contenidas en el articulo 10 de la LIS, el resultado contable que se
registre como consecuencia de esta transmision, el cual, con caracter general, vendra
determinado por la diferencia entre el precio de transmisién, minorado en los gastos y comisiones
que pudieran haberse satisfecho por dicha transmision, y el valor de adquisicion definido en el
parrafo anterior.

Si se produce el ejercicio del Warrant, se debe integrar en la base imponible la renta generada, la
cual, con caracter general, vendra determinada por el resultado contable que produce la diferencia
entre (i) el Importe de Liquidacion, definido como la diferencia entre el Precio de Liquidacion del
Warrant y el Precio de Ejercicio (strike), en el caso de Call Warrants, o el resultado de restar del
Precio de Ejercicio (strike) el Precio de Liquidacién, en el caso de Put Warrants, en ambos
supuestos minorado en los gastos y comisiones que pudieran corresponder al titular por el
ejercicio del Warrant, y (ii) la Prima o Precio de Emisién o, en su caso, el valor de adquisicion
satisfecho en el mercado secundario.

Si llegado el vencimiento, el Warrant no se hubiera ejercitado y no procediese, por tanto, ningin
tipo de liquidacion, se consolidara una renta negativa, fiscalmente computable por el importe del
valor de adquisicién del Warrant, tal y como se ha definido anteriormente.

De acuerdo con el nuevo Plan General de Contabilidad (aprobado por Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre), con caracter general los Warrants deben valorarse a valor razonable. En
consecuencia, a cierre del ejercicio, las plusvalias y minusvalias latentes deben contabilizarse en
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias como ingreso o gasto.

La renta obtenida del Warrant no se encuentra sujeta retencidon a cuenta o ingreso a cuenta del
Impuesto sobre Sociedades.

4.1.14.3.2.3. Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

Cuando los titulares de los Warrants sean contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, el régimen fiscal aplicable a las rentas derivadas de los mismos se encuentra
regulado, basicamente, por la LIRPF y por el Real Decreto 439/2007, de 30 de marzo, por el que
se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

Respecto a la adquisicion del Warrant en el mercado secundario, el precio a pagar por éste,
adicionado en los gastos y comisiones de intermediacion satisfechos por el contribuyente, se
computard como valor de adquisicion.

Las rentas derivadas de la transmision del Warrant, con las excepciones expresamente previstas
en los apartados 2, 3, 4, y 5 del articulo 33 de la Ley IRPF, tendran la calificacién de ganancias o
pérdidas patrimoniales, las cuales vendran determinadas por la diferencia entre el valor de
transmision, el cual normalmente estara configurado por el precio de enajenacién minorado por los
gastos y comisiones inherentes a la transmision, siempre que hubiesen sido satisfechos por el
transmitente, y el valor de adquisicion definido en el péarrafo anterior. Dichas rentas deberan
imputarse al periodo impositivo que corresponda, atendiendo, en su caso, a lo dispuesto en el
apartado f) del nimero 5 del articulo 33 de la LIRPF.

En el supuesto de ejercicio del Warrant, la renta obtenida tendra la naturaleza de ganancia o
pérdida patrimonial, y vendra calculada por la diferencia entre (i) el Importe de Liquidacion,
definido como la diferencia entre el Precio de Liquidacion del Warrant y el Precio de Ejercicio
(strike), en el caso de Call Warrants, o por la diferencia entre el Precio de Ejercicio (strike) y el
Precio de Liquidaciéon en el caso de Put Warrants, en ambos casos minorado en los gastos y
comisiones que pudieran corresponder al titular por el ejercicio del Warrant, y (ii) el valor de
adquisicion anteriormente definido.

Si llegado el vencimiento, el Warrant no se hubiera ejercitado, y no procediese, por tanto, ningan
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tipo de liquidacién, se producira una pérdida patrimonial fiscalmente computable por el importe del
valor de adquisicion del Warrant, anteriormente definido.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales obtenidas con ocasi6on de las operaciones antes
mencionadas referidas a Warrants constituyen renta del ahorro en los términos del articulo 46 de
la LIRPF.

La ganancia o pérdida patrimonial antes citada se integra y compensa con el resto de las
ganancias y pérdidas patrimoniales obtenidas en el mismo periodo impositivo. Si el resultado de
esta integracion y compensacion arrojase saldo negativo, su importe s6lo se podra compensar con
el positivo que se manifiesta durante los cuatro afios siguientes, debiendo efectuarse en la cuantia
maxima que permita cada uno de los ejercicios siguientes y sin que puedan practicarse fuera del
plazo de los cuatro afios mediante la acumulacion a rentas negativas de ejercicios posteriores.

Si el saldo de la integracién y compensacion resultase positivo junto con los rendimientos de
capital mobiliario a los que se refiere el articulo 46 de la LIRPF, constituyen, en principio, la base
liquidable del ahorro y a la que se aplica el tipo de gravamen del 18%.

La renta obtenida del Warrant no se encuentra sujeta retencion a cuenta o ingreso a cuenta del
Impuesto sobre la Renta de Personas Fisicas.

Al tener los Warrants, la condicidn de valores admitidos a negociacién en el mercado secundario
oficial, se les aplica la pérdida que impide computar las pérdidas patrimoniales derivadas de la
transmision cuando en un plazo de dos meses, anteriores o posteriores a la misma, se hubieran
recomprado valores homogéneos.

En este sentido, la Direccién General de Tributos en una contestacion a una consulta vinculante
de fecha 27 de agosto de 2007 ha aclarado que los Warrants que procedan de distintos emisores,
0 que tengan distintos subyacentes, o distintos precios de ejercicio, o diferentes fechas de
vencimiento, no tienen entre si la consideracion de valores homogéneos.

4.1.14.3.2.4. Inversores no residentes en Espafa

Cuando los titulares de los Warrants sean contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no
Residentes, de conformidad a lo dispuesto en el articulo 5 de la LIRNR, el régimen fiscal aplicable
a las rentas obtenidas se encuentra regulado, basicamente, por dicha Ley IRNR, y por el Real
Decreto Decreto1776/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto
sobre la Renta de no Residentes. Todo ello sin perjuicio de lo que puedan establecer los tratados y
convenios internacionales que hayan pasado a formar parte del ordenamiento interno.

Puesto que la condicion de Emisor radica en una entidad no residente, cabria considerar no
sometidas al Impuesto sobre la Renta de no Residentes las rentas que se deriven de los Warrants,
en virtud de lo dispuesto en el articulo 13.1 de la LIRNR, en concurrencia, en el caso de residentes
en un pais con el que Espafia tenga validamente suscrito un Convenio para evitar la doble
imposicién internacional con lo que establezcan las disposiciones del mismo (articulo 4 de la
LIRNR).

Bajo ciertos supuestos y condicionantes, la transmision o el ejercicio del Warrant podria generar
una renta sujeta al Impuesto sobre la Renta de No Residentes, que se encontraria exenta del
mismo si se produjese como consecuencia de la transmision en un mercado secundario oficial de
valores espafiol y, dicha renta, fuera obtenida por una persona fisica o una entidad no residente
sin mediacién de establecimiento permanente sito en Espafia, que sea residente en un estado que
tenga suscrito con Espafia un convenio para evitar la doble imposicién con clausula de intercambio
de informacién (articulo 14.1.i) de la LIRNR). Asimismo, las rentas procedentes de los Warrants
también quedarian exentas de tributacién, tal como establece el articulo 14.1.c) de la referida Ley
IRNR, cuando se obtengan en Espafia por residentes en un pais de la Uni6n Europea que no
operen a través de un establecimiento permanente en Espafia, y siempre que las mismas no se
hubieran obtenido a través de un pais o territorio calificado como paraiso fiscal por el Real Decreto
1080/1991, de 5 de julio.

Cuando el titular de los Warrants sea un establecimiento permanente en territorio espafiol de una
entidad no residente, las rentas obtenidas que procedan de dichos valores mobiliarios quedaran
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sujetas al Impuesto sobre la Renta de no Residentes de acuerdo con las disposiciones
reguladoras del Impuesto sobre Sociedades, segin lo sefalado en el apartado anterior
4.1.14.3.2.2.

4.1.14.3.3. Impuesto sobre el Patrimonio

Con efectos a partir del 1 de enero de 2008, se establece una bonificacién general del 100% en la
cuota ntegra del Impuesto sobre el Patrimonio®. Dicha bonificacién se aplicara tanto a los sujetos
pasivos sometidos a tributacion por obligacion personal como por obligacion real, lo que determina
en la practica la eliminacidon generalizada del gravamen por el citado impuesto tanto para las
personas fisicas residentes en Espafia como para los no residentes que sean titulares de bienes o
derechos situados en Espafia o que hubieran de ejercitarse o cumplirse en Espafia. Asimismo, se
elimina la obligacién de presentar declaracion.

4.1.14.3.4. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

La regulacién de este impuesto se contiene en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto
de Sucesiones y Donaciones, asi como en su reglamento, aprobado por Real Decreto 1629/1991,
de 8 de noviembre. Debe tenerse en cuenta, segun los casos, la normativa autonémica aplicable
pues éstas establecen en algunos casos importantes bonificaciones sobre la cuota tributaria.

Las transmisiones de los Warrants a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacion) a favor de
personas fisicas residentes en Espafia segun lo establecido en el articulo 9 de la Ley 40/1998,
estan sujetas a tributacién por el Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, siendo sujeto pasivo
el adquirente.

4.2. Informacién sobre el subyacente
4.2.1.Precio de Ejercicio y Precio de Referencia Final

e Precio de Ejercicio
También denominado “Strike”, significa el precio del Activo Subyacente al que el titular del Warrant
tendra derecho a comprar (en caso de un Call Warrant) o vender (en caso de un Put Warrant) el
Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio, y que se utilizara por el Emisor para determinar,
mediante la aplicacion de la férmula de liquidacién, si corresponde un Importe de Liquidacion a los
titulares de los Warrants.

e Precio de Liquidacion
Significa el precio del Activo Subyacente a utilizar por el Emisor a fin de determinar, mediante la
aplicacion de la formula de liquidacion, si corresponde un Precio de Liquidacién a los titulares de

los Warrants recogido en las correspondientes Condiciones Finales.

El Precio de Ejercicio y el Precio de Referencia Final o Precio de Liquidacién seran determinados
en la Fecha de Emisién, en las Condiciones Finales de cada emision.

4.2.2.Informacion sobre el subyacente

El Emisor podra emitir Warrants sobre los tipos o “grupos” de Activos Subyacentes que se indican
a continuacion:

Acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o

Grupo A : o . . o -
P extranjeros, e Indices cotizados en Mercados Organizados espafioles y extranjeros

! Modificacion introducida por la Ley 4/2008, de 23 de diciembre, por la que se suprime el
gravamen del Impuesto sobre el Patrimonio, se generaliza el sistema de devoluciéon mensual en el
Impuesto sobre el Valor Afiadido y se introducen otras modificaciones en la normativa tributaria.
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Cestas de acciones de empresas cotizadas en mercados organizados espafioles o
extranjeros denominadas en una misma divisa, y Cestas de indices cotizados en
Mercados Organizados espafioles y extranjeros, con ponderaciéon clara y no
cambiante

Grupo B

Grupo C  Futuros sobre indices cotizados en Mercados Organizados espafioles y extranjeros

Grupo D  Tipos de cambio de divisa

Grupo E Materias Primas, indices de materias primas y futuros sobre materias primas

Grupo F Tipos de interés

Fondos de inversion, incluidos Hedge Funds, e indices de fondos de inversion,
Grupo G cuyos valores liquidativos se publiquen periédicamente en medios de informacion

general o financiera asequible a los inversores

Cestas de Fondos de inversién, con ponderacion clara y constante, y cuyos
Grupo H  valores liquidativos se publiquen periédicamente en medios de informacion general

o financiera asequible a los inversores

La informacion concreta de cada Activo Subyacente y los medios a través de los cuales el inversor
puede obtener informacidén adicional (evolucion histérica, por ejemplo) sobre él se facilitaran en las
Condiciones Finales. Dicha informacién (cotizacion del Activo Subyacente y su volatilidad
histérica) se puede obtener a través de los servicios de informacién financiera Reuters o
Bloomberg.

4.2.3.Episodios de distorsion de mercado o de liquidacién que afecten al subyacente

A efectos de las emisiones a realizar bajo el Folleto de Base, se considera que existe un Supuesto
de Interrupcion de Mercado en una Fecha de Valoracién en las situaciones definidas a
continuacion en funcién del tipo de subyacente.

Verificada la existencia de un Supuesto de Interrupcion del Mercado en una fecha tal que, de no
haber sido por el acaecimiento de dicho Supuesto de Interrupcion del Mercado, hubiese sido un
dia apto para efectuar la valoracion correspondiente (Fecha de Valoracion) en la fecha prevista
para ello en las Condiciones Finales correspondientes a cada emision, se estara a las reglas de
valoracion alternativa contempladas a continuacion para cada tipo de subyacente.

