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På grund av sin  hävstångseffekt 
erbjuder knockout- produkter 
spekulativa investerare möjlighet 
att realisera vinster (dock även 
förluster) över genomsnittet, även 
med en lägre kapitalinsats jämfört 
med en vanlig direktinvestering, 
och därmed delta i betydande 
 utsträckning i kursrörelserna för 
en underliggande tillgång, till 
 exempel en aktie eller ett index.
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Den oproportionerliga vinstmöjligheten för en knockout-produkt 
möjliggörs av hävstångseffekten. Ju större hävstång, desto större är 
förändringen i knockout-produkten jämfört med en direktinvestering.

Hur uppstår denna hävstångseffekt? I motsats till en  direktinvestering 
krävs för knockout-produkter endast en del av kapitalet för att kunna 
dra nytta av en underliggande tillgångs värdeutveckling fullt ut.
 

Om investerare till exempel förväntar sig att kursen för en aktie som 
är noterad till 10 SEK kommer att stiga, kan de köpa aktien direkt för 
10 SEK. Om värdepappret stiger till 13 SEK motsvarar det en vär-
deutveckling på 30 procent. Alternativt kan investerare också satsa 
på en positiv utveckling hos aktien som en indirekt investering med 
en lång knockout-produkt. Då betalar de inte 10 SEK som vid en 
direktinvestering, utan får en del av beloppet finansierat. Detta belopp 
kallas även för lösenpris eller finansieringsnivå, och är en av de 
väsentliga egenskaperna hos en knockout-produkt. Emittenten till-
handahåller de finansiella medlen och tar ut finansieringskostnader 
för detta. Om vi antar att emittenten finansierar 7 SEK behöver 
investeraren bara spendera 10–7 = 3 SEK för att köpa produkten.

Om aktien stiger till 13 SEK, stiger produkten till 13–7 = 6 SEK. Eftersom 
investeraren deltar fullt ut i denna kursökning kan denne fördubbla 
sitt eget kapital om kursen stiger till 13 SEK. För med samma kurs-
utveckling motsvarar en kursvinst på 3 SEK vid en insats på 3 SEK en 
värdeökning på 100 procent. På grund av finansieringsnivån på 7 SEK 
presterade investerarna 3,33 gånger bättre än vid direktinvesteringen. 
Denna faktor kallas för knockout-produktens hävstång. Diagrammet 
på följande sida illustrerar denna jämförelse en gång till.

HUR KNOCKOUT-PRODUKTER FUNGERAR

DRA IGÅNG  
TURBON I DIN DEPÅ
Med hävstångsprodukter deltar investerare oproportionerligt mycket i både stigande 
och fallande kurser för en underliggande tillgång. Om den förväntade kursutvecklingen 
inte inträffar och det investerade kapitalet förbrukas förhindrar en så kallad knockout- 
barriär ytterligare förluster.
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Knockout-produkter från Societe Generale är lämpliga för investerare 
som identifierar tydliga trender på kapital- och råvarumarknader 
och vill dra större nytta av kursrörelser. Spekulativa investerare kan 
multiplicera sin insats på stigande marknader med långa produkter 

och på fallande marknader med korta produkter. Nästan alla till-
gångsklasser som aktier, index, valutor, ränteinstrument eller till och 
med råvaror kan väljas som underliggande tillgång.

Hävstång

Hävstången anger den faktor med vilken knockout-produkten kan multi-
plicera den procentuella förändringen i den underliggande tillgången.
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Knockout-produkter lämpar sig för riskvilliga investerare som har 
konkreta förväntningar på en underliggande tillgångs utveckling och 
som vill dra oproportionerligt mycket nytta av kursförändringar.

SLUTSATSER

Om aktien däremot utvecklas till investerarens nackdel och  vidrör 
lösenpriset tvärtemot förväntningarna så har investerarens 
 investerade kapital förbrukats. I detta fall kommer den så kallade 
knockout- barriären in i bilden. Om aktiekursen når knockout- 

barriären ”knockas” produkten och förfaller. Investeraren lider en 
förlust och kan förlora hela det investerade kapitalet. Investeraren 
är inte skyldig att göra ytterligare betalningar.

FINANSIERING KONTRA DIREKTKÖP

3 SEK

10 SEK

3 SEK

3 SEK

Vinst

Egna investeringar

Hävstång: 3,33

Finansiering emittent = lösenpris

Aktie Knockout-produkt

Aktie: +30 % Knockout-produkt: +100 %

7 SEK

Utan hänsyn till finansieringskostnader

Dra igång turbon i din depå
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ÖVERSIKT ÖVER
KNOCKOUT-PRODUKTER
Det är inte bara den klassiska varianten av knockout-produkter som begeistrar 
 investerare med en förkärlek för handel. Vidareutvecklingarna erbjuder ett ännu större 
urval av hävstänger och därmed ännu fler möjligheter för depån.

Översikt över knockout-produkter

Turbowarranten är den enda varianten som har en fast löptid. För 
långa turbowarranter fastställs lösenpriset under den aktuella kursen 
för den underliggande tillgången vid emissionstidpunkten. För korta 
turbowarranter ligger lösenpriset över den aktuella kursen. Lösenpriset 
och knockout-barriären är identiska i denna produktvariant. Om 

knockout-barriären nås förfaller turbowarranten värdelös. Lösen-
priset och knockout-barriären förblir konstanta under löptiden. För 
turbowarranter inkluderas finansieringskostnaderna i priset på 
warranterna via en premie som kontinuerligt minskas under den 
fasta löptiden.

TURBOWARRANTER

Mini Futures Classic emitteras utan löptidsbegränsning. Mini Futures 
Classic har en knockout-barriär före lösenpriset. Eftersom finansie-
ringskostnaderna för en Mini Futures Classic med obegränsad löptid 
inte kan inkluderas via en premie justeras lösenpriset dagligen. 

Knockout-barriären måste således också justeras. Detta sker vanligt-
vis en gång i början av varje månad. På grund av den utplacerade 
knockout-barriären utbetalar produkten vanligtvis ett restvärde när 
barriären har nåtts.

MINI FUTURES CLASSIC

Även BEST-varianten emitteras utan löptidsbegränsning. För denna 
variant är dock lösenpriset och knockout-barriären identiska. Detta 

gör det möjligt för investeraren att exponera sig ända till lösenpriset 
utan att värdepappret knockas.