Con caracter general para las emisiones aqui contempladas, en el caso en que la determinacion
del Precio de Liquidacion del Activo Subyacente se hubiese de realizar en una sola Fecha de
Valoracion (Fecha de Valoracién Final) y en esa fecha se produjese un Supuesto de Interrupcion
de Mercado, se tomara como nueva Fecha de Valoracion Final el siguiente Dia de Cotizacién en
que no se produzca un Supuesto de Interrupcién del Mercado (con un maximo de 8 dias), salvo
que por la proximidad de la Fecha de Vencimiento de la emision no fuese posible obtener una
nueva Fecha de Valoracion Final, en cuyo caso, independientemente de que se hubiese producido
un Supuesto de Interrupciéon del Mercado, se determinara el valor del indice, acciéon, materia
prima, tipo de interés, divisa o fondo de inversion de que se trate, en la Fecha de Valoracion Final
originalmente fijada para la determinacion del Precio de Liquidacion, de acuerdo con lo establecido
en los apartados siguientes.

e Respecto de un indice, cesta de indices:

Cuando, en cualquier dia en que se encuentre abierto a la realizaciéon de operaciones, el Mercado
de Cotizacion o el Mercado de Cotizacién Relacionado donde se negocie o cotice el indice de que
se trate, se produzca, durante la media hora inmediatamente anterior al Momento de Valoracion
correspondiente, por cualquier causa, una suspension o restriccion de las actividades del
mercado:
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= En valores que comprendan al menos el 20% de la composicion total del
indice de que se trate o,

= En opciones o contratos de futuro sobre el indice de que se trate, en su
Mercado de Cotizacion Relacionado;

Siempre que dicha suspension o limitacion impida efectuar la valoracion a precios de mercado del
Activo Subyacente, en el momento en que ésta se deba realizar.

A los efectos de verificar la existencia efectiva de un Supuesto de Interrupcion del Mercado, si la
cotizacion de uno o mas valores o activos, de los que ponderen en el indice de que se trate, se
suspende o se restringe, se procederd a calcular el porcentaje de ponderacion de dicho valor o
activo en el indice en el momento inmediato anterior a la suspension o restriccién a su cotizacion,
a fin de determinar si el porcentaje de ponderacion del/los valor/es suspendido/s es lo
suficientemente elevado como para dar lugar a la existencia de un Supuesto de Interrupcion de
Mercado.

Como regla general se entendera que existe un Supuesto de Interrupcion del Mercado cuando el
porcentaje de ponderacion del/los valor/es suspendido/s, en el indice de que se trate, alcance el
20%.

= Valoracion alternativa:

En el caso en que se trate de un indice, se tomara como nueva Fecha de Valoracion el siguiente
Dia de Cotizacién en que no exista un Supuesto de Interrupcién del Mercado, salvo que el
Supuesto de Interrupcién del Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizacion
inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de
Valoracion, en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacién inmediatamente posterior a dicha fecha se
tomar4d como Fecha de Valoracién, independientemente de que en esa fecha se produzca o
permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado, y se determinara:

El valor del indice de que se trate de acuerdo con la férmula y método de calculo de dicho indice
gue estuviese en vigor en la fecha en que comenzé el Supuesto de Interrupcion del Mercado,
utilizando para ello el precio de cotizacion de los valores que componen el indice (o una
estimacion del mismo, si los valores que componen el indice se encuentran suspendidos de
cotizacion), en el Momento de Valoracién en dicho octavo Dia de Cotizacion.

Las férmulas y métodos de calculo utilizados seran los que se consideren mas apropiados para la
determinacion del valor de los Activos Subyacentes.

En el caso de emisiones sobre cestas de indices, la Fecha de Valoracion de cada uno de los
indices que no se encuentren afectados por la interrupciéon del mercado sera la Fecha de
Valoracion originalmente especificada para dichos indices y se tomara como Fecha de Valoracién
de los indices afectados por la interrupcion el siguiente Dia de Cotizacidn en que no exista un
Supuesto de Interrupcién de Mercado para cada uno de ellos, salvo que el Supuesto de
Interrupcion de Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizacion inmediatamente
posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de Valoracion para
cada una de los indices afectados, en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacién inmediatamente
posterior a dicha fecha se reputara como Fecha de Valoracion del indice de que se trate,
independientemente de que en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupcién
de Mercado, y se determinaré:

Su valor en la misma fecha mediante la media aritmética entre el Gltimo precio de mercado
disponible y una estimacion del valor que dicho indice hubiese tenido en el mercado, en esa fecha,
de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado.

e Respecto de una accién o cesta de acciones:

Cuando, en cualquier dia en que se encuentre abierto a la realizacién de operaciones el Mercado
de Cotizaciébn o el Mercado de Cotizacibn Relacionado donde se negocie o cotice el Activo
Subyacente de que se trate, durante la media hora inmediatamente anterior al Momento de
Valoracion correspondiente, se produzca, por cualquier causa, una suspension o restriccion de las
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actividades del mercado:

e Respecto de una accion:

En la negociacion de la accion de que se trate siempre que dicha suspension o limitacién impida
efectuar la valoracion a precios de mercado del Activo Subyacente, en el momento en que esta se
deba realizar.

= Valoracion alternativa:

En el caso de emisiones sobre acciones se tomara como nueva Fecha de Valoracion el siguiente
Dia de Cotizacién en que no exista un Supuesto de Interrupcién del Mercado, salvo que el
Supuesto de Interrupcién del Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizacion
inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de
Valoracion, en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacién inmediatamente posterior a dicha fecha se
tomara como Fecha de Valoracion, independientemente de que en esa fecha se produzca o
permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado, y se determinara:

El valor de la accion en la misma fecha mediante la media aritmética entre el Ultimo precio de
mercado disponible y una estimacion del precio que dicha accion hubiese tenido en el mercado en
esa fecha, de no haberse producido el Supuesto de Interrupcion del Mercado.

Las férmulas y métodos de calculo utilizados seran los que se consideren mas apropiados para la
determinacion del valor del Activo Subyacente.

e Respecto de una Cesta de Acciones:

= En acciones que comprendan al menos el 20% de la composicion
de la cesta de que se trate.

= En opciones o contratos de futuro sobre las acciones que
comprendan al menos el 20% de la composicion de la cesta de
gue se trate, en su Mercado de Cotizaciéon Relacionado;

Siempre que dicha suspension o limitacién impida efectuar la valoracién a precios de mercado del
Activo Subyacente, en el momento en que ésta se deba realizar.

=  Valoracion alternativa

En el caso de emisiones sobre cestas de acciones, la Fecha de Valoracion de cada accion que no
se encuentre afectada por la interrupcion del mercado sera la Fecha de Valoracion originalmente
especificada para dichas acciones, y se tomard como Fecha de Valoracion de las acciones
afectadas por la interrupcion el siguiente Dia de Cotizacidon en que no exista un Supuesto de
Interrupcion de Mercado para cada una de ellas, salvo que el Supuesto de Interrupcién de
Mercado permanezca durante los ocho Dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha
que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de Valoracién para cada una de las
acciones afectadas, en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha
fecha se tomara como Fecha de Valoracion de la accién de que se trate, independientemente de
gue en esa fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupcion de Mercado, y se
determinara:

El valor de las acciones afectadas en la misma fecha mediante la media aritmética entre el Gltimo
precio de mercado disponible y una estimacién del precio que dichas acciones hubiesen tenido en
el mercado en esa fecha, de no haberse producido el Supuesto de Interrupcién del Mercado.

Las férmulas y métodos de calculo utilizados seran los que se consideren mas apropiados para la
determinacion del valor del Activo Subyacente.

° Respecto de Tipos de Cambio:

Cuando en cualquier Fecha de Valoracion se produzca la discontinuidad temporal o permanente
de la publicacion del tipo de cambio, o del futuro sobre el tipo de cambio, de referencia de que se
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trate, o no esté disponible la fuente de publicacién correspondiente.
» Valoracion alternativa

En el caso de emisiones ligadas al rendimiento de unas divisas contra otras, se determinara el
Precio Final (o0 en cada Fecha de Valoracién, los precios de las divisas subyacentes cuya media
aritmética constituya el Precio Final), con arreglo a criterios de razonabilidad econémica.

Para las emisiones que tengan como referencia un futuro sobre tipos de cambio, se atendera a las
normas de valoracién alternativas dictadas por el mercado oficial, en su caso, en el que cotice el
futuro correspondiente.

° Respecto a la Cotizacién de un Tipo de Interés

Cuando en cualquier Fecha de Valoracion se produzca la discontinuidad temporal o permanente
de la publicacion del tipo de interés, o del futuro sobre el tipo de interés, de referencia de que se
trate, o no esté disponible la fuente de publicacién correspondiente.

=  Valoracion alternativa

En el caso de emisiones sobre tipos de interés, se tomara como nueva Fecha de Valoracion el
siguiente Dia de Cotizacion en que no exista un supuesto de Interrupcion de Mercado, salvo que
el supuesto de interrupcion del Mercado permanezca durante los ocho dias de Cotizacion
inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de
Valoracion, en cuyo caso, el octavo Dia de Cotizacién inmediatamente posterior a dicha fecha se
tomar4d como Fecha de Valoracién, independientemente de que en esa fecha se produzca o
permanezca el Supuesto de Interrupcién del Mercado. En este caso, se determinara el valor de un
tipo de interés sustitutivo que se considere comparable al tipo de interés original.

Para las emisiones que tengan como referencia un futuro sobre los tipos de interés, se atendera a
las normas de valoracion alternativas dictadas por el mercado oficial en el que cotice el futuro
correspondiente.

° Respecto de Materia Prima

Cuando en cualquier Fecha de Valoracion se produzca la discontinuidad temporal o permanente
del futuro sobre la materia prima de que se trate, o de la propia materia prima.

=  Valoracion alternativa

En el caso de las emisiones sobre materias primas, se tomara como nueva Fecha de Valoracion el
siguiente Dia de Cotizacién en que no exista un Supuesto de Interrupcién de Mercado, salvo que
el Supuesto de Interrupcién del Mercado permanezca durante los ocho dias de Cotizacion
inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de
Valoracion, en cuyo caso, el octavo dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se
tomara como fecha de Valoracion, independientemente de que en esa fecha se produzca o
permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado. En este caso, se determinara el valor justo
de Mercado de la Materia Prima en la Fecha de Valoracion fijada para la determinacion del Precio
de Liquidacion.

Para las emisiones que tengan como referencia un futuro sobre materia prima, se atendera a las
normas de valoracion alternativas dictadas por el mercado oficial en el que cotice el futuro
correspondiente.

o Respecto de Indice de Materia Prima

Cuando en cualquier Fecha de Valoracion se produzca la discontinuidad temporal o permanente
de la publicacién del Indice de referencia de que se trate, motivada por:

e La finalizacion o suspension de, o la limitacion temporal o
interrupcion de al menos dos horas en la negociacion de una
materia prima o futuro de materia prima incluida en el indice,
que impida el calculo de un Precio de Liquidacion
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e Uno de los componentes del indice alcance el limite diario de
fluctuacién permitido

¢ No se publique un precio diario oficial de liquidacion de uno de
los componentes del indice.

=  Valoracion alternativa

En caso de verificarse un evento de interrupcion de mercado en la Fecha de Valoracion, se tomara
como nueva Fecha de Valoracién el siguiente Dia de Cotizacién en que no exista un Supuesto de
Interrupcion de Mercado, salvo que el Supuesto de Interrupcién del Mercado permanezca durante
los ocho dias de Cotizacion inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado
inicialmente como Fecha de Valoracién, en cuyo caso, el octavo dia de Cotizacion inmediatamente
posterior a dicha fecha se tomara como fecha de Valoracién, independientemente de que en esa
fecha se produzca o permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado. En este caso, el Precio
de Liquidacion extraordinario del indice se calculara del siguiente modo: el Precio de Liquidacion
oficial de cualquier componente del indice que no sufra un episodio de interrupcién de mercado en
la Fecha de Valoracion, sera incorporado en el Precio

de Liquidacion extraordinario. El Precio de Liquidacion oficial de cualquier componente del indice
que sufra un episodio de interrupcion de mercado en la Fecha de Valoracion, sera el Precio de
Liguidacion oficial del primer Dia Habil siguiente en el que no suceda un evento de interrupcion, y
sera incorporado en el Precio de Liquidacion extraordinario.

° Respecto a Fondos de Inversién y Cesta de Fondos de Inversion

Cuando en cualquier Fecha de Valoracion se produzca la discontinuidad temporal o permanente
de la publicacion del valor liquidativo del fondo, o no esté disponible la fuente de publicacion
correspondiente.

=  Valoracion alternativa

En el caso de emisiones sobre fondos de inversion, se tomard como nueva Fecha de Valoracion
el siguiente Dia de Cotizacién en que no exista un Supuesto de Interrupcién de Mercado, salvo
gue el Supuesto de Interrupcion del Mercado permanezca durante los ocho dias de Cotizacién
inmediatamente posteriores a la fecha que se hubiera especificado inicialmente como Fecha de
Valoracion, en cuyo caso, el octavo dia de Cotizacion inmediatamente posterior a dicha fecha se
tomara como fecha de Valoracion, independientemente de que en esa fecha se produzca o
permanezca el Supuesto de Interrupcion del Mercado. En este caso, se determinard el valor
liquidativo del fondo afectado como una estimacién del valor liquidativo que hubiera prevalecido de
no haberse producido el Supuesto de Interrupcién de Mercado teniendo en cuenta la misma
metodologia descrita en el folleto informativo de dicho fondo de inversion.

4.2.4.Normas de ajuste de acontecimientos relativos al Activo Subyacente

4.2.4.1. Ajustes en Activos Subyacentes constituidos por acciones o cestas de
acciones

e Numero de decimales y redondeo:

Precio de Ejercicio
Los precios de ejercicio resultantes de los ajustes se redondearan al céntimo mas cercano y estaran
expresados con dos decimales.

Numero de acciones representado por cada Warrant:
El nimero de acciones representado por cada Warrant resultante del ajuste estara expresado con cuatro
decimales.

4.2.4.1.1. Ampliaciones de capital

4.2.4.1.1.1. Ampliaciones de capital totalmente liberadas y sin diferencia de
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dividendos

Precio de Ejercicio
Se multiplicara el Precio de Ejercicio por el cociente “acciones antes de ampliacion / acciones después”.

Numero de acciones representado por cada Warrant:
El nimero de acciones representado por cada Warrant se multiplicard por el cociente “acciones después de
la ampliacion / acciones antes”.