MINI FUTURES BEST
(BEST = Barrier Equals STrike)

Risk- och avkastningsprofilen kan styras via olika varianter som Mini 
Futures Classic, Mini Futures BEST eller Turbowarrant.

Societe Generale erbjuder för närvarande följande varianter av 
knockout-produkter:
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TURBOWARRANTER
Klassikern med begränsad löptid – om man är säker på att värdet för en underliggande 
tillgång kommer att stiga eller falla under en viss period kan man på bästa möjliga sätt 
utnyttja avkastningsmöjligheterna med en turbowarrant. Turbowarranter har en fast 
löptid och lösenpriset motsvarar knockout-barriären.

För långa turbowarranter fastställs lösenpriset under den aktuella 
kursen för den underliggande tillgången vid emission. För att fast-
ställa värdet på långa turbowarranter subtraheras helt enkelt lösen-
priset från kursen för den underliggande tillgången. Om kursen för 
den underliggande tillgången stiger ökar avståndet till lösenpriset 
och värdet på långa turbowarranten stiger i motsvarande grad. Om 
kursen för den underliggande tillgången faller minskar avståndet 
till lösenpriset, vilket innebär att värdet på turbowarranten sjunker.

För en kort turbowarrant ligger lösenpriset över den aktuella kursen 
för den underliggande tillgången. Värdet på en kort turbowarrant 
baseras på differensen mellan lösenpriset och den aktuella kursen 
för den underliggande tillgången. Om kursen för den underliggande 
tillgången faller ökar avståndet till lösenpriset och värdet på korta 
turbowarranten stiger i motsvarande grad. Omvänt innebär en 
stigande kurs för den underliggande tillgången att avståndet till 
lösenpriset minskar och värdet på turbowarranten faller.

Hur fastställs priset på en turbowarrant? Priset (det inneboende 
värdet) består i huvudsak av differensen mellan den aktuella kursen 
för den underliggande tillgången och lösenpriset när det gäller en 
lång turbowarrant respektive mellan lösenpriset och den aktuella 
kursen för den underliggande tillgången när det gäller en kort turbo-
warrant, med beaktande av multiplikatorn

PRISBERÄKNING
Formel

Pris lång turbowarrant 
= (kurs underliggande tillgång–lösenpris) x multiplikator

Pris kort turbowarrant 
= (lösenpris–kurs underliggande tillgång) x multiplikator

400 

600 

800 

1 000 

1 200 

Index  

Lösenpris = knockout-barriär

Lösenpris = knockout-barriär

600 

800 

1 000 

1 200 

1 400 

Index  

Exempel: Lång turbowarrant på ett index med lösenpris och knockout barriär vid 700 poäng

LÅNGA TURBOWARRANTER

KORTA TURBOWARRANTER

Exempel: Kort turbowarrant på ett index med lösenpris och knockout barriär vid 1 300 poäng

Turbowarranter

Index (i poäng)

Index (i poäng)
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En lång turbowarrant är baserad på ett index som för närvarande 
noteras till 1 000 poäng. Turbowarranten har ett lösenpris som 
ligger på 700 poäng och en paritet på 100:1 (eller en multiplikator 
på 0,01). Detta innebär att det krävs 100 warranter för att kunna 
köpa index en gång. Multiplikatorn gör warranten mer prisvärd och 
därmed mer flexibel vid handel.

Pris lång turbowarrant (1 000 poäng–700 poäng) x 0,01 = 3 SEK

Med en insats på 3 SEK får investerare rätten att delta fullt ut i 
förändringar i indexet. Detta innebär att om indexet stiger med 
1 procent till 1 010 poäng så stiger turbowarranten till 3,10 SEK 
((1 010 poäng–700 poäng)/100).

Förändringen hos indexet på 1 procent förstärktes alltså med en 
faktor på 3,33. Man talar då om en hävstångseffekt på 3,33. Den 
aktuella hävstången beräknas på följande sätt:
 

Hävstångseffekten är verksam även i motsatt riktning. Om indexet 
faller med 1 procent till 990 poäng faller långa turbowarranten till 
2,90 SEK ((990 poäng–700 poäng)/100). Detta motsvarar en minsk-
ning med 3,33 procent. Hävstången på 3,33 har alltså en inverkan 
både vid stigande och fallande kurser.

ETT EXEMPEL

I praktiken kommer man att märka att en lång turbowarrant, såsom 
beskrivits, noteras något över sitt så kallade inneboende värde. Detta 
kallas för premie. Premien består av två komponenter: finansierings-
delen och riskkostnadsdelen.

Alla turbowarranter har en finansieringskomponent. Det belopp 
som ska finansieras när det gäller en lång turbowarrant bestäms 
av lösenpriset. Det finansieras helt av emittenten. På så sätt  uppstår 
så kallade finansieringskostnader, som betalas av köparen av 
turbo warranten.

Dessutom innehåller premien en riskkostnadsdel som syftar till 
att finansiera den så kallade riskpremien och likviditetsrisken. 
Riskpremien avser risken för emittenten att inte kunna avveckla 
säkringen till lösenpriset i händelse av en knockout. Likviditets-
risken återspeglar den varierande likviditeten hos respektive 
underliggande tillgång.

Premien minskar kontinuerligt under löptiden. Vid en förtida för-
säljning får investerare följaktligen tillbaka en del av premien som 
betalades vid köpet. Beroende på villkoren och marknadsläget 
motsvarar premien vanligtvis 1 till 5 procent av lösenpriset som ska 
finansieras. Med en återstående löptid på 60 dagar och en sats på 
3,5 procent skulle premien för långa turbowarranten från exemplet 
vara 0,0402 SEK ((700 x 0,035) x 0,01 x 60 dagar/365 dagar).
 
När det gäller korta turbowarranter, där investerare satsar på 
 fallande kurser, kan en rabatt uppstå eftersom den underliggande 
tillgången säljs men endast en del av det totala värdet tas ut ome-

delbart. I detta fall förlorar investeraren ränteintäkter. Rabatten 
kompenserar för dessa alternativkostnader. I praktiken kan korta 
turbowarranter även handlas med en premie. Orsaken till detta 
är att riskkostnaderna överstiger ränteintäkterna.

Eventuella valutasäkringar kan för turbowarranter leda till ytterligare 
premier eller rabatter.

PREMIE OCH RABATT

Hävstång

Kurs underliggande tillgång x multiplikator 
            Försäljningspris turbowarrant

1 000 x 0,01
          3

= 3,33

Turbowarranter
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När det gäller turbowarranter på enskilda aktier tas hänsyn till den 
förväntade utdelningen under löptiden redan i priset för turbo-
warranten. Detta kan leda till att långa turbowarranter tvärtemot 

För turbowarranter motsvarar lösenpriset knockout-barriären. Om 
denna nås en gång under warrantens löptid förfaller värdepapperen 
värdelösa och avnoteras. Ingen ytterligare betalningsskyldighet 
 uppstår för investerare. Ju längre lösenpriset och därmed knockout- 

alla förväntningar har en rabatt. Därför reagerar de i mindre 
utsträckning än 1:1 på förändringen hos den underliggande 
 tillgången.

SÄRDRAG: 
TURBOWARRANTER PÅ AKTIER

KNOCKOUT-BARRIÄRER

FINANSIERING OCH HÄVSTÅNG

barriären ligger från den aktuella kursen för den underliggande 
tillgången, desto lägre är hävstångseffekten, men desto lägre är 
även risken för knockout – och tvärtom.

Hävstång

Ju högre lösenpriset för en lång turbowarrant är, desto mindre 
behöver investeraren spendera för att köpa turbowarranter och 
desto högre är hävstångseffekten. Den låga kapitalinsatsen ger 
en högre risk för knockout. Hävstångseffekten är en dynamisk 
variabel och förändras kontinuerligt med kursförändringar för den 
underliggande tillgången.

1 300

700

0

Lösenpris = knockout-barriär vid 700 poäng

Finansieringsnivå

Insats 3 SEK

Vinst 3 SEK

1 000

Paritet 100:1

1 300

1 000

400
Lösenpris = knockout-barriär vid 400 poäng

Finansieringsnivå

Insats 6 SEK

Vinst 3 SEK

Paritet 100:1

Bild 1 Bild 2

Vid en indexnivå på 1 000 poäng och ett lösenpris på 400 poäng är insatsen 6 SEK. Investerarens 
egen andel ligger på 60 procent med full vinsträtt. Det grå området visar finansieringsnivån för 
långa turbowarranten.

Vid en indexnivå på 1 000 poäng och ett lösenpris på 700 poäng är insatsen 3 SEK. Investerarens 
egen andel ligger på 30 procent med full vinsträtt. Det grå området visar finansieringsnivån för 
långa turbowarranten.

Bilderna 1 och 2 förtydligar förhållandet mellan lösenpriset, dvs. 
finansieringen, och hävstången. Återigen betraktas investeringen i 
exempelindexet, som ligger på 1 000 poäng när turbowarranten köps.

I det första exemplet (se bild 1) ligger lösenpriset för  turbowarranten 
på 700 poäng. Detta innebär att investeraren har köpt en turbo-
warrant med en finansiering på 7 SEK, som följer indexets värdeut-
veckling, som ligger på 1 000 poäng när warranten köps. Förvärvs-
priset för warranten är 3 SEK, hävstången är 3,33. Trots den totala 
självfinansieringen på endast 30 procent har investeraren rätt till 
hela vinsten.

I bild 2 görs, om kursen för indexet förblir oförändrad, en  investering 
i en lång turbowarrant med ett lösenpris på 400 poäng. Investeraren 
spenderar alltså 6 SEK för att köpa en turbowarrant. Knockout- 
barriären ligger betydligt längre bort från den aktuella kursen för den 
underliggande tillgången och risken för en knockout och därmed 

en fullständig förlust är sålunda mindre. Samtidigt är  hävstången 
för warranten också betydligt lägre, 1,67, eftersom investeraren 
måste finansiera en mycket större del själv, men även har full vinsträtt.

Index (i poäng) Index (i poäng)
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FALL 1  STIGANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Lång turbowarrant – förväntad kursutveckling

FALL 2  OFÖRÄNDRAT UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Lång turbowarrant – oväntad kursutveckling

FALL 3  FALLANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Lång turbowarrant – oväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar och indexet stiger till 1 300 poäng 
inom en månad. Warranten noteras nu till 6,02 SEK ((1 300–700 poäng) 
x 0,01 plus en halv premie på 0,02 SEK). Investeraren gör alltså en 
vinst på 2,98 SEK (+98,03 procent). Med en direktinvestering i indexet 
skulle investerare endast ha gjort en vinst på 30 procent. Därmed skulle 
investeringen i turbowarranten ha varit mer fördelaktig.

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stagnerar, den 
noteras efter en månad till sin ursprungliga nivå på 1 000 poäng. 
Warranten noteras nu till 3,02 SEK. Investeraren drabbas alltså av en 
förlust på 0,02 SEK (–0,66 procent) på grund av den minskande 
premien. Med en direktinvestering i indexet skulle investerare varken 
ha drabbats av en förlust eller gjort en vinst.

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet faller till 
800 poäng inom en månad. Warranten noteras nu till 1,02 SEK. 
Investeraren drabbas alltså av en förlust på 2,02 SEK (–66,45 pro-
cent). Med en direktinvestering i indexet skulle investerare ha 
drabbats av en förlust på 20 procent.

SCENARIOANALYS FÖR TURBOWARRANTER

Investeraren köper en lång turbowarrant med ett lösenpris på 
700 poäng vid en indexnivå på 1 000 poäng. Två månader före förfal-

lodagen har warranten ett pris på 3,04 SEK ((1 000–700 poäng) x 0,01 
plus en premie på 0,04 SEK). Den har alltså en hävstångseffekt på 3,29.

1 000

1 100

1 200

1 300

2,50

3,50

4,50

5,50

1 400 6,50

900 1,50

Index (i poäng) Warrant (i SEK)

Jan Feb

Index Lång turbowarrant

900

1 000

1 100

1 200

1,50

2,50

3,50

4,50

Index Lång turbowarrant

Index (i poäng) Warrant (i SEK)

Jan Feb

950

850

1 050

2,00

1,00

3,00

1 150 4,00

750 0,00

Index Lång turbowarrant

Jan

Index (i poäng) Warrant (i SEK)

Feb

Nedan presenteras scenarier för olika indexutvecklingar. På så sätt 
får man en bra överblick över hur respektive turbowarrant beter sig 
under löptiden.