4.2.4.1.1.1.1. Ampliaciones de capital parcialmente liberadas o totalmente
liberadas con diferencia de dividendos, ampliaciones a la par y
con prima de emision y emisién de obligaciones convertibles sin
exclusion de derecho de suscripcion preferente
Precio de Ejercicio
El Precio de Ejercicio se ajustara de la siguiente forma:

PEN = PEV x (1-VTD/PC)
Donde,

PEN
Precio de Ejercicio nuevo (Precio de Ejercicio después de ajuste)

PEV
Precio de Ejercicio viejo (Precio de Ejercicio antes de ajuste)

VTD
Valor tedrico del derecho de suscripcion

PC
Precio de cierre del Activo Subyacente en el Dia Habil anterior a la fecha de ajuste

El valor tedrico de los derechos de suscripcion preferente se calculara en base al precio de cierre
de la accion, en el Dia Habil anterior a la fecha de ajuste (siendo esta Ultima la fecha de inicio del
periodo de suscripcion de la ampliacion y que es el primer dia en que cotizan los derechos de
suscripcién) y a las condiciones de emision (desembolso, proporcién sobre las acciones
existentes, diferencia de dividendos) de las acciones nuevas.

En concreto, el valor tedrico del derecho de suscripcién preferente se calcula con la féormula
siguiente:

VTD= N x (C-E- D)
N+V
Donde,
VTD

Valor teérico del derecho

N
N° de acciones nuevas

\%
N° de acciones antiguas

C
El valor de cotizacion al cierre del dia anterior a la fecha de inicio del periodo de suscripcion de la ampliacion)

E
Importe a desembolsar por cada accion nueva emitida (precio de emisién).

D
Diferencia de dividendos, si existe, entre las acciones nuevas y las acciones antiguas
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Numero de acciones representado por cada Warrant
El nimero de acciones representado por cada Warrant se ajustara de la siguiente forma:

NN =NV / (1-VTD/PC)
Donde,

NN
Numero de acciones representado por cada Warrant nuevo (NUmero de acciones representado por cada
Warrant después de ajuste)

NV
NUumero de acciones representado por cada Warrant viejo (Niumero de acciones representado por cada
Warrant antes de ajuste)

VTD
Valor tedrico del derecho de suscripcion

PC
Precio de cierre del Activo Subyacente en el Dia Habil anterior a la fecha de ajuste

No existen derechos de suscripcion preferente, entre otros, en los siguientes supuestos:

e Cuando la ampliacion de capital se lleve a cabo mediante el aumento
de valor nominal de las acciones existentes.

e Cuando la ampliacion se deba a la conversion de obligaciones en
acciones (salvo que se hayan emitido sin exclusion de derecho de
suscripcion preferente) o a la absorcion de otra sociedad dentro de un
procedimiento de fusion.

e Cuando las nuevas acciones a emitir constituyan la contraprestacion
ofrecida en una OPA, supuesto en que esta excluido el derecho de
suscripcion preferente.

e Cuando haya sido expresamente excluido el derecho de suscripciéon
preferente de los accionistas en el acuerdo de ampliacion de capital.

4.2.4.1.2. Reduccién de capital o de reservas mediante devolucién de
aportaciones en efectivo a los accionistas

El Precio de Ejercicio se ajustara cuando la sociedad emisora del Activo Subyacente realice una
disminucién de la reserva por Prima de emisién de acciones, u otras cuentas de recursos propios
equivalentes, con distribucion del importe a los accionistas.

Asimismo se ajustara el Precio de Ejercicio cuando la sociedad emisora del Activo Subyacente
lleve a cabo una disminucién del valor nominal de las acciones con distribucién de dicho importe a
los accionistas.
Se ajustara el Precio de Ejercicio restandole el importe por accién que la entidad emisora haya
devuelto a sus accionistas. Dicho ajuste sera efectivo en la Fecha de Pago del importe a los
accionistas.

4.2.4.1.3. Divisién del valor nominal (“Splits”)

El Precio de Ejercicio se multiplicara por el cociente “acciones antes de la divisién / acciones
después”.

El nimero de acciones representado por cada Warrant se ajustara multiplicando por el cociente
“acciones después de la divisién /acciones antes”.
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4.2.4.1.4. Agrupacion de acciones mediante variacion del valor nominal

El Precio de Ejercicio se ajustara multiplicando por el cociente “acciones después /acciones
antes”.

El nimero de acciones representado por cada Warrant se multiplicard por el cociente “acciones
antes/ acciones después”.

4.2.4.1.5. Adquisiciones, fusiones y absorciones

A efectos de las emisiones sobre acciones o cestas de acciones aqui contempladas, se considera
gue se produce una adquisicidon cuando una entidad adquiera la totalidad o realice una oferta de
adquisicion sobre acciones que sean Activo Subyacente de la emisién de que se trate y el
resultado de dicha oferta suponga la adquisicion de la totalidad de las acciones de la Entidad
emisora o bien la adquisicién de un porcentaje inferior al 100% del capital cuando en virtud de
dicha adquisicion la parte del capital que circulaba libremente en bolsa y no estaba en manos de
accionistas de referencia se ve reducida de manera sustancial, provocando la reduccion del
volumen de negociacion de dichas acciones y dificultando en consecuencia la cobertura de las
emisiones que tienen como Activo Subyacente las mencionadas acciones.

Se considera que se produce una fusién o absorcién cuando la entidad emisora de las acciones
gue sean Activo Subyacente se fusione, por cualquiera de los medios reconocidos en la legislacion
que resulte aplicable, con otra entidad, dando lugar al canje de acciones correspondiente o a la
existencia de acciones de la entidad resultante de la fusion.

Como consecuencia de los eventos mencionados, en cada caso, cabe que a los titulares de las
acciones afectadas (y por tanto a los titulares de emisiones sobre dichas acciones) se les ofrezcan
en contraprestacion acciones nuevas 0 existentes, acciones y dinero o valores o Unicamente
dinero o valores.

En los casos en que la adquisicion, fusion o absorcion sea efectiva con anterioridad a la Fecha de
Pago de las emisiones, los ajustes a realizar en las emisiones sobre acciones y cestas de
acciones emitidos seran los siguientes:

4.2.4.1.5.1. Si se ofrecen acciones en contraprestacion
En el caso de emisiones sobre acciones, a eleccion del Emisor,

e Las acciones que sean Activo Subyacente se sustituirdn por las nuevas acciones
ofrecidas con su misma relacién de canje y se realizaran los ajustes
correspondientes en el nimero de acciones por Warrant y en el correspondiente
Precio de Ejercicio a fin de tener en cuenta cualquier “pico” que se produzca como
consecuencia de la relacion de canje, o

e Se procederd a amortizar las emisiones anticipadamente, pagando a los
inversores el Importe de Liquidacion Extraordinario que en su caso resulte.

En el caso de emisiones sobre cestas de acciones, a eleccion del Emisor,

e La cesta correspondiente se ajustara a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas
en canje y se realizaran los ajustes correspondientes en el nimero de acciones de
la cesta y en el correspondiente Precio de Ejercicio de la misma, a fin de tener en
cuenta cualquier “pico” que se produzca como consecuencia de la relacién de
canje, 0

e Se procedera a eliminar de la cesta las acciones afectadas y a realizar el
correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la misma.

4.2.4.1.5.2. Si se ofrece dinero en contraprestacion

En el caso de emisiones sobre acciones, se procedera a amortizar las emisiones anticipadamente,
pagando a los inversores el Importe de Liquidacion Extraordinario que en su caso resulte.
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En el caso de emisiones sobre cestas de acciones, se procedera a eliminar de la cesta las
acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la misma.

Igualmente, y si ello fuera viable para el Emisor, este podra proceder a sustituir las acciones
afectadas por acciones de la sociedad absorbente o adquirente.

4.2.4,1.5.3. Si se ofrecen acciones y dinero en contraprestacion
En el caso de emisiones sobre acciones, a eleccién del Emisor,

e las acciones que sean Activo Subyacente se sustituiran por las nuevas acciones
ofrecidas, con su misma relacion de canje, y se realizardn los ajustes
correspondientes en el niUmero de acciones por Warrant y en el correspondiente
Precio de Ejercicio, a fin de tener en cuenta los importes percibidos en efectivo
como consecuencia del canje, 0

e se procedera a amortizar las emisiones anticipadamente, pagando a los
inversores el Importe de Liquidacion Extraordinario que en su caso resulte.

En el caso de emisiones sobre cestas de acciones, a eleccién del Emisor,

e la cesta correspondiente se ajustara a fin de incluir las nuevas acciones ofrecidas
en canje y se realizaran los ajustes correspondientes en el nimero de acciones de
la cesta y en el correspondiente Precio de Ejercicio de la misma, a fin de tener en
cuenta el pago en efectivo percibido como consecuencia del canje o,

e se procedera a eliminar de la cesta las acciones afectadas y a realizar el
correspondiente ajuste en el Precio de Ejercicio de la misma a fin de tener en
cuenta el efectivo percibido.

4.2.4.2. Supuestos de insolvencia en Activos Subyacentes constituidos por acciones o
cestas de acciones

En el caso en que por cualquier causa se produzca la quiebra, suspension de pagos o cualquier
procedimiento concursal que afecte al Emisor de acciones que sean Activo Subyacente de
emisones contempladas en esta guia, el Emisor:

e En el caso de que se trate de emisiones sobre acciones
El Emisor podra amortizar anticipadamente las emisiones emitidas desde el momento en que
tuviese conocimiento de la situacion de insolvencia del Emisor de las acciones que fueren Activo
Subyacente de las emisiones emitidas, pagando a sus titulares el Importe de Liquidacion
Extraordinario que en su caso resulte.

e En el caso de emisiones sobre cestas de acciones
El Emisor, podréa eliminar de la cesta las acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste
en el Precio de Ejercicio de la misma.

4.2.4.3. Supuestos de Exclusion Definitiva de Cotizacion de Activos Subyacentes

Constituidos por Acciones o Cestas de Acciones

e En el caso de emisiones sobre acciones
Se procedera a amortizar las emisiones anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de
Liguidacion Extraordinario que en su caso resulte. A estos efectos, la nueva Fecha de Vencimiento

sera una fecha que estara comprendida entre la fecha en que se anuncie la exclusién definitiva de
cotizacion del valor afectado y la fecha de efectividad de la exclusion.
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e En el caso de emisiones sobre cestas de acciones

Se procedera a eliminar de la cesta las acciones afectadas y a realizar el correspondiente ajuste
en el Precio de Ejercicio de la misma, ya sea tomando como precio de mercado el precio de las
acciones afectadas al cierre del Mercado de Cotizacion en una fecha comprendida entre la fecha
del anuncio de la exclusion de cotizacion y la fecha de efectividad de la misma, o el precio ofrecido
en una OPA de exclusion, segln sea el caso.

4.2.4.4. Discontinuidad en Activos Subyacentes constituidos por indices bursétiles, por
indices de materias primas, o por futuros sobre indices

En el supuesto en que los indices utilizados como referencia para la valoracién de los Activos
Subyacentes de la emisiébn de que se trate, no se hayan calculado y/o publicado por sus
promotores, entidades o agencias designadas para ello, en las Fechas de Valoracion
correspondientes, pero si lo sean por una entidad que les suceda y que sea considerada
aceptable o, sea sustituido por un indice sucesor que se considere utilice una férmula y método de
célculo idéntico o substancialmente similar a los utilizados para el calculo de los indices de que se
trate, se entendera por indice de referencia el indice asi calculado y publicado por dicha entidad
sucesora o dicho indice sucesor, segun sea el caso.

Si en cualquier Fecha de Valoracion designada como tal para una emision, o con anterioridad a la
misma, los promotores, entidades o agencias designadas para el calculo del indice utilizado como
referencia para la valoracién del Activo Subyacente:

e llevaran a cabo una modificacion material en la férmula o0 método de célculo de
dicho indice (distinta a las previstas para el mantenimiento del indice de referencia
en el supuesto de cambios en los valores o activos integrados en el mismo o en
otros supuestos ordinarios) o de cualquier otra forma relevante lo modificaran, o

e Si, en cualquier Fecha de Valoracion las entidades asi designadas dejaran de
calcular y publicar el indice, y no existiera una entidad que les sucediera o que
fuera considerada aceptable,

En ambos supuestos, se procederd a amortizar las emisiones anticipadamente, pagando a los
inversores el Importe de Liquidacién Extraordinario que en su caso resulte.

4.2.4.5. Activos Subyacentes constituidos por divisas

En el supuesto en que los tipos de cambio utilizados como referencia para la valoracion de la
emisién de que se trate, no se hayan publicado por sus promotores, entidades o agencias
designadas para ello, en las Fechas de Valoracion correspondientes, pero si lo sean por una
entidad que les suceda y que sea considerada aceptable o, sea sustituido por un tipo de cambio
que se considere comparable al tipo de cambio original, se entendera por tipo de cambio de
referencia el tipo de cambio sustitutivo.

Otras especificaciones de las emisiones sobre tipos de cambio podran ser modificadas, bajo la
recomendacién de un experto, siempre que la situacion econémica del tenedor del Warrant
permanezca inalterada.

En el supuesto de emisiones sobre el tipo de cambio del euro contra la moneda de un pais
miembro de la Unién Europea que no hubiese adoptado el euro, si antes del vencimiento de las
emisiones dicha moneda pasara a formar parte del euro, se procedera a amortizar las emisiones
anticipadamente, pagando a los inversores el Importe de Liquidaciéon Extraordinario que en su
caso resulte y que se determinara utilizando el tipo de conversion que se fije de manera
irrevocable.

4.2.4.6. Activos Subyacentes constituidos por tipos de interés
En el supuesto en que los tipos de interés utilizados como referencia para la valoracion de la
emisién de que se trate, no se hayan publicado por sus promotores, entidades o agencias

designadas para ello, en las Fechas de Valoracién correspondientes, pero si lo sean por una
entidad que les suceda y que sea considerada aceptable o, sea sustituido por un tipo de interés
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que, considerado comparable al tipo de interés original, se entendera por tipo de interés de
referencia el tipo de interés sustitutivo.