Exempel: Lång turbowarrant
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FALL 4  KRAFTIGT FALLANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
OCH UNDERSKRIDANDE AV KNOCKOUT-BARRIÄREN
Lång turbowarrant – oväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet faller till 
700 poäng inom en månad. I det ögonblick då indexet vidrör 
knockout-barriären förfaller warranten värdelös och avnoteras. 
Investeraren drabbas alltså av en förlust som uppgår till hela det 
investerade kapitalet (fullständig förlust). Med en direktinvestering 
i indexet skulle investerare endast ha drabbats av en förlust på 
30 procent.

1 100

1 000

900

800

700
��������

Knockout-barriär

Index Lång turbowarrant

1 200

2,00

1,00

3,00

4,00

0,00

Jan

Index (i poäng) Warrant (i SEK)

Feb

Värdeutveckling: Direktinvestering kontra lång turbowarrant

Fall Index Direktinvestering 
värdeutveckling

Lång turbowarrant

Indexnivå Värdeutveckling Pris Värdeutveckling

Fall 1 1 300 poäng 30 % 30 % 6,02 SEK 98,03 %

Fall 2 1 000 poäng 0 % 0 % 3,02 SEK –0,66 %

Fall 3 800 poäng –20 % –20 % 1,02 SEK –66,45 %

Fall 4 700 poäng –30 % –30 % 0,00 SEK –100,00 %

Antaganden: Indexnivå 1 000 poäng, köp av lång turbowarrant för 3,04 SEK (inkl. premie på 0,04 SEK), lösenpris på 700 poäng, återstående löptid 2 månader

Investeraren köper en kort turbowarrant med ett lösenpris på 
1 300 poäng vid en indexnivå på 1 000 poäng.

Två månader före förfallodagen har warranten ett pris på 2,95 SEK 
((1 300–1 000 poäng) x 0,01 minus en rabatt på 0,05 SEK). Den har 
alltså en hävstångseffekt på 3,39.

FALL 5  FALLANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Kort turbowarrant – förväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar och indexet faller till 700 poäng 
inom en månad. Warranten noteras nu till 5,98 SEK. Investeraren gör 
alltså en vinst på 3,03 SEK (+102,71 procent). Med en jämförbar fiktiv 
kort direktinvestering i indexet skulle investerare endast ha gjort en 
vinst på 30 procent. Därmed skulle investeringen i turbowarranten 
ha varit mer fördelaktig.

600

900

800

700

1 000

1 100

2,00

5,00

4,00

3,00

6,00

7,00

Index Kort turbowarrant

Index (i poäng)

Jan Feb

Warrant (i SEK)

Turbowarranter

Exempel: Kort turbowarrant
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FALL 6  OFÖRÄNDRAT UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Kort turbowarrant – oväntad kursutveckling

FALL 7  STIGANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Kort turbowarrant – oväntad kursutveckling

FALL 8  KRAFTIGT STIGANDE UNDERLIGGANDE  
TILLGÅNG OCH ÖVERSKRIDANDE AV KNOCKOUT-BARRIÄREN 
Kort turbowarrant – oväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stagnerar och 
noteras efter en månad till sin nivå på 1 000 poäng. Warranten 
noteras nu till 2,98 SEK. Investeraren gör alltså en vinst på 0,03 SEK 
(+1,02 procent) på grund av den lilla rabatten. Med en jämförbar 
fiktiv kort direktinvestering i indexet skulle investerare varken ha 
drabbats av en förlust eller gjort en vinst. På grund av rabatten får 
investeraren i korta turbowarranten åtminstone en något positiv 
värdeutveckling. Warranten skulle ha varit något mer fördelaktig 
jämfört med en fiktiv kort direktinvestering.
  

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stiger till 
1 200 poäng inom en månad. Warranten noteras nu till 0,98 SEK. 
Investeraren drabbas alltså av en förlust på 1,97 SEK (–66,78 pro-
cent). Med en fiktiv kort direktinvestering i indexet skulle investerare 
endast ha drabbats av en förlust på 20 procent.

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stiger till 
1 300 poäng inom en månad. I det ögonblick då indexet vidrör 
knockout-barriären förfaller warranten värdelös och avnoteras. 
Investeraren drabbas alltså av en förlust som uppgår till hela det 
investerade kapitalet (fullständig förlust). Med en fiktiv kort direkt-
investering i indexet skulle investerare endast ha drabbats av en 
förlust på 30 procent.
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Värdeutveckling: Fiktiv kort direktinvestering kontra kort turbowarrant

Fall Index Direktinvestering 
värdeutveckling

Kort turbowarrant

Indexnivå Värdeutveckling Pris Värdeutveckling

Fall 5 700 poäng –30 % 30 % 5,98 SEK 102,71 %

Fall 6 1 000 poäng 0 % 0 % 2,98 SEK 1,02 %

Fall 7 1 200 poäng 20 % –20 % 0,98 SEK –66,78 %

Fall 8 1 300 poäng 30 % –30 % 0,00 SEK –100,00 %

Antaganden: Indexnivå 1 000 poäng, köp av kort turbowarrant för 2,95 SEK (inkl. rabatt på 0,05 SEK), lösenpris vid 1 300 poäng, återstående löptid 2 månader

Turbowarranter
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MINI FUTURES  
CLASSIC
Obegränsad acceleration – Mini Futures Classic, är en vidareutveckling av turbo warranten. 
De utmärker sig dock i sina väsentliga egenskaper, eftersom Mini Futures Classic emitteras 
med obegränsad löptid.

Avsaknaden av löptidsbegränsning gör att investerare tidsmässigt 
kan agera mer flexibelt. Genom den obegränsade löptiden prissätts 
finansieringskostnaderna inte via en premie. På så sätt ger denna 
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Kursen utvecklas inte som förväntat. Indexet faller och vidrör knockout-barriären. Eftersom 
knockout- barriären är placerad framför hos Mini Futures Classic återstår här ett litet restvärde.

Investeraren med negativa marknadsförväntningar lär sig en läxa. Indexet stiger och vidrör 
knockout-barriären. Eftersom knockout-barriären är placerad framför hos Mini Futures Classic 
återstår även här ett litet restvärde.

Mini Futures Classic Call Mini Futures Classic Put

Mini Futures Classic

produktvariant en högre hävstångseffekt. För att begränsa förluster 
har de en utplacerad knockout-barriär.

Formel

Pris Mini Futures Classic Call 
= (kurs underliggande tillgång–aktuellt lösenpris) x multiplikator

Pris Mini Futures Classic Put 
= (aktuellt lösenpris–kurs underliggande tillgång) x multiplikator

Index (i poäng) Index (i poäng)

PRISBERÄKNING
Hur fastställs priset på en Mini Futures Classic? Priset på en Mini 
Futures Classic Call fastställs av differensen mellan kursen för den 
underliggande tillgången och det aktuella lösenpriset, med beak-
tande av multiplikatorn. För Put-varianten beräknas det utifrån den 
omvända differensen.

Till skillnad från turbowarranter eller BEST-varianterna av Mini Futures 
motsvarar knockout-barriären inte lösenpriset utan ligger före det.

Om knockout-barriären nås en gång under löptiden förfaller värde-
papperen omedelbart och utbetalar vanligtvis ett lågt restvärde. När 
det gäller Mini Futures Classic Call är restvärdet i idealfallet diffe-
rensen mellan knockout-barriären och lösenpriset, när det gäller 
Put-varianten är det differensen mellan lösenpriset och knockout- 
barriären, med beaktande av multiplikatorn. Vid kraftiga kursrörelser 
för den underliggande tillgången kan restvärdet till och med bli 

noll och därmed resultera i en fullständig förlust av det investerade 
kapitalet om kursen för den underliggande tillgången inte bara vidrör 
respektive knockout-barriären, utan även lösenpriset.

Nedanstående bilder visar exempel på kursutvecklingar för Call- och 
Put-varianterna ända fram till knockout för produkterna. Man kan 
tydligt se differensen mellan lösenpriset och knockout-barriären, som 
utgör det möjliga restvärdet hos produkten. Värdepapperet i respek-
tive exempel förfaller och avvecklas innan det når lösenpriset genom 
att det vidrör knockout-barriären som ligger före det.
 

KNOCKOUT-BARRIÄREN
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■   Exempel 1: Mini Futures Classic Call (med en paritet på 100:1) 
på ett index som ligger på 1 000 poäng. Produkten har ett 
lösenpris på 700 poäng och en knockout-barriär på 710 poäng.

Exempel 1: Prisberäkning

Pris på Mini Futures Classic Call 
= (1 000–700) x 0,01 = 3 SEK

Exempel 2: Prisberäkning

Pris på Mini Futures Classic Put 
= (1 300–1 000) x 0,01 = 3 SEK

Justeringsbelopp

Dagligt justeringsbelopp

=
(aktuellt lösenpris x justeringsprocentsats) 

 365

Men hur är det med finansieringskostnaderna om löptiden är 
obegränsad? På grund av avsaknaden av en fast slutlig löptid kan 
finansieringskostnaderna inte prissättas via en premie, som för 
turbowarranter. För Mini Futures Classic beaktas kostnaderna därför 
med ett dagligt justeringsbelopp. Justeringsbeloppet består även 
här av två komponenter: finansierings- och riskkostnadsdelen (se 
sidan 9). Finansieringskostnaderna anges som referensräntesats 
per år, riskkostnaderna som riskpremie per år. Den resulterande 
justeringsprocentsatsen per år baseras på summan av finansierings- 
och riskkostnaderna för Mini Futures Classic Call eller är differensen 
mellan finansierings- och riskkostnader när det gäller Mini Futures 

■   Exempel 2: Mini Futures Classic Put (med en paritet på 100 :1) 
på ett index som ligger på 1 000 poäng. Produkten har ett 
lösenpris på 1 300 poäng och en knockout-barriär på 1 285 poäng.

Classic Put. Justeringsbeloppet för en Mini Futures Classic Call 
resulterar i regel i en daglig ökning av lösenpriset – även under 
helgdagar. I praktiken kan lösenpriset för en Mini Futures Classic 
Put justeras både nedåt och uppåt.

FINANSIERINGSKOSTNADER
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Formel

 Kurs underliggande tillgång x multiplikator 
        Försäljningspris Mini Futures Classic

1 000 x 0,01
           3

= 3,33
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Knockout-barriär (månatlig justering)Lösenpris (daglig justering)

Index (i poäng) 720

MÅNATLIG JUSTERING AV KNOCKOUT-BARRIÄREN
Med oförändrat justeringsbelopp

Genom att varje dag ta med finansieringskostnaderna i beräkningen ökar lösenpriset dagligen och närmar sig knockout-barriären under loppet av månaden. Den månatliga justeringen av knockout- 
barriären ökar detta avstånd igen.

HÄVSTÅNGEN

Bilden nedan illustrerar justeringsmekanismen. Den visar att diffe-
rensen mellan knockout-barriären och lösenpriset minskar under en 
månad med det dagliga justeringsbeloppet. I början av den nya 
börsmånaden anpassas därför knockout-barriären. Om den under-

liggande tillgången inte skulle röra sig utan förblir oförändrad ökar 
risken för en knockout, eftersom lösenpriset (dagligen) och knockout- 
barriären (månatligen) oundvikligen närmar sig den underliggande 
tillgångens nivå.

Societe Generale för i allmänhet vidare de utdelningar som de erhåller 
till investerarna. När det gäller Mini Futures Classic på aktier och 
index justeras i regel lösenpriset och knockout-barriären på grund 
av betalningar av utdelning (med beaktande av multiplikatorn).

Med start på nästa sida presenteras scenarier för olika indexutveck-
lingar. På så sätt får man en bra överblick över hur respektive Mini 
Futures Classic beter sig under löptiden.
 

Mini Futures Classic är i direkt jämförelse med turbowarranter billi-
gare eftersom finansieringskostnaderna inte tas med i beräkningen 
som premie utan via den dagliga justeringen av lösenpriset. Därför 
har de i allmänhet en högre hävstångseffekt. Beroende på den 
underliggande tillgången har denna variant en premie som riskpremie. 
Den är dock inte del av finansieringskostnaden och är i regel lägre 
än för turbowarranten.

Beräkningen av hävstången fungerar på samma sätt som för turbo-
warranten: I exemplet kostar Mini Futures Classic Call 3,00 SEK, 
medan motsvariga turbowarranten kostar 3,04 SEK (premie 0,04 SEK) 
med samma lösenpris. Mini Futures Classic har således en hävstång 
på 3,33, medan turbowarranten med tanke på premien endast har 
en hävstång på 3,27.
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FALL 1  STIGANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Mini Futures Classic Call – förväntad kursutveckling

FALL 2  OFÖRÄNDRAT UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Mini Futures Classic Call – oväntad kursutveckling

FALL 3  FALLANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG  
Mini Futures Classic Call – oväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar och indexet stiger till 1 300 poäng 
inom en månad. Mini Futures Classic noteras nu till 5,99 SEK. 
Investeraren gör alltså en vinst på 2,99 SEK (+99,66 procent). Med 
en direktinvestering i indexet skulle investerare ha gjort en vinst på 
30 procent. Därmed skulle investeringen i Mini Futures Classic ha 
varit mer fördelaktig.