En el caso de emisiones que tengan como subyacente el futuro sobre un bono nocional, el Precio
de Ejercicio sera ajustado en el ultimo dia de negociacién del futuro (siendo los vencimientos
normalmente en los meses de Marzo, Junio, Septiembre y Diciembre), o en alguna fecha anterior.
El ajuste se efectlia de forma que el antiguo Precio de Ejercicio sea disminuido (aumentado) por

el valor absoluto del spread por el que el precio del antiguo contrato relevante esté por encima (por
debajo) del precio del nuevo contrato relevante, basados en los precios de cierre oficiales del
mercado de futuros correspondiente.

También variaria el Precio de Ejercicio en caso de cambiar el tipo de interés del bono entregable.
En este caso, un experto independiente designado por el Emisor establecera el nuevo Precio de
Ejercicio, de forma que la situacion econémica del tenedor del Warrant permanezca inalterada.

Si durante la vida del Warrant cambiara la forma de determinar el bono entregable, un experto
independiente designado por el Emisor se encargaria de determinar los ajustes pertinentes (si
fuera necesario).

Si un experto independiente designado por el Emisor determinase que la designacién de un bono
entregable es imposible, las emisiones se amortizaran anticipadamente.

Otras especificaciones de las emisiones sobre tipos de interés podran ser modificadas, bajo la
recomendacion de un experto, siempre que la situaciébn econdmica del tenedor del Warrant
permanezca inalterada.

4.2.4.7. Activos Subyacentes constituidos por fondos de inversiéon e indices de fondos
de inversion

Si en cualquier Fecha de Valoracién designada como tal para una emisién, o con anterioridad a la
misma, la gestora del fondo de inversién dejara de publicar de manera definitiva el valor liquidativo
del mismo, o el promotor del indice dejara de publicar de manera definitiva su valor diario, y no
existiera una entidad que les sucediera o que fuera aceptable para el Agente de Calculo, en
ambos supuestos se procedera a amortizar las emisiones anticipadamente, pagando a los
inversores el Importe de Liquidacion extraordinario que en su caso resulte.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

5.1. Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y procedimiento para la
suscripcion de la oferta

5.1.1.Condiciones de la oferta

Las distintas emisiones a realizar en el marco del presente Folleto de Base de Warrants de
Société Générale tendran lugar en un plazo de doce meses a contar desde la publicacion del
presente Folleto de Base en la CNMV, siempre que exista un Documento de Registro del Emisor
en vigor y debidamente actualizado que lo complemente.

Las Condiciones Finales en las que constaran las caracteristicas concretas de cada emisién de
Warrants a realizar en el marco de dicho Folleto de Base se depositaran y registraran en la CNMV
con motivo de cada emision y/o admision a negociacion.

5.1.2.Importe total de la emision

El importe conjunto de las diversas emisiones a realizar en el marco de este Folleto de Base de
Warrants de Société Générale se establece por un importe maximo de SIETE MIL QUINIENTOS
MILLONES de Euros (7.500.000.000 €). Este importe se entiende como el sumatorio de la Prima
del Warrant por el nimero de Warrants emitidos de todas las emisiones a realizar bajo este Folleto
de Base.
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El nimero maximo de emisiones a realizar no esta fijado de antemano.
5.1.3.Plazo de apertura de la oferta y proceso de solicitud

Los Warrants emitidos al amparo del presente Folleto de Base no podran ser suscritos en el
mercado primario por los inversores finales.

Los inversores podran realizar operaciones de compraventa de dichos Warrants en el mercado
secundario oficial, cursando Ordenes a través de los intermediarios financieros. Cualquiera de
estas entidades tiene la obligacion de poner a su disposicion el presente Folleto de Base y las
Condiciones Finales de la correspondiente emisidon de Warrants realizada con cargo a este Folleto
de Base.

El inversor que desee cursar 6rdenes de compraventa de valores habra de suscribir la
correspondiente orden normalizada de valores. En la orden podra indicar un precio o limitar el
mismo, de conformidad con lo establecido por la normativa bursatil aplicable a todas las
compraventas de valores realizadas en Bolsa, incluidos los Warrants. Las 6rdenes se cursaran por
namero de Warrants y no por importes efectivos.

El intermediario financiero informard, a peticion del inversor, de las cotizaciones de compra y venta
dadas por el especialista que en ese momento aparezcan en las pantallas de cotizacion de las
Bolsas de Madrid y Barcelona (Segmento de Contratacion de Warrants, Certificados y Otros
Productos), advirtiéndole que dichas cotizaciones son para importes maximos y minimos y que
tienen caracter indicativo en el sentido de que pueden haberse modificado en el momento en el
que se ejecute la orden.

El plazo de la oferta son doce meses desde la publicacion del presente Folleto de Base en la
CNMV. Los plazos a vencimiento de los Warrants se determinaran en las Condiciones Finales de
cada emision.

5.1.4.Cantidad minima/maxima de solicitud

La cantidad minima de compra en mercado secundario es de un (1) Warrant y la cantidad maxima
es el volumen total de cada una de las emisiones, conforme a las Condiciones Finales de cada
emision de Warrants realizada al amparo del presente Folleto de Base, registrado en la CNMV.

5.1.5.Método y plazos para el pago de los valores

Los Warrants emitidos en Espafia por Société Générale estan disponibles para su adquisicién por
parte de los inversores en el S.I.B.E., en su Segmento de Negociacién de Warrants, Certificados y
Otros Productos de las Bolsas de Madrid y Barcelona. Los inversores podran acceder a los
Warrants a través de su intermediario financiero (miembro de mercado) habitual.

Los inversores no podran comprar los Warrants emitidos directamente al Emisor. Su contratacion
debera ser efectuada a través de los intermediarios financieros mencionados con anterioridad.

El pago de los Warrants se tiene que efectuar en la misma fecha de su adquisiciéon. Los
intermediarios financieros pueden pedir provisién de fondos a sus clientes. La fecha en la que
deben pagar los inversores la adquisicién de los Warrants dependerd de las condiciones que
establezca cada uno de los intermediarios financieros.

La transferencia de los Warrants a las cuentas de sus titulares se realizara el tercer Dia Habil
posterior a la fecha de compra de los Warrants en la Bolsa.

5.2. Plan de colocacién y adjudicacion
5.2.1.Inversores a los que se ofertan los Warrants
La colocacion de los valores emitidos bajo el presente Folleto de Base no queda reservada a

ningln colectivo especifico, pudiendo ser colocados los valores a cualesquiera personas o
entidades y publico en general, sin perjuicio de las eventuales limitaciones que, por su normativa,
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pudieran ser aplicables a determinados inversores.

5.2.2.Proceso de natificacion de la cantidad asignada e indicaciéon de si la negociacion
puede comenzar antes de efectuarse la notificacion

No aplicable.
5.3. Precios

El método de valoracion utilizado tanto para el calculo de los precios de emision de los Warrants
como de sus Primas o valores de mercado se describe a continuacion.

Método de valoraciéon de un Warrant

El método de valoracién utilizado por el Emisor para calcular las distintas Primas de cada una de
las emisiones que se realicen al amparo del Presente Folleto de Base estara basado en la
aplicacion de modelos de valoracion dentro de un entorno Black-Scholes.

La hipétesis fundamental del entorno Black-Scholes es que la rentabilidad continua de los precios
de los Activos Subyacentes sigue una distribucién estadistica normal.

Para valorar Warrants de tipo europeo el método de valoracion utilizado estara basado en la
aplicacion de las formulas de Black-Scholes:

Para los Call Warrants:
CALL = e 1"SN(d,)—e ™" XN (d,)
Para los Put Warrants:

PUT = ¢ " XN(~d,) —e 9" SN (~d,)

et
B2

S = precio actual del activo subyacente
X = precio de ejercicio del instrumento
T = plazo hasta vencimiento del instrumento
N =funcioén de distribucién normal
o = desviacion tipica del rendimiento del activo subyacente
r = tipo de interés correspondiente al tiempo T
g = una constante que depende del subyacente (véase abajo)

Cuando el activo subyacente es:

Una accién, un indice o una cesta de acciones o indices
La constante ¢g es la tasa continua de dividendos estimada para el activo subyacente.

Un tipo de cambio de divisa
La constante g es el tipo de interés de la divisa.
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Un futuro
La constante g esiguala r.

Una materia prima
La constante g es igual a r+y—c donde y es el “convenience yield” (rendimiento

tedrico de la utilizacién del Activo subyacente) y ¢ el “cost of carry” de la materia (coste
fisico de la compra y del almacenamiento del Activo subyacente).

Un tipo de interés
Valor de una Call sobre tipos de interés:

c=¢"T [FN (d;) - KN (d2)]

Valor de una Put sobre tipos de interés:

P :e-rT[-FN(-d1)+KN(-d2)]

Donde,
F 1

Ln| — |+=0°T
K 2

d, =

o T
d,=d,—o\T
o =volatilidad

F= Precio del Activo subyacente, futuro
K= Precio de ejercicio
r= Tipo de interés libre de riesgo

T= Tiempo de vida de la opcién

Para la valoracién de Warrants de estilo americano no existen férmulas cerradas. El modelo
utilizado sera el modelo binomial de Cox-Ross-Rubinstein que se explica a continuacion.

Partimos de un Activo subyacente de precio S que en un paso de tiempo AT puede o bien subir
a un nivel S* o bajar a un nivel S~. Asimismo, tenemos una opcién americana sobre el Activo
subyacente que expira al pasar el tiempo AT y cuyos valores al vencimiento son P" = f(S+) si
el precio del Activo subyacente sube y P~ = f(S™) si el precio del subyacente baja. Para una
CALL, f(u) =max(u— X,0),y para una PUT f(u)=max(X —u,0).

En la practica S* = Sea‘/ﬁ y S = Se_m/ﬁ donde o es el parametro de volatilidad del Activo
subyacente.

mos los valores ~ y queremos rminar el preci a opcion en
Conocemos los valores P* y P eremos determinar el precio P, de la opcién en el momento

de inicio. En caso de que el comprador ejerza la opcion ahora va a ganar f(S) y si no la ejerce,
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tiene una opcion europea. Asi P, =max(f(S),P,) donde P,es el precio de la opcion
equivalente europea.

En caso de que el comprador no ejerza la opcién, el agente que vende la opcién sobre las
acciones comprara una proporcion o de esas acciones en el momento de vender la opcion,

creando una cartera de acciones compradas y una opcién vendida. El valor de esta cartera al
vencimiento de la opcién sera

. pS* — P" ante una subida del Activo subyacente

o S~ — P~ ante una bajada del Activo subyacente

Cuando ambas expresiones son iguales se cumple que

o= P -P
ST-8
En este caso, como las ganancias de la cartera son independientes de si el activo sube o baja, la

cartera es neutral al riesgo y debe, por tanto, ganar el tipo de interés correspondiente, ». Por
consiguiente,

(ps_PE)eVAT =,0S+ _P+

Sustituyendo la expresién para p se obtiene que

}"ATS _S* P_ S+ _eI”ATS
ST-§ St—-8~

Hasta ahora hemos ignorado el efecto de los dividendos y otros factores semejantes. La formula
general es:
(r—q)AT - + (r—q)AT
e S-S [ ST—e S
Py =P" —— | P | ——/———
S-S5 S-S

donde g es la misma constante que en la férmula Black-Scholes anteriormente expuesta.

El desarrollo binomial anterior es de un sélo paso, pero esta expansion se puede extender a un
namero de nodos definido de manera que se construye un arbol de precios para el Activo
subyacente. A partir del valor conocido de la opcién en la fecha de vencimiento se puede
retroceder en el tiempo nodo por nodo, usando las formulas anteriormente explicadas, hasta
obtener el precio de la opcion en el momento de su valoracién.

Los Precios de Ejercicio seran definidos en las Condiciones Finales de cada una de las emisiones
realizadas al amparo del presente Folleto de Base de Emision.

Con respecto a las emisiones con un plazo de vencimiento superior a los dos afios e inferior a los
cinco afios, el modelo de valoracion empleado en la determinacién de las Primas de los Warrants
no diferira del empleado para vencimientos inferiores a los dos afios. Tanto la volatilidad implicita
con la que coticen los Warrants como los dividendos de las compafiias sobre cuyas acciones se
hayan emitido, seran las estimadas por el Emisor, al no haber un mercado de referencia a ese
plazo para determinar la volatilidad, ni proceder las compafiias a la publicacion de los dividendos a
ese plazo. No obstante, en la medida de lo posible, se tomaran como referencia para la fijacion de
la volatilidad implicita de los Warrants los niveles de volatilidad observados en las operaciones
OTC realizadas a esos plazos.

Fecha de Pago
Sera el quinto Dia Habil siguiente a la Fecha de Liquidacion. La liquidacion se realizara siempre en
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efectivo.
5.4. Colocacion y suscripcion
5.4.1.Coordinadores de la oferta global

La colocacion de los Warrants se realizara con la mediacion de Société Générale, Sucursal en
Espafia (Torre Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, 28020 Madrid, Espafia) o bien con la de
aquellas otras entidades designadas a tal efecto en las Condiciones Finales de cada una de las
emisiones a realizar bajo el presente Folleto de Base.

Una vez suscrita y adjudicada la emision, se efectuara la inscripcion a nombre de los suscriptores
en el correspondiente registro contable de Iberclear. La inscripcion de los valores a favor de los
adquirientes equivaldra a la entrega y la persona que figure en los asientos es reputada titular
legitimo.

5.4.2.Agente de Pagos y agente de depdsito

Las funciones de Agente de Pagos de las emisiones seran realizadas por Société Générale,
Sucursal en Espafia (Cardenal Marcelo Espinola 8, 42 Planta, 28016 Madrid, Espafia).