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stagnerar 
och noteras efter en månad till sin nivå på 1 000 poäng. Mini 
Futures Classic noteras nu till 2,99 SEK. Investeraren drabbas på 
grund av det stigande lösenpriset alltså av en förlust på 0,01 SEK 
(–0,33 procent). Med en direktinvestering i indexet skulle investe-
rare varken ha drabbats av en förlust eller gjort en vinst.

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet faller till 
800 poäng inom en månad. Mini Futures Classic noteras nu till 
0,99 SEK. Investeraren drabbas alltså av en förlust på 2,01 SEK 
(–67 procent). Med en direktinvestering i indexet skulle investerare 
endast ha drabbats av en förlust på 20 procent.

SCENARIOANALYS FÖR MINI FUTURES CLASSIC

Investeraren köper en Mini Futures Classic Call med ett lösenpris på 
700 poäng vid en indexnivå på 1 000 poäng. 

Mini Futures Classic har ett pris på 3,00 SEK ((1 000–700 poäng) x 
0,01). Den har alltså en hävstångseffekt på 3,33. Knockout-barriären 
ligger vid 710 poäng.
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Exempel: Mini Futures Classic Call
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FALL 4  KRAFTIGT FALLANDE UNDERLIGGANDE  
TILLGÅNG OCH UNDERSKRIDANDE AV KNOCKOUT-BARRIÄREN 
Mini Futures Classic Call – oväntad kursutveckling 

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet faller till 
710 poäng. I det ögonblick då indexet når knockout-barriären förfal-
ler Mini Futures Classic och utbetalar ett restvärde, som i idealfallet 
beräknas utifrån differensen mellan knockout-barriären (710 poäng) 
och lösenpriset (700 poäng) med beaktande av multiplikatorn. 
I detta fall är restvärdet 0,10 SEK. Investeraren drabbas alltså av 
en förlust på 2,90 SEK (–96,66 procent). Med en direktinvestering 
i indexet skulle investerare endast ha drabbats av en förlust på 
29 procent. Om indexet omedelbart faller till eller under lösenpriset 
efter att ha underskridit knockout-barriären leder detta till en full-
ständig förlust av det investerade kapitalet (avnotering till 0,00 SEK).
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Värdeutveckling: Direktinvestering kontra Mini Futures Classic Call

Fall Index Direktinvestering 
värdeutveckling

Mini Futures Classic Call

Indexnivå Värdeutveckling Pris Värdeutveckling

Fall 1 1 300 poäng 30 % 30 % 5,99 SEK 99,66 %

Fall 2 1 000 poäng 0 % 0 % 2,99 SEK –0,33 %

Fall 3 800 poäng –20 % –20 % 0,99 SEK –67,00 %

Fall 4 710 poäng –29 % –29 % 0,10 SEK –96,66 %

Antaganden: Indexnivå 1 000 poäng, köp av Mini Futures Classic Call för 3,00 SEK, lösenpris på 700 poäng

Investeraren köper en Mini Futures Classic Put med ett lösenpris 
på 1 300 poäng vid en indexnivå på 1 000 poäng. Produkten har 

ett pris på 3,00 SEK ((1 300–1 000 poäng) x 0,01). Den har alltså en 
 hävstångseffekt på 3,33. Knockout-barriären ligger vid 1 285 poäng.

FALL 5  FALLANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG  
Mini Futures Classic Put – förväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar och indexet faller till 700 poäng 
inom en månad. Mini Futures Classic Put noteras nu till 5,98 SEK. 
Investeraren gör alltså en vinst på 2,98 SEK (+99,33 procent). Med 
en fiktiv kort direktinvestering i indexet skulle investerare endast 
ha gjort en vinst på 30 procent. Därmed skulle investeringen i Mini 
Futures Classic ha varit fördelaktig.
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Exempel: Mini Futures Classic Put
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FALL 6  OFÖRÄNDRAT UNDERLIGGANDE TILLGÅNG  
Mini Futures Classic Put – oväntad kursutveckling

FALL 7  STIGANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Mini Futures Classic Put – oväntad kursutveckling

FALL 8  KRAFTIGT STIGANDE UNDERLIGGANDE  
TILLGÅNG OCH ÖVERSKRIDANDE AV KNOCKOUT-BARRIÄREN
Mini Futures Classic Put – oväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stagnerar 
och noteras efter en månad till sin nivå på 1 000 poäng. Mini  Futures 
Classic Put noteras nu till 2,98 SEK. Investeraren  drabbas på 
grund av justeringen av lösenpriset alltså av en förlust på 0,02 SEK 
(–0,67 procent). Med en jämförbar fiktiv kort direktinvestering 
i indexet skulle investerare varken ha drabbats av en förlust eller 
gjort en vinst.

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stiger till 
1 200 poäng inom en månad. Mini Futures Classic Put noteras nu 
till 0,98 SEK. Investeraren drabbas alltså av en förlust på 2,02 SEK 
(–67,33 procent). Med en jämförbar fiktiv kort direktinvestering 
i indexet skulle investerare endast ha drabbats av en förlust på 
20 procent.

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stiger till 
1 285 poäng inom en månad. I det ögonblick då indexet når knockout- 
barriären förfaller Mini Futures Classic Put (”knockout”) och utbetalar 
ett restvärde, som i idealfallet beräknas utifrån differensen mellan 
lösenpriset och knockout-barriären (1 285 poäng) med beaktande av 
multiplikatorn. I detta fall är restvärdet 0,15 SEK. Då drabbas investera-
ren av en förlust på 2,85 SEK (–95 procent). Med en jämförbar fiktiv kort 
direktinvestering i indexet skulle investerare endast ha drabbats av en 
förlust på 30 procent. Om indexet omedelbart stiger till eller över lösen-
priset efter att ha överskridit knockout-barriären leder detta till en 
fullständig förlust av det investerade kapitalet (avnotering till 0,00 SEK).
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Värdeutveckling: Fiktiv kort direktinvestering kontra Mini Futures Classic Put

Fall Index Direktinvestering 
värdeutveckling

Mini Futures Classic Put

Indexnivå Värdeutveckling Pris Värdeutveckling

Fall 5 700 poäng –30,0 % 30,0 % 5,98 SEK 99,33 %

Fall 6 1 000 poäng 0,0 % 0,0 % 2,98 SEK –0,67 %

Fall 7 1 200 poäng 20,0 % –20,0 % 0,98 SEK –67,33 %

Fall 8 1 285 poäng 28,5 % –28,5 % 0,15 SEK –95,00 %

Antaganden: Indexnivå 1 000 poäng, köp av Mini Futures Classic Put för 3,00 SEK, lösenpris på 1 300 poäng
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MINI FUTURES  
BEST
Mini Futures BEST kännetecknas av en särskild egenskap: Medan knockout-barriären 
ligger nära lösenpriset för Mini Futures Classic är den identisk med lösenpriset för Mini 
Futures BEST. Därav beteckningen BEST: Barrier Equals STrike.

Formel

Pris Mini Futures BEST Call 
= (kurs underliggande tillgång–aktuellt lösenpris) x multiplikator

Pris Mini Futures BEST Put 
= (aktuellt lösenpris–kurs underliggande tillgång) x multiplikator

Lösenpris = knockout-barriär

Index
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Exempel: Mini Futures BEST Call med lösenpris och knockout-barriär vid 700 poäng Exempel: Mini Futures BEST Put med lösenpris och knockout-barriär vid 1 300 poäng
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Hur fastställs priset på en Mini Futures BEST Call? Precis som för en 
Mini Futures Classic Call fastställs priset först av differensen mellan 
den aktuella nivån för den underliggande tillgången och lösenpriset 
med beaktande av multiplikatorn. För Put-varianten beräknas det 
utifrån den omvända differensen.

PRISBERÄKNING

Och varför kan man uppnå högre hävstångseffekter? Svaret blir 
tydligt när man tittar på konstruktionen. Om knockout-barriären 
ligger över (för Call) eller under (för Put) lösenpriset kan inte hela 
hävstången utnyttjas. Om kursen för den underliggande tillgången 
vidrör knockout-barriären, som ligger före lösenpriset, knockas 

Mini Futures Classic – även om kursen för den underliggande till-
gången senare stiger igen och lösenpriset inte vidrörts. Mini Futures 
BEST förfaller däremot värdelösa först när lösenpriset har vidrörts. 
Mini Futures BEST förfaller då värdelös och investerare drabbas av 
en fullständig förlust.

KNOCKOUT-BARRIÄR OCH HÄVSTÅNG

Mini Futures BEST emitteras precis som Mini Futures Classic utan 
löptidsbegränsning. Lösenpriset för denna produktvariant motsva-

rar knockout-barriären. Jämfört med de produkterna som nämnts 
hittills kan man uppnå den högsta hävstångseffekten med denna.
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EXKURS OM PRISBERÄKNING
I praktiken är Mini Futures BEST på valutor mycket populära. I prisbe-
räkningen ingår inte bara växelkursen som underliggande tillgång, 
utan även för omräkningen. Likaså måste växelkursen beaktas även 

Eftersom Mini Futures BEST är en vidareutveckling av Mini Futures 
Classic är beräkningen av finansieringskostnaderna och hävstången 
nästan identisk för denna variant. Det dagliga justeringsbeloppet 
är jämförbart med beloppet för en Mini Futures Classic. Justerings-

beloppet består även här av de bekanta komponenterna: finansie-
rings- och riskkostnadsdelen (se även Mini Futures Classic). Eftersom 
riskpremien och likviditetsrisken också är störst med denna produkt-
variant, noteras Mini Futures BEST vanligen med en premie.

Underliggande tillgång USD/SEK1

Call kurs underliggande tillgång–aktuellt lösenpris x multiplikator

Put aktuellt lösenpris –kurs underliggande tillgång x multiplikator

Underliggande tillgång EUR/USD

Call (kurs underliggande tillgång–aktuellt lösenpris)
 x aktuell USD/SEK-kurs x multiplikator

Put (aktuellt lösenpris–kurs underliggande tillgång)
x aktuell USD/SEK-kurs

x multiplikator

Underliggande tillgång guld2

Call (kurs underliggande tillgång–aktuellt lösenpris)
x aktuell USD/SEK-kurs x multiplikator

Put (aktuellt lösenpris–kurs underliggande tillgång)
x aktuell USD/SEK-kurs

x multiplikator

Exempel på prisberäkning för valutapar eller underliggande tillgångar i utländsk valuta

Exempel

Prisberäkning USD/SEK Mini Futures BEST

Vid en USD/SEK-växelkurs på 10,84 SEK köper investeraren en Mini 
Futures BEST Call med ett lösenpris på 9,75 SEK och en multiplikator 
på 10.

Prisberäkning – Mini Futures BEST:
(10,84 SEK–9,75 SEK) x 10  = 10,9 SEK

Underliggande tillgång Brent Crude Oil Future3

Call (kurs underliggande tillgång–aktuellt lösenpris)
x aktuell USD/SEK-kurs x multiplikator

Put (aktuellt lösenpris–kurs underliggande tillgång)
x aktuell USD/SEK-kurs

x multiplikator

1 Gäller även för valutaparen EUR/SEK 
2 Gäller även för silver 
3 Gäller även för Light Crude Oil Future (WTI)

för Mini Futures BEST på terminer som noteras i utländsk valuta, 
t. ex. guld eller olja.

FINANSIERINGSKOSTNADER

SÄRDRAG: UTDELNING
Societe Generale för i allmänhet vidare de utdelningar som de 
erhåller till investerarna. När det gäller Mini Futures BEST på aktier 
och index, och även Mini Futures Classic, justeras lösenpriset och 
knockout-barriären i regel på grund av betalningar av utdelning (med 
beaktande av multiplikatorn).
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Investeraren köper en Mini Futures BEST Call med ett lösenpris på 
700 poäng vid en indexnivå på 1 000 poäng. Mini Futures BEST har 

ett pris på 3,08 SEK ((1 000–700 poäng) x 0,01 plus en premie på 
0,08 SEK). Den har alltså en hävstångseffekt på 3,25.