5.4.3.Entidades suscriptoras de los Warrants

Una vez emitidos los Warrants por parte de Société Générale, SG Option Europe (con domicilio en
17, Cours Valmy, 92800 Puteaux, Francia) suscribira la totalidad de los Warrants emitidos. La
colocacion en el mercado secundario se realizard con la mediacion de Société Générale, Sucursal
en Espafia o bien con la de aquellas otras entidades designadas a tal efecto en las Condiciones
Finales de cada una de las emisiones a realizar bajo el presente Folleto de Base.

5.4.4.Acuerdos de suscripcion
No aplicable.
5.4.5.Agente de Célculo

El Agente de Célculo de las emisiones realizadas al amparo del presente Folleto de Base de
emisién es Mercavalor Sociedad de Valores, S.A.

El Agente de Célculo determinara el Importe de Liquidacién del que resulten acreedores los
titulares de los Warrants que hayan alcanzado su Fecha de Vencimiento o los titulares de
Warrants que hayan procedido al ejercicio de los mismos, de acuerdo con las férmulas de
valoracién y con los procedimientos previstos en el presente Folleto de Base y en las Condiciones
Finales correspondientes a cada emision.

Para ello, el Agente de Calculo valorara el precio del Activo Subyacente en la Fecha de Valoracion
correspondiente, teniendo en cuenta los Supuestos de Interrupcion del Mercado que hayan podido
intervenir en dicha fecha y procedera a los correspondientes ajustes en el Precio de Ejercicio del
Warrant de acuerdo con lo previsto en los apartados 4.2.3. y 4.2.4 del presente Folleto de Base.
En el desempefio de sus funciones, el Agente de Célculo actuard como experto independiente y
sus célculos y determinaciones seran vinculantes tanto para el Emisor como para los Titulares de
Warrants.
No obstante, si en el célculo por él efectuado se detectase algun error u omision, el Agente de
Célculo lo subsanara en el plazo de tres dias a contar desde que dicho error u omision fuese
conocido.
6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1. Entidades comprometidas a intervenir en la contratacion secundaria dando liquidez

El Emisor podra solicitar la admision a cotizacién de los Warrants emitidos al amparo del presente
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Folleto en las Bolsas de Madrid y Barcelona, en el SIBE, Segmento de Negociacién de Warrants,
Certificados y Otros Productos; también podra solicitar la admisién a cotizacién de los Warrants
emitidos en las Bolsas de Bilbao y Valencia.

6.2. Mercados regulados o mercados equivalentes donde estén admitidos a cotizacion valores
de la misma clase

Euwax (Bolsa de Stutgart), Freiverkehr (Bolsa de Francfurt), Euronext Paris (Bolsa de Paris),
Euronext Lisbon (Euronext Lisboa), Borsa Italiana (Bolsa de Italia).

6.3. Entidades con compromiso de actuar como intermediarios en mercado secundario

Société Générale, Sucursal en Espafia (con domicilio en Torre Picasso, 92 planta, Plaza Pablo
Ruiz Picasso 1, 28020 Madrid, Espafia) se ha comprometido a cumplir con las funciones de
especialista de los Warrants que se emitan al amparo del presente Folleto de Base y se admitan a
negociacion en Bolsas espafiolas. La entidad que se compromete a actuar como Unico
especialista en Warrants asume la obligacién de garantizar la liquidez y favorecer la negociacion
de los valores, introduciendo érdenes de compra y venta en el Segmento de Negociacion de
Warrants, Certificados, y Otros Productos del Sistema de Interconexiéon Bursatil Espafiol.

Los compromisos que Société Générale, Sucursal en Espafia ha contraido en relacion con la
liquidez y contratacion de los Warrants emitidos y cotizados en el marco del presente Folleto, se
entienden asumidos hasta el vencimiento de las respectivas emisiones.

Obligaciones de Société Générale, Sucursal en Espafia

1.- Société Générale, Sucursal en Espafia, en su condicibn de especialista en Warrants, se
ajustara a los limites de actuacién establecidos en la Circular de la Sociedad de Bolsas n° 1/2002,
de 7 de noviembre de 2002, en relacién con los valores a los que se extienda su funcion (en
particular, en lo que se refiere a la tipologia de las 6rdenes y presencia en el mercado), y en las
Instrucciones Operativas referentes a la misma, en especial la Instruccion Operativa 39/2003, asi
como las normas que se dictaren con caracter posterior relativas a la presencia del especialista en
el Mercado.

En referencia a la circunstancia de la Exoneracion Temporal del Especialista, el apartado 7.2.2.2
de la Circular 1/2002 establece que los especialistas podran interrumpir su presencia en el
mercado, dando inmediata cuenta de ello al Departamento de Supervision de Sociedad de Bolsas,
cuando se alcancen los limites previstos a su actuacién como tales o cuando el Departamento de
Supervision lo autorice por concurrir alguna causa justificada. En los casos en que interrumpan su
actuacion sin comunicarlo oportunamente, la Comision de Contratacion y Supervisién podra
suspenderles en su condicién de especialista. En caso de que las causas que fundamentaron esa
interrupcién no sean aclaradas o corregidas, la Comisién de Contratacién y Supervision excluira a
los especialistas en cuestion del régimen contenido en la Circular y en sus normas y decisiones
complementarias. La suspension y la exclusion de la condicién de especialista seran puestas en
conocimiento de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En virtud de lo previsto por la Instruccion Operativa 39/2003 de Sociedad de Bolsas, los
parametros de presencia del Especialista en el Segmento de Negociacion de Warrants,
Certificados y Otros Productos, asi como sus limites de actuacién son los que se establecen a
continuacion:

a) Parametros de presencia
e El especialista debera introducir en el mercado posiciones de compra y venta con
un diferencial maximo entre ellas del 5%, o de 0,05 euros en el caso de que el

precio de compra sea inferior a 0,40 euros.

e Cada una de las mencionadas posiciones de compra y venta del especialista
tendra un importe minimo de 1.000 valores o0 1.000 euros.

e El especialista deberd desarrollar las actuaciones indicadas en los epigrafes

anteriores a lo largo de toda la sesion, en un plazo inferior a cinco minutos desde
el inicio de la sesion abierta y, en su caso, desde el momento en que deje de
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observarse alguna de las circunstancias previstas en los dos epigrafes anteriores.
b) Limites de actuacion

e Cuando el Emisor o el especialista hayan comprado todos los valores de una
emision, el especialista estara exonerado de poner precio de compra para este
valor. Cuando el Emisor o el especialista hayan vendido todos los valores de una
emision, el especialista estara exonerado de poner precio de venta.

e Elvolumen a la compra y a la venta en los casos anteriores estara limitado por el
resto de valores que el Emisor o el especialista puedan comprar o vender en el
mercado.

e Cuando el especialista estime que el precio del valor es inferior a 0,01 euros
estara exonerado de introducir posicion de compra.

2.- Société Générale, Sucursal en Espafia se compromete a comunicar al Departamento de
Contratacién y Supervisiéon de la Sociedad de Bolsas la interrupcién, en su caso, de su presencia
en el mercado en aquellos supuestos en que se alcancen los limites establecidos respecto de su
actuacion. Por su parte, el Departamento de Contratacion y Supervision de la Sociedad de Bolsas
podra autorizar la interrupcion de la presencia del especialista por concurrir alguna causa
justificada.

Se podran consultar los precios del especialista en la pagina web http://www.es.warrants.com.
7. INFORMACION ADICIONAL

7.1. Si en la nota sobre los valores se menciona a los asesores relacionados con una emision,
una declaracion de la capacidad en que han actuado los asesores.

No aplicable.

7.2. Indicacion de otra informacién de la nota sobre los valores que haya sido auditada o
revisada por los auditores y si los auditores han presentado un informe. Reproduccion del
informe o, con el permiso de la autoridad competente, un resumen del mismo.

No aplicable.

7.3. En los casos en que en la nota de los valores se incluya una declaracion o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, facilitar el nombre de esa persona, su
direccion profesional, cualificaciones y, en su caso, cualquier interés importante en el
Emisor. Si el informe se presenta a peticion del Emisor, una declaracién de que se incluye
la declaraciéon o informe, la forma y el contexto en que estd incluido, y con el
consentimiento de la persona que ha autorizado el contenido de esa parte de la Nota
sobre los valores.

No aplicable.
7.4. En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar una confirmacion
de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en la medida en que el
Emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de la informacion publicada
por ese tercero, no se ha omitido ningin hecho que haria la informacién reproducida
inexacta o engafiosa. Ademas, el Emisor debe identificar la fuente o fuentes de la
informacion.
No aplicable.
7.5. Informacién post-emision

Se enviaran a CNMV las Condiciones Finales para su registro.

A lo largo de la vida de los Warrants el inversor podra obtener informacion de los mismos a través
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de los siguientes canales: www.bolsamadrid.es (volumen de negociacion, precio maximo, precio
minimo, etc...), en la web de Société Générale es.warrants.com (precios indicativos del
Especialista, sensibilidades de los Warrants, ...), Reuters y Bloomberg (Informacion sobre el
Activo Subyacente, como su evolucién historica, o informacion sobre la volatilidad Histérica e
implicita de las opciones que cotizan en mercados organizados, entre otros; y, con relacién a los
Warrants, informacién sobre volumen negociado y primas de cotizacién). El Emisor facilitara a
aquellos inversores interesados, la volatilidad utilizada para el célculo de las Primas de los
Warrants, siendo la linea telefénica existente a disposicion del inversor (900-204060) el medio a
utilizar.

Los ajustes realizados en los Warrants contemplados en el apartado 4.2.4, asi como los supuestos
de interrupcion de los Warrants y los precios e importes de liquidacion de los Warrants, seran
enviados a CNMV y publicados en la pagina web www.cnmv.es como hechos relevantes.
B. WARRANTS CALL Y PUT SPREAD
En relacién con los Warrants Call y Put Spread, se hace una remisién general a lo dispuesto en la
seccion A sobre Warrants tradicionales, con excepcién de los aspectos que se describen a
continuacion.
4.1. Informacién sobre los Warrants Call y Put Spread a ofertar
4.1.1 Descripcion del tipo y de la clase de los Warrants Call y Put Spread a ofertar

Los Warrants Call Spread y Put Spread combinan Call o Put Warrants tradicionales, otorgando a
sus titulares el derecho a percibir en la Fecha de Pago, la diferencia positiva con un techo (Call
Spread Warrants) o el valor absoluto de la diferencia negativa con un suelo (Put Spread Warrants)
que en la Fecha de Ejercicio existiera entre el Precio de Liquidacion y el Precio de Ejercicio.
Dado que las posibles ganancias de este tipo de Warrants estan limitadas por un techo o por un
suelo, estos Warrants combinados tienen un precio inferior a los Warrants tradicionales de iguales
caracteristicas.

e Warrants Call-Spread
Equivale a la compra de un Warrant Call y venta de un Warrant Call, siendo el Precio de Ejercicio
del Warrant Call comprado inferior al Precio de Ejercicio del Warrant Call vendido. El techo
equivale al Precio de Ejercicio del Warrant Call vendido.

e Warrants Put-Spread
Equivale a la compra de un Warrant Put y venta de un Warrant Put, siendo el Precio de Ejercicio
del Warrant Put comprado superior al Precio de Ejercicio del Warrant Put vendido. El suelo
equivale al Precio de Ejercicio del Warrant Put vendido.
Los importes previstos de los distintos valores que vayan a integrarse en cada una de las series de
Warrants y cddigos ISIN de los valores, no estan establecidos de antemano y se fijardn en las
Condiciones Finales.

4.1.7 Caracteristicas y derechos que otorgan los Warrrants
e Derechos econémicos:
= Call-Spread Warrants:

Cada Warrant Call-Spread sobre cada uno de los Activos subyacentes que se emitan bajo este
Folleto de Base da derecho a su titular a recibir del Emisor la diferencia positiva con un techo, que
existiera entre el Precio de Liquidacion calculado en la Fecha de Ejercicio o a Vencimiento y el

Precio de Ejercicio, de acuerdo con la siguiente formula:

Importe de Liquidacién = Max (0; (Min (Pliq ; Techo) - Pejer)) * Ratio
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=  Put-Spread Warrants:

Cada Warrant Put-Spread sobre cada uno de los Activos subyacentes que se emitan bajo este
Folleto de Base da derecho a su titular a recibir del Emisor el valor absoluto de la diferencia
negativa con un suelo, que existiera entre el Precio de Liquidacién calculado en la Fecha de
Ejercicio o a Vencimiento y el Precio de Ejercicio, de acuerdo con la siguiente férmula:

Importe de Liquidacién = Max (0; (Pejer — Max (Pliq ; Suelo)) * Ratio
Donde,

Importe de Liquidacion
Cantidad a Pagar en euros por el Agente de Pagos al titular de los Warrants, por cada Warrant en la fecha de
Pago. Dicho importe tendrd como méaximo cuatro decimales.

Pliq

Precio de liquidacion, es decir, precio del subyacente en la Fecha de Valoraciéon. Este valor tendra como
méaximo dos decimales para todos los tipos de Activos Subyacentes, excepto para los Warrants sobre divisas,
caso en el que se recogeran hasta cuatro decimales.

Pejer
Precio de Ejercicio, que es el precio especificado en el momento de la emision. El Precio de Ejercicio tendra
dos decimales, ademas, puede sufrir las modificaciones descritas en el apartado 4.2.4.

Techo
Significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, que incorpora un limite o techo a la subida del
Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio.

Suelo
Significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, que incorpora un limite o suelo a la bajada del
Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio.

Ratio
Determina el niumero de subyacentes que se controlan con un Warrant. El Ratio tendra un maximo de cuatro
decimales.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA
5.3 Precios

El método de valoracion utilizado tanto para el calculo de los precios de emision de los Warrants
Spread como de sus Primas o valores de mercado se describe a continuacion.

Una Call paga, al ejercer, max(S — X,0) donde X es el Precio de Ejercicioy S es el precio del
Activo subyacente. Por tanto, las posibles ganancias no tienen limite superior.

Un Warrant Call Spread paga max(min(R,S)—X,0) donde R, el “roof” o techo, es una
cantidad fijada al inicio y mayor que X . La maxima ganancia del Call Spreades R— X .

De la misma manera, un Warrant Put Spread paga max(X —max(F,S),0) donde F', el “floor”

o suelo, es una cantidad fijada al inicio y menor que X . La maxima ganancia del Warrant Put-
Spreades X —F'.

Para valorar Warrants Spread de tipo europeo se utilizardn modelos de la familia Black-
Scholes:

Un Warrant Call Spread europeo es equivalente a comprar una Call europea con precio de

ejercicio X y vender un Call europea con precio de ejercicio R . Asi, su precio es la diferencia de
los precios de estos dos instrumentos y se puede calcular con las formulas desarrolladas para los
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Warrants tradicionales en las paginas 41 y siguientes.

Un Warrant Put Spread europeo es equivalente a comprar una Put europea con precio de ejercicio
X vy vender una Put europea con precio de ejercicio F'. Asi, su precio es la diferencia de los
precios de estos dos instrumentos y se puede calcular con las formulas desarrolladas para los
Warrants tradicionales en las paginas 41 y siguientes.

Los Warrants Spreads de estilo americano se valoraran dentro del entorno del modelo
binomial de Cox-Ross-Rubinstein explicado en el apartado relativo a los Warrants tradicionales
en las paginas 42 y siguientes.

Para los Warrants Call Spread, la funcion f de este modelo vendra dada por
f () =max(min(R,u)— X,0) y por f(u)=max(X —max(F,u),0), paralos Put Spreads.

C. WARRANTS TURBO

En relacién con los Warrants Turbos, se hace una remisién general a lo dispuesto en la seccion A
sobre Warrants tradicionales, con excepcion de los aspectos que se describen a continuacion.

4.1. Informacion sobre los Warrants Turbo Call y Put a ofertar
4.1.1 Descripcion del tipo y de la clase de los Warrants Turbo a ofertar

Los Warrants Turbo, Call y Put, confieren, al igual que un Warrant tradicional, el derecho, no la
obligacién, a comprar (Call) o vender (Put) un activo determinado en un plazo prefijado y a un
precio igualmente estipulado, siempre y cuando el precio del Activo Subyacente no haya
alcanzado un nivel de barrera.

El mecanismo de barrera, que hace la especificidad de este tipo de Warrant, tiene como
consecuencia que en el caso de que el precio del Activo Subyacente alcanzara la barrera, cuyo
nivel sera fijado en el Precio de Ejercicio, el Warrant vencera anticipadamente, y se perdera la
totalidad de la inversion realizada.

Los Turbos Warrants se emitiran con un Precio de Ejercicio sustancialmente inferior (Warrant
Turbo Call) o superior (Warrant Turbo Put), al precio de cotizacion del Activo Subyacente en la
Fecha de Emisién del Warrant correspondiente.

En los Warrants Turbo Call, el mecanismo de barrera se activard tanto si el valor del Activo
Subyacente alcanza la barrera como si cae por debajo. En los Warrants Turbo Put, la barrera se
activara tanto si el valor del Activo Subyacente alcanza la barrera como si lo sobrepasa.

Las formulas de liquidacion, fechas, periodos de ejercicio y de liquidacién, nivel de barrera,
cbdigos ISIN de los valores, y otros, se determinaran para cada emisién en las Condiciones
Finales.

Los Warrant Turbos sélo seran de ejercicio europeo, es decir, que sélo se podran ejercitar en su
Fecha de Vencimiento.

4.1.7. Caracteristicas y derechos que otorgan los Warrrants
e Derechos econémicos:
Cada Turbo Warrant sobre cada uno de los Activos Subyacentes que se emitan bajo este Folleto
de Base dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida para cada
emision, la cantidad resultante de aplicar la siguiente formula:

=  Turbo Call Warrants:

Importe de Liquidacién = Max (0; (Plig - Pejer) * Ratio
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*  Turbo Put Warrants:
Importe de Liquidacién = Max (0; (Pejer — Plig) * Ratio
Donde,

Importe de Liquidacion
Cantidad a Pagar en euros por el Agente de Pagos al titular de los Turbo Warrants, por cada Turbo Warrant
en la fecha de Pago. Dicho importe tendra como maximo cuatro decimales.

Pliq

Precio de liquidacién, es decir precio del subyacente en la Fecha de Valoracién. Este valor tendra como
maximo dos decimales para todos los tipos de Activos Subyacentes, excepto para los Turbo Warrants sobre
divisas, caso en el que se recogeran hasta cuatro decimales.

Pejer
Precio de Ejercicio, que es el precio especificado en el momento de la emision. El Precio de Ejercicio tendra
dos decimales, ademas, puede sufrir las modificaciones descritas en el apartado 4.2.4.

Ratio
Determina el nimero de subyacentes que se controlan con un Turbo Warrant. El Ratio tendr4 un maximo de
cuatro decimales.

Se hace hincapié en que la formula de pago descrita para los Turbos Warrants es idéntica a la de
los Warrants tradicionales, siendo sin embargo su pago condicionado a que el precio del Activo
Subyacente no alcance la barrera. En el caso de que el precio del Activo Subyacente tocara la
barrera, el Importe de Liquidacion seréa igual a cero.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA
5.3 Precios

El método de valoracion utilizado tanto para el calculo de los precios de emision de los Warrants
Turbos como de sus Primas o valores de mercado se basa en las férmulas desarrolladas para la
valoracién de opciones con barreras knock-out, al que se aflade un suplemento por “Pin-risk” o
“Cobertura de riesgo de GAP”, tal y como se describe a continuacion.

El “Pin-Risk” es el riesgo que asume el emisor cuando tiene que deshacer las posiciones de
contado tomadas como cobertura a consecuencia de la venta de los Turbo Warrants: tendria que
ser capaz de operar exactamente al precio de la barrera para no incurrir en pérdidas, algo
imposible de realizar cuando se produce un "gap" en la cotizacién del Activo Subyacente, por
ejemplo, en la apertura. Para cubrir este riesgo, se afiade un sobreprecio adicional a la valoracién
final del Warrant Turbo que sera asumido por el inversor y no le serd reembolsado en ningln caso,
tanto si el Activo Subyacente tocara la barrera como si el Warrant Turbo se liquidara a
vencimiento.

Para estas opciones, la valoracién se realiza en un entorno Black-Scholes, exceptuando el hecho
de que cuando el Activo Subyacente alcanza la barrera antes de la Fecha de Vencimiento, la
opcién se amortiza anticipadamente.
Asi para Warrants, y opciones en general, con barrera knock-out:

Turbo Call Warrant = Call Down-and-Out + Pin Risk

Turbo Put Warrant = Put Up-and-Out + Pin Risk
Donde Call Down-and-Out y Put Up-and-Out se refieren al precio de la opcion con barrera en los
casos respectivos de un Turbo Warrant Call y de un Turbo Warrant Put.

Modelo continuo:

Cuando el Activo subyacente no paga dividendos durante la vida del Turbo Warrant, éste se
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valorara dentro del entorno Black-Scholes.

El precio de una Turbo Call con nivel de barrera H , no menor que X , es

24 24-2
e-qfs[zv(xl)—(%j N(yl)J—e-’Tx(N(xz)—[%j N(yz)J

y el precio de una Turbo Put con nivel de barrera H , no mayor que X , es

21-2 24
eTX (N(—xz) - (%) N (—yz)J —e 'S (N (=)~ (%) N (—yl)]

donde
X_Llogi-i-l"— +0—2T
1 O'ﬁ H q 5
. Iog£+r— +0—2T
- S 7
x—ilog£+r——a—2T
2 Gﬁ H q 5
—Llog£+r— —G—ZT
- S 777

S = precio actual del activo subyacente
X = precio de ejercicio del instrumento
H =nivel de barrera
T = plazo hasta vencimiento del instrumento
N =funcion de distribucion normal
o = desviacion tipica del rendimiento del activo subyacente
r = tipo de interés correspondiente al tiempo T’
g = una constante que depende del subyacente
r—-q 1

o? 2

A=

Modelo discreto:

Cuando el Activo subyacente es una accidon o una cesta de acciones que pagan dividendos
durante la vida del instrumento se usara el modelo binomial Cox-Ross-Rubinstein para

51



valorarlos.

Partimos de un Activo subyacente de precio S que en un paso de tiempo AT puede o bien subir

aun nivel S* o bajar a un nivel S™. Ademés, paga un dividendo D en ese momento. Asimismo,
tenemos una opcién americana sobre el activo que vence al pasar el tiempo AT y cuyos valores
al vencimiento son P* si el precio del Activo subyacente sube y P~ si el precio del subyacente

baja. Sabemos los valores P* y P~ y queremos determinar el precio P de la opcion en el
momento de inicio.

Si S < H la opcién Turbo no vale nada. En caso contrario, la opcién tiene valor positivo y el
agente que vende la opcion sobre las acciones comprara una proporcion o de esas acciones al

momento de vender la opcion, creando una cartera de acciones compradas y una opcién vendida.

El valor de esta cartera al vencimiento de la opcion sera

. pST+ pD— P" ante una subida del Activo subyacente
. pS™ + pD— P ante una bajada del Activo subyacente

Cuando ambas expresiones son iguales se cumple que

P -P
P St—8§

En este caso, como las ganancias de la cartera son independientes de si el Activo subyacente
sube o baja, la cartera es neutral al riesgo y debe, por tanto, ganar el tipo de interés
correspondiente; » . Por consiguiente,

(pS —P)e™ = pS* - P*.

Sustituyendo la expresién para p se obtiene que

rAT ¢ Q- + _ _rAT
p_pt e~ S-S _p ST—e™'S
ST-S" ST-S"
Por tanto,
rAT — + rAT
PSS | p |52 5 s
P= St—-8§~ St-8§~
0 SiS<H

En la practica S* = Sem/E -Dy S = Se_m/ﬁ —D donde o es el parametro de volatilidad
del Activo subyacente y D el dividendo.

El desarrollo binomial anterior es de un sélo paso pero se puede extender a un nimero de nodos
definido, de manera que se construye un arbol de precios para el Activo subyacente. A partir del
valor conocido de la opcidn en la fecha de vencimiento se puede retroceder en el tiempo nodo por
nodo, usando la férmula de arriba, hasta obtener el precio de la opcion en el momento de su
valoracion.
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D. WARRANTS TRADICIONALES QUANTO (“Plain Vanilla Quanto Warrants”)

En relacién con los Warrants Quanto, se hace una remisién general a lo dispuesto en la seccién A
sobre Warrants tradicionales, con excepcion de los aspectos que se describen a continuacion.

4.1. Informacion sobre los Warrants Call y Put Quanto a ofertar
4.1.1 Descripcion del tipo y de la clase de los Warrants Call y Put Quanto a ofertar

En los Warrants Quanto, el Activo Subyacente cotiza en una moneda distinta de la moneda de
emisién de dicho activo financiero, aunque el Importe de Liquidacion del mismo se pague en la
divisa de emisién y sin que se tenga en cuenta las fluctuaciones del tipo de cambio.

La inversién en un Warrant tradicional Quanto tendra un precio superior al de los Warrants
tradicionales “plain vanilla”.

Las férmulas de liquidacion, fechas, periodos de ejercicio y de liquidacion, cédigos ISIN de los
valores, y otros, se determinaran para cada emisién en las Condiciones Finales.

4.1.7. Caracteristicas y derechos que otorgan los Warrrants
e Derechos econémicos:

Cada Warrant Quanto sobre cada uno de los Activos Subyacentes que se emitan bajo este Folleto
de Base dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida para cada
emision, la cantidad resultante de aplicar la siguiente férmula:

= Call Warrants Quanto:

Importe de Liquidacién = Max (0; (Pliq — Pejer) * Ratio

= Put Warrants Quanto:
Importe de Liquidacién = Max (0; (Pejer - Pliq) * Ratio
Donde,

Importe de Liquidacién
Cantidad a Pagar en euros por el Agente de Pagos al titular de los Warrants, por cada Warrant en la fecha de
Pago. Dicho importe tendrd como méaximo cuatro decimales.

Pliq

Precio de liquidacion, es decir precio del subyacente en la Fecha de Valoracion. Este valor tendra como
maximo dos decimales para todos los tipos de Activos Subyacentes, excepto para los Warrants sobre divisas,
caso en el que se recogeran hasta cuatro decimales.

Pejer
Precio de Ejercicio, que es el precio especificado en el momento de la emision. El Precio de Ejercicio tendra
dos decimales, ademas, puede sufrir las modificaciones descritas en el apartado 4.2.4.

El Activo Subyacente, y por tanto el Precio de Liquidacion y el Precio de Ejercicio, se expresaran en una
moneda distinta de la moneda de emision. No obstante, el Importe de Liquidacion se expresara en la misma
moneda de emision, utilizando como tipo de cambio la paridad (1:1) entre la moneda del Activo Subyacente y
la de emision.

Ratio
Determina el nUmero de subyacentes que se controlan con un Warrant. El Ratio tendra un méaximo de cuatro
decimales.
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5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA
5.3 Precios

La divisa de la Prima de los Warrants Quanto estara especificada en las Condiciones Finales,
pudiendo ser cualquier moneda de curso legal de los paises de la OCDE. En todo caso, para
aquellos Warrants que coticen en mercados espafioles la divisa de emision sera el euro.

En los Warrants Quanto hay que considerar dos divisas: la del Activo subyacente y la del pago. El
tipo de cambio sera expresado en términos de divisa de pago por cada unidad de divisa del Activo
subyacente. Se define a continuacion:

r, = tipo de interés de la divisa del subyacente correspondiente al plazo del instrumento

r, = tipo de interés de la divisa de pago correspondiente al plazo del instrumento
o, = Vvolatilidad del tipo de cambio

p = correlacion entre el tipo de cambio y el precio del subyacente

Los Warrants Quanto, segun sean de tipo europeo o0 americano, se valoraran con lo métodos de la
familia Black-Scholes o con el método binomial, desarrollados en las paginas 41 y siguientes,

reemplazando 7 por 7, y g por g +1, —rg+ PO, 0 .

E. WARRANTS CALL Y PUT SPREAD QUANTO
En relacién con los Warrants Spread Quanto, se hace una remision general a lo dispuesto en la
seccién A sobre Warrants tradicionales, con excepcion de los aspectos que se describen a
continuacion.

4.1. Informacion sobre los Warrants Call y Put Spread Quanto a ofertar

4.1.1 Descripcion del tipo y de la clase de los Warrants Call y Put Spread Quanto a ofertar

Los Warrants Call y Put Spread Quanto, difieren de los Warrants Call y Put Spread, en que el
Activo Subyacente cotiza en una moneda distinta de la moneda de emision, aunque el Importe de
Liquidacion se pague en dicha moneda y sin que se tenga en cuenta las fluctuaciones del tipo de
cambio.

La inversion en un Warrant Spread Quanto tendra un precio superior al de los Warrants call y put
Spread basicos.

Las formulas de liquidacion, fechas, periodos de ejercicio y de liquidacién, nivel de barrera,
cédigos ISIN de los valores, y otros, se determinaran para cada emision en las Condiciones
Finales.

Los Warrant Spread Quanto solo seran de ejercicio europeo, es decir, que sélo se podran ejercitar
en su Fecha de Vencimiento.

4.1.7. Caracteristicas y derechos que otorgan los Warrrants
e Derechos econémicos:
Cada Warrant Spread Quanto sobre cada uno de los Activos Subyacentes que se emitan bajo este
Folleto de Base dara derecho a su titular a recibir del Emisor, en la Fecha de Pago establecida
para cada emision, la cantidad resultante de aplicar la siguiente férmula:

= Call Warrants Spread Quanto:

Importe de Liquidacién = Max (0; (Min (Plig ; Techo) - Pejer)) * Ratio
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=  Put Warrants Spread Quanto:
Importe de Liquidacién = Max (0; (Pejer — Max (Pliq ; Suelo)) * Ratio
Donde,

Importe de Liquidacion
Cantidad a Pagar en euros por el Agente de Pagos al titular de los Warrants, por cada Warrant en la fecha de
Pago. Dicho importe tendrd como méaximo cuatro decimales.

Pliq

Precio de liquidacion, es decir, precio del subyacente en la Fecha de Valoracion. Este valor tendra como
maximo dos decimales para todos los tipos de Activos Subyacentes, excepto para los Warrants sobre divisas,
caso en el que se recogeran hasta cuatro decimales.

Pejer
Precio de Ejercicio, que es el precio especificado en el momento de la emision. El Precio de Ejercicio tendra
dos decimales, ademas, puede sufrir las modificaciones descritas en el apartado 4.2.4.

Techo
Significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, que incorpora un limite o techo a la subida del
Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio.

Suelo
Significa el precio del Activo Subyacente fijado inicialmente, que incorpora un limite o suelo a la bajada del
Activo Subyacente en la Fecha de Ejercicio.

El Activo Subyacente, y por tanto el Precio de Liquidaciéon y el Precio de Ejercicio, se expresaran
en una moneda distinta de la moneda de emisién. No obstante, el Importe de Liquidacién se
expresara en la misma moneda de emision, utilizando como tipo de cambio la paridad (1:1) entre
la moneda del Activo Subyacente y la de emision.

Ratio
Determina el nimero de subyacentes que se controlan con un Warrant. El Ratio tendra un maximo de cuatro
decimales.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA
5.3 Precios

La divisa de la Prima estard especificada en las Condiciones Finales, pudiendo ser cualquier
moneda de curso legal de los paises de la OCDE. En todo caso, para aquellos Warrants Spread
Quanto que coticen en mercados espafioles la divisa de emision sera el euro.

Los Warrants Call Spread y Put Spread Quanto sélo seran de ejercicio europeo y su valoracion se
basara en el método de valoracion Black & Scholes.

Un Call Spread Quanto europeo es equivalente a comprar una Call Quanto europea con precio de
ejercicio X y vender una Call Quanto europea con precio de ejercicio R , donde R es el techo del
Spread. Asi, su precio es la diferencia de los precios de estos dos instrumentos y se puede
calcular por los métodos establecidos en los apartados relativos a los Warrants Spread (paginas
48 y 49) y a los Warrants Quanto (pagina 54).

Un Put Spread Quanto europeo es equivalente a comprar una Put Quanto europea con precio de
ejercicio X y vender una Put Quanto europea con precio de ejercicio F', donde F es el suelo del
Spread. Asi, su precio es la diferencia de los precios de estos dos instrumentos y se puede
calcular por los métodos establecidos en los apartados relativos a los Warrants Spread (paginas
48 y 49) y a los Warrants Quanto (pagina 54).
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F. WARRANTS EXOTICOS

En relacion con los Warrants Exoticos, se hace una remisién general a lo dispuesto en la seccién
A sobre Warrants tradicionales, con excepcion de los aspectos que se describen a continuacion.

4.1. Informacion sobre los Warrants Exéticos a ofertar
4.1.1 Descripcion del tipo y de la clase de los Warrants Exéticos a ofertar
Los Warrants Exoticos son Warrants con una estructura de pago mas compleja, que ofrecen pay-
off o resultados a vencimiento mas sofisticados que los Warrants tradicionales (“plain vanilla”). Sus

caracteristicas especificas se detallaran en las Condiciones Finales relativas a cada emision.

Sin ser exhaustivo, se citan a continuacion algunos tipos de Warrants Exéticos que podran ser
emitidos en base al presente Folleto:

o Inline Warrants
El tenedor de un Inline Warrant recibira un Importe de Liquidacién al final de la vida del Inline
Warrant, siempre que el Activo Subyacente se mantenga dentro de los limites definidos para cada
emision.

0 Warrants Asiaticos
El comprador de un Warrant Asiatico recibira un pago que dependera del valor medio del Activo
Subyacente calculado en distintas fechas durante la vida del Warrant.
Los Warrants Asiaticos a emitir bajo el presente Folleto de Base podran ser también Warrants
Asiaticos con suelo y techo, es decir que el comprador de dicho Warrant recibira un pago que
dependera del valor medio del subyacente calculado en distintas fechas durante la vida del
Warrant, estando limitada la referencia a tomar para el Activo Subyacente en cada fecha a un nivel
minimo (suelo) o maximo (techo) predeterminado.

0 Warrants Best-of

Un Warrant Best-of es un Warrant cuyo pago esta referenciado a los mejores resultados de un
namero de Activos Subyacentes durante un periodo determinado de tiempo.

e Call Warrant Best-of
Un Call Warrant Best-of es un Warrant cuyo pago esta referenciado a la evolucién de un nimero
de Activos Subyacentes y que equivaldra a la mayor de las revalorizaciones de dichos activos en
un periodo determinado de tiempo.

e Put Warrant Best-of
Un Put Warrant Best-of es un Warrant cuyo pago esta referenciado a la evolucion de un niamero
de Activos Subyacentes y que equivaldra a la mayor de las depreciaciones de dichos activos en un
periodo determinado de tiempo.

o Warrants Worst-of

Un Warrant Worst-of es un Warrant cuyo pago esta referenciado a los peores resultados de un
namero de Activos Subyacentes durante un periodo determinado de tiempo.

e Call Warrant Worst-of
Un Call Warrant Worst-of es un Warrant cuyo pago esta referenciado a la evolucion de un nimero
de Activos Subyacentes y que equivaldra a la menor de las revalorizaciones de dichos activos en

un periodo determinado de tiempo.

e Put Warrant Worst-of
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Un Put Warrant Worst-of es un Warrant cuyo pago esta referenciado a la evolucién de un nimero
de Activos Subyacentes y que equivaldra a la menor de las depreciaciones de dichos activos en
un periodo determinado de tiempo.

o Warrants Look-back

En un Warrant Look-back, el Precio de Ejercicio del Warrant se fija como el maximo o el minimo
de los precios del Activo Subyacente durante un determinado periodo al inicio de la vida del
Warrant.

0 Warrants Himalaya

El comprador de un Warrant Himalaya recibira un pago equivalente al valor medio de los mejores
resultados de una cesta de Activos Subyacentes, medidos en distintos periodos. La eleccién del
mejor de los resultados de un activo tendra como consecuencia que dicho activo no podra ser
elegido de nuevo para la medicién de los siguientes resultados.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA
5.4 Precios

Para el calculo de los precios de emision de los Warrants exéticos como de sus Primas o valores
de mercado, se utilizaran los métodos de valoracién anteriormente descritos, asi como otros
métodos:

e Adaptacion del método Black-Scholes a las caracteristicas especificas del
instrumento;

e Otros métodos numéricos como Montecarlo u otros de integracién numérica
(arboles binomiales y trinomiales, mallas, etc.).

8. ACTUALIZACION DEL DOCUMENTO DE REGISTRO DEL EMISOR

A los efectos de actualizar el Documento de Registro de SOCIETE GENERALE, inscrito en los
registros oficiales de la CNMV con fecha 23 de abril de 2009, se incorpora por referencia la version
en inglés del documento llamado “Segunda Actualizacién al Documento de Registro 2009 del
Grupo Société Générale” (“Second Update to the 2009 Registration Programme”), depositado ante
el regulador francés, la AMF, con fecha 6 de agosto de 2009, bajo el numero D.09-0095-A02.

Dicho documento, que incluye toda la informacién financiera del grupo del Emisor a 30 junio de
2009, asi como la informacién relativa a los Gltimos acontecimientos relevantes de dicho grupo, se
encuentra depositado en la CNMV, y esta a disposicion del publico en la pagina web de Société
Générale www.investor.socgen.com, asi como en la pagina web del regulador francés www.amf-
france.org (version original en francés).

Se adjunta a continuacion un extracto de dicho documento, y en particular los estados financieros
consolidados del Emisor a 30 de junio de 2009.
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CONSOLIDATED BALANCE SHEET

Assets

(In millions of euros)

IFRS

June 30, 2009

December 31, 2008

Cash, due from central banks 13,441 13,745
Financial assets measured at fair value through profit and loss Note 4 419,782 488,415
Hedging derivatives Note 5 5,606 6,246
Available-for-sale financial assets Note 6 87,425 81,723
Due from banks Note 7 76,343 71,192
Customers loans Note 8 346,499 354,613
Lease financing and similar agreements 28,631 28,512
Revaluation differences on portfolios hedged against interest rate risk 2,705 2,311
Held-to-maturity financial assets 2,058 2,172
Tax assets 5,025 4,674
Other assets 45,311 51,469
Non-current assets held-for-sale Note 10 481 37
Deferred profit sharing Note 15 2,898 3,024
Investments in subsidiaries and affiliates accounted for by the equity method 727 185
Tangible and intangible fixed assets 15,336 15,155
Goodwill Note 11 6,591 6,530
Total 1,058,859 1,130,003




Liabilities

(In millions of euros)

IFRS

June 30, 2009

December 31, 2008 *

Due to central banks 2,798 6,503
Financial liabilities measured at fair value through profit and loss Note 4 337,710 414,256
Hedging derivatives Note 5 8,026 7,426
Due to banks Note 12 102,166 115,270
Customer deposits Note 13 291,480 282,514
Securitized debt payables Note 14 133,381 120,374
Revaluation differences on portfolios hedged against interest rate risk 531 583
Tax liabilities 798 981
Other liabilities 53,393 57,817
Non-current liabilities held-for-sale Note 10 150 35
Underwriting reserves of insurance companies Note 15 70,051 67,147
Provisions Note 16 2,196 2,291
Subordinated debt 13,487 13,919
Total liabilities 1,016,167 1,089,116
SHAREHOLDERS' EQUITY
Shareholders' equity, Group share
Common stock 799 726
Equity instruments and associated reserves 20,322 17,727
Retained earnings 18,787 17,775
Net income 31 2,010
Sub-total 39,939 38,238
Unrealized and deferred capital gains and losses Note 18 (2,042) (2,153)
Sub-total equity, Group share 37,897 36,085
Minority interests 4,795 4,802
Total equity 42,692 40,887
Total 1,058,859 1,130,003

* Amounts adjusted with respect to the published financial statements.




CONSOLIDATED INCOME STATEMENT

IFRS
(In millions of euros) June 30, 2009 Decezrgz‘;’ 3L | june 30, 2008

Interest and similar income Note 22 17,167 40,188 19,515
Interest and similar expense Note 22 (10,615) (32,240) (16,151)
Dividend income 134 466 198
Fee income Note 23 5,167 10,505 5,216
Fee expense Note 23 (1,337) (3,090) (1,576)
Net gains or losses on financial transactions (413) 4,770 3,426
o/w net gains or losses on financial instruments at fair value through profit and loss Note 24 (359) 4,677 3,170

o/w net gains or losses on available-for-sale financial assets Note 25 (54) 93 256

Income from other activities 8,632 15,383 8,428
Expenses from other activities (8,106) (14,116) (7,793)
Net banking income 10,629 21,866 11,263
Personnel expenses Note 26 (4,673) (8,616) (4,520)
Other operating expenses (2,769) (6,040) (2,934)
Amortization, depreciation and impairment of tangible and intangible fixed assets (442) (872) (408)
Gross operating income 2,745 6,338 3,401
Cost of risk Note 28 (2,429) (2,655) (985)
Operating income 316 3,683 2,416
Net income from companies accounted for by the equity method (6) (8) 12
Net income/expense from other assets ) 14 633 641
Impairment losses on goodwill (18) (300) -
Earnings before tax 306 4,008 3,069
Income tax Note 29 (62) (1,235) (951)
Consolidated net income 244 2,773 2,118
Minority interests 213 763 378
Net income, Group share 31 2,010 1,740
Earnings per ordinary share Note 30 (0.23) 3.38 3.17
Diluted earnings per ordinary share Note 30 (0.23) 3.36 3.15
Earnings per preferred share Note 30 (0.04) - -
Diluted earnings per preferred share Note 30 (0.04) - -

(1) When creating Newedge, a gain of EUR 602 million was realized on the sale of 50% of the Fimat shares owned by the Group as at June 30, 2008.



Statement of net income and gains and
losses recognized directly in equity

IFRS
December 31
o )

(In millions of euros) = 2L, 2L 2008 * June 30, 2008
Net income 244 2,773 2,118
Translation differences (46) (708) (175)
Revaluation of available-for-sale financial assets 290 (3,335) (1,369)
Cash flow hedge derivatives revaluation - 297 (12)
Gains and losses recognized directly in equity for companies accounted for by the equity method 3 - -
Tax (133) 797 322
Total gains and losses recognized directly in equity 114 (2,949) (1,234)
Net income and gains and losses recognized directly in equity 358 (176) 884

O/w Group share 142 (789) 473
O/w minority interests 216 613 411

* See Note 18




Changes in shareholders' equity

Capital and associated reserves

Consolidated

Gains and losses recognized directly in equity

reserves
" . Gains and
Equity Change in fair . Shareholders’ Minority losses Shareholders’ Total
Common msu:rr::'ents Elimination of Retained Translation V:;‘;;? v;\]::ré?igll;ai:g Tax eqiirt?/ %mel:: interests recognized equi;e rr?inoerrify consolidated
stock associated treasury stock earnings reserves available-for- derivatives impact share (see Note d_lrecny in interests shareholders’
reserves sale 17) equity, minority equity
interests
In millions of euros)

Shareholders' equity at December 31, 2007 583 10,978 (3,464) 18,498 (503) 1,200 101 (152) 27,241 3,925 109 4,034 31,275
Increase in common stock 155 5,679 5,834 5,834
Elimination of treasury stock 704 ®) 696 696
Issuance of equity instruments 1,877 34 1,911 1,911
Equity component of share-based payment plans 97 97 97
S1 2008 Dividends paid (501) (501) (293) (293) (794),
Effect of acquisitions and disposals on minority interests (188) (188) 526 526 338
Sub-total of changes linked to relations with shareholders 155 7,653 704 (663) - - - 7,849 233 - 233 8,082
Change in value of financial instruments and fixed assets having an
impact on equity (1,132) (20) (1,152) ) ©) (1,161),
Change in value of financial it and fixed assets
o (220) (220) (220)
Tax impact on change in value on financial ins!rumgnts and fixed 222 322 322
assets having an impact on equity or recognized in income
Translation differences and other changes ®3) (217) (220) 42 42 (178)
S1 2008 Net income for the period 1,740 1,740 378 378 2,118
Sub-total - - - 1,737 (217) (1,352) (20) 322 470 378 33 411 881
Change in equity of associates and joint ventures accounted for by
the equity method
Shareholders' equity at June 30, 2008 738 18,631 (2,760) 19,572 (720) (152) 81 170 35,560 4,536 142 4,678 40,238
Increase in common stock 12) (1,205) (1,217) - (1,217)
Elimination of treasury stock 1,270 - 1,270 - 1,270
Issuance of equity instruments 1,699 61 1,760 - 1,760
Equity component of share-based payment plans 92 92 - 92
S2 2008 Dividends paid (80) (80) (47) (a7) (127)
Effect of acquisitions and disposals on minority interests 37) (37) (31)] (31)] (68)]
Sub-total of changes linked to relations with shareholders (12) 586 1,270 (56) - - - 1,788 (78) - (78) 1,710
Change in value of financial instruments and fixed assets having an
impact on equity (1,819) 326 (1,493) (51) (51) (1,544),
Change in value of financial and fixed assets 19 . 19 6 6 (13)
inincome
Tax impact on change in value on financial instruments and fixed 475 475 . 475
assets having an impact on equity or recognized in income
Translation differences and other changes 1) (395) (396) (138) (138); (534)
2008 Net income for the period 270 270 385 385 655
Sub-total - - - 269 (395) (1,938) 326 475 (1,263) 385 (183) 202 (1,061)
Change in equity of associates and joint ventures accounted for by R . R
the equity method

equity at December 31, 2008 726 19,217 (1,490) 19,785 (1,115) (2,090) 407 645 36,085 4,843 (41) 4,802 40,887
Increase in common stock (see Note 17) 73 2,076 2,149 - 2,149
Elimination of treasury stock (1) 69 (92) (23) - (23)
Issuance of equity instruments (see Note 17) 356 86 442 - 442
Equity component of share-based payment plans (2) 94 94 1 1 95
2009 Dividends paid (see Note 17) (931) (931) (278) (278) (1,209),
Effect of acquisitions and disposals on minority interests (3) (4) (61) (61) 58 58 3)!
Sub-total of changes linked to relations with shareholders 73 2,526 69 (998) - - - 1,670 (219) - (219) 1,451
Change in value of financial instruments and fixed assets having an 304 . 304 P 2 306
impact on equity
Change in value of financial i and fixed assets
in income 19 - 19 3 3 (16)
Tax impact on change in value on financial instruments and fixed (132) 132) o e (139)
assets having an impact on equity or recognized in income
Translation differences and other changes (5) - (45) (45) 4) 1) (5) (50)]
2009 Net income for the period 31 31 213 213 244
Sub-total - - - 31 (45) 285 - (132) 139 209 3 212 351
Change in equity of associates and joint ventures accounted for by 3 3 . 3
the equity method
Shareholders’ equity at June 30, 2009 (6) 799 21,743 (1,421) 18,818 (1,160) (1,802) 407 513 37,897 4,833 (38) 4,795 42,692

(1) At June 30, 2009, the Group held 24,211,799 of its own shares as treasury stock, for trading purposes or for the active management of shareholders’ equity, representing 3.79% of the capital of Societe Generale.
The amount deducted by the Group from its net book value for equity instruments (shares and derivatives) came to EUR 1,421 million, including EUR 188 million for shares held for trading purposes.




The change in treasury stock over 2009 breaks down as follows:

In millions of euros Transaction-related activities Buybacks and active management of Shareholders’ equity Total
Purchases net of disposals 16 53 69

16 53 69
Capital gains net of tax on treasury shares and treasury share
derivatives, booked under shareholders’ equity 0 (105) (105)
Related dividends, removed from consolidated results 2 11 13

(94) (92)

(2) Sh: based settled in equity in 2009 to EUR 94 million, including EUR 17 million for the stock option plans, EUR 49 million for the free shares attribution plan and EUR 28 million for Global Employee Share Ownership
Plan.

(3) In compliance with the accounting principles indicated in note 1, transactions relative to minority interests were treated for accounting purposes as equity transactions. Accordingly:

- capital gains and losses on the disposal of fully-consolidated subsidiaries which do not lead to a loss of exclusive control are booked under shareholders’ equity;

- additional goodwill linked to buyback commitments afforded to minority sk in fully- and minority interest buybacks following the acquisition of exclusive control is booked under shareholders' equity.
In the balance sheet, net income attributable to the minority interests of shareholders holding a put option on their Group shares was allocated to consolidated reserves.

Adjustments details as at June 30, 2009:

Gains on sales cancellation 8
Minority interests buybacks not subject to any put options (60)
Transactions and variation of value on put options granted to minority ay
shareholders

Net income attributable to the minority interests of shareholders

holding a put option on their Group shares allocated to consolidated 2
reserves

Total (61)

(4) Movements booked in the amount of EUR 58 million under minority interest reserves correspond to:
EUR 43 million to the capital increase among whom EUR 37 million relative to Rosbank,
EUR 73 million of positive effect on minority interests buybacks not subject to any put options,

EUR (58) million of negative effect of the variations in scope included EUR 35 million in the launch of a new internet bank named Selfbank in Spain, owned jointly by Boursorama and Caixa and EUR (80) million in the acquisition of the Rosbank’s minority
shareholders.

(5) The variation in Group i i for 2009 to EUR (45) million.

This variation was mainly due to the decrease of the Rouble against the Euro (EUR (103) million), the US Dollar (EUR (76) million), the Yen (EUR (27) million), the Romanian Leu (EUR (25) million) and to the increase of the Pound sterling against the Euro
(EUR 94 million), the Czech Koruna (EUR 48 million) and the Real (EUR 43 million).

The variation in translation differences attributable to minority interests amounted to EUR (1) million. This was mainly due to the revaluation of the euro against Czech Koruna (EUR 29 million), and to the decrease of the Romanian Leu against the Euro
(EUR (19) million), the Rouble (EUR (6) million) and the US Dollar (EUR (5) million).

(6) Revaluation at fair value of available-for-sale assets amounting to EUR (1,802) million at June 30, 2009 is decomposed as follows:

- unrealized gains: EUR 2,429 million of which EUR 1,467 million on the of the
- unrealized losses: EUR (3,879) million of which:
unrealized losses on the portfolios of the insurance subsidiaries: EUR (1,229) million;
unrealized losses on the portfolios of the other entities: EUR (2,650) million, concerning for the major part debt losses on equity securities amounts to EUR (130) million);
for these debt securities, according to the group accounting principles, the absence of risk event on the credit issuers led to maintain in stockholders’ equity unrealized losses (see note 1);
- unrealized losses on assets reclassified in loans and receivables on October 1, 2008 (see note 9): EUR (854) million (will be recycled to profits and losses all along the residual life of the related loans and receivables) of which EUR (835) million on the
portofolio of the insurance subsidiaries;
- profit-sharing recordings amounting to EUR 502 million that mostly compensate the unrealised gains and losses on the portofolio of the insurance subsidiaries (see note 15).




Cash flow statement

(In millions of euros)

June 30, 2009

December 31, 2008

June 30, 2008

NET CASH INFLOW (OUTFLOW) RELATED TO OPERATING ACTIVITIES

Net income (I) 244 2,773 2,118
Amortization expense on tangible fixed assets and intangible assets 1,375 2,665 1,279
Depreciation and net allocation to provisions 4,621 (16) (337)
Allocation to provisions for the loss linked to the closing of unauthorized and concealed trading activities positions - (6,382) (6,382)
Net income/loss from companies accounted for by the equity method 6 8 (12)
Deferred taxes (505) 768 (157)
Net income from the sale of long term available-for-sale assets and subsidiaries 9) (1,018) (860)
Change in deferred income 153 (134) (13)
Change in prepaid expenses (70) (25) (162)
Change in accrued income 761 164 (956)
Change in accrued expenses (1,372) 308 (214)
Other changes (617) 5,602 3,595
Non-monetary {tems included in net income and others adjustments (not including income on financial instruments 4343 1,040 (4,219)
measured at fair value through P&L) (I1)

Income on financial instruments measured at fair value through P&L (D} 359 (4,677) (3,170)
Interbank transactions (16,789) (16,449) (29,070)
Customers transactions © 13,998 (43,820) (15,786)
Transactions related to other financial assets and liabilities (2,810) 55,695 47,594
Transactions related to other non financial assets and liabilities 5,408 (5,150) (1,934)
Net increase / decrease in cash related to operating assets and liabilities (IV) (193) (9,724) 804
NET CASH INFLOW (OUTFLOW) RELATED TO OPERATING ACTIVITIES (A) = (1) + (II) + (lll) + (IV) 4,753 (9,688) (4,467)
NET CASH INFLOW (OUTFLOW) RELATED TO INVESTMENT ACTIVITIES

Net cash inflow (outflow) related to acquisition and disposal of financial assets and long-term investments (64) (811) (330)
Tangible and intangible fixed assets (1,467) (3,293) (1,586)
NET CASH INFLOW (OUTFLOW) RELATED TO INVESTMENT ACTIVITIES (B) (1,531) (4,104) (1,916)
NET CASH INFLOW (OUTFLOW) RELATED TO FINANCING ACTIVITIES

Cash flow from / to shareholders © 1,272 9,235 7,614
Other net cash flows arising from financing activities (334) 1,644 980
NET CASH INFLOW (OUTFLOW) RELATED TO FINANCING ACTIVITIES (C) 938 10,879 8,594
NET INFLOW (OUTFLOW) IN CASH AND CASH EQUIVALENTS (A) + (B) + (C) 4,160 (2,913) 2,211
CASH AND CASH EQUIVALENTS

Cash and cash equivalents at start of the year

Net balance of cash accounts and accounts with central banks 7,242 8,320 8,320
Net balance of accounts, demand deposits and loans with banks 4,533 6,368 6,368
Cash and cash equivalents at end of the year

Net balance of cash accounts and accounts with central banks 10,644 7,242 10,718
Net balance of accounts, demand deposits and loans with banks 5,291 4,533 6,181
NET INFLOW (OUTFLOW) IN CASH AND CASH EQUIVALENTS 4,160 (2,913) 2,211

(1) Income on financial instruments measured at fair value through P&L includes realized and unrealized income.
(2) O/w EUR (6,115) million reclassified into due from banks as at October 1, 2008.

(3) O/w EUR (22,331) million reclassified into customer loans as at October 1, 2008.

(4) O/lw EUR 24,264 million reclassified from Trading portfolio, EUR 4,344 million reclassified from Available-for-sale portfolio and EUR (890) million reclassified into Available-for-sale portfolio as at

October 1, 2008.

(5) O/w several capital increases for EUR 73 million with EUR 2,076 million of issuing premiums and one super subordinated loan issue in February 2009 (USD 450 million).
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