FALL 1  STIGANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG
Mini Futures BEST Call – förväntad kursutveckling

FALL 2  OFÖRÄNDRAT UNDERLIGGANDE TILLGÅNG  
Mini Futures BEST Call – oväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar och indexet stiger till 1 300 poäng 
inom en månad. Mini Futures BEST noteras nu till 6,07 SEK. Investe-
raren gör alltså en vinst på 2,99 SEK (+97,08 procent). Med en direkt-
investering i indexet skulle investerare endast ha gjort en vinst på 
30 procent. Därmed skulle investeringen i Mini Futures BEST ha varit 
mer fördelaktig.

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stagnerar 
och noteras efter en månad till sin nivå på 1 000 poäng. Mini Futures 
BEST noteras nu till 3,07 SEK. Investeraren drabbas alltså av en 
förlust på 0,01 SEK (–0,32 procent) på grund av det stigande lösen-
priset. Med en direktinvestering i indexet skulle investerare varken 
ha drabbats av en förlust eller gjort en vinst.
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Nedan presenteras sex scenarier för olika indexutvecklingar. På så 
sätt får man en bra överblick över hur respektive Mini Futures BEST 
beter sig under löptiden.

Exempel: Mini Futures BEST Call

SCENARIOANALYS FÖR MINI FUTURES BEST
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FALL 3  FALLANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG  
Mini Futures BEST Call – oväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet faller till 
702 poäng. Mini Futures BEST noteras nu till 0,09 SEK. Alla beskrivna 
produktvarianter med en knockout-barriär framför skulle redan 
ha knockats på denna nivå. På grund av BEST-konstruktionen kan 
Mini Futures Call handlas ända fram till lösenpriset. I slutet av 
månaden återhämtar sig indexet något och noteras till 800 punkter, 
vilket innebär att investeraren drabbas av en förlust på 2,01 SEK 
(–65,26 procent). Med en direktinvestering i indexet skulle investe-
rare endast ha drabbats av en förlust på 20 procent. 

Om den underliggande tillgången hade fallit till eller under knockout- 
barriären skulle produkten ha förfallit omedelbart och investeraren 
skulle ha drabbats av en fullständig förlust.
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Värdeutveckling: Direktinvestering kontra Mini Futures BEST Call

Fall Index Direktinvestering 
värdeutveckling

Mini Futures BEST Call

Indexnivå Värdeutveckling Pris Värdeutveckling

Fall 1 1 300 poäng 30 % 30 % 6,07 SEK 97,08 %

Fall 2 1 000 poäng 0 % 0 % 3,07 SEK –0,32 %

Fall 3 800 poäng –20 % –20 % 1,07 SEK –65,26 %

Antaganden: Indexnivå 1 000 poäng, köp av Mini Futures BEST Call för 3,08 SEK, lösenpris på 700 poäng

Investeraren köper en Mini Futures BEST Put med ett lösen-
pris eller en knockout-barriär på 1 300 poäng vid en indexnivå 
på 1 000 poäng. Mini Futures BEST har ett pris på 3,08 SEK 

((1 300–1 000 poäng) x 0,01 plus en premie på 0,08 SEK). Den har 
alltså en hävstångseffekt på 3,25.

FALL 4  FALLANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG  
Mini Futures BEST Put – förväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar och indexet faller till 700 poäng 
inom en månad. Mini Futures BEST noteras nu till 6,05 SEK. Inves-
teraren gör alltså en vinst på 2,97 SEK (+96,43 procent). Med en fiktiv 
kort direktinvestering i indexet skulle investerare endast ha gjort en 
vinst på 30 procent. Därför skulle investeringen i Mini Futures BEST 
ha varit mer fördelaktig.
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Exempel: Mini Futures BEST Put



24 Mini Futures BEST

Värdeutveckling: Fiktiv kort direktinvestering kontra Mini Futures BEST Put

Fall Index Direktinvestering 
värdeutveckling

Mini Futures BEST Put

Indexnivå Värdeutveckling Pris Värdeutveckling

Fall 4 700 poäng –30 % 30 % 6,05 SEK 96,43 %

Fall 5 1 000 poäng 0 % 0 % 3,05 SEK –0,97 %

Fall 6 1 200 poäng 20 % –20 % 1,05 SEK –65,91 %

Antaganden: Indexnivå 1 000 poäng, köp av Mini Futures BEST Put för 3,08 SEK, lösenpris på 1 300 poäng

FALL 5  OFÖRÄNDRAT UNDERLIGGANDE TILLGÅNG  
Mini Futures BEST Put – oväntad kursutveckling

FALL 6  STIGANDE UNDERLIGGANDE TILLGÅNG 
Mini Futures BEST Put – oväntad kursutveckling

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stagnerar 
och noteras efter en månad till sin nivå på 1 000 poäng. Mini Futures 
BEST noteras nu till 3,05 SEK. Investeraren drabbas alltså av en 
förlust på 0,03 SEK (–0,97 procent) på grund av justeringen av lösen-
priset. Med en fiktiv kort direktinvestering i indexet skulle investerare 
varken ha drabbats av en förlust eller gjort en vinst.
 

Investerarens förväntningar inträffar inte och indexet stiger till 
1 296 poäng. Mini Futures BEST noteras nu till 0,10 SEK (inneboende 
värde: 0,04 SEK + premie: 0,06 SEK). Alla beskrivna produktvarianter 
med en knockout-barriär framför skulle redan ha knockats på 
denna nivå. På grund av BEST-konstruktionen kan Mini Futures Put 
handlas ända fram till lösenpriset. Därpå faller indexet till en nivå 
på 1 200 poäng till slutet av månaden. Investeraren drabbas alltså 
av en förlust på 2,03 SEK (–65,91 procent). Med en fiktiv kort direktin-
vestering i indexet skulle investerare endast ha drabbats av en 
förlust på 20 procent.

Om den underliggande tillgången hade stigit till eller över knockout- 
barriären skulle produkten ha förfallit omedelbart och investeraren 
skulle ha drabbats av en fullständig förlust.
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DIFFERENTIERING  
AV KNOCKOUT- 
PRODUKTVARIANTERNA
I regel lämpar sig knockout-produkter i sina olika varianter för olika handelssituationer. 
För att kunna investera framgångsrikt måste man känna till skillnaderna.

Den grundläggande mekanismen för investeringar med hävstångsef-
fekt i en underliggande tillgång är densamma för alla varianter. Likaså 
möjligheten att dra nytta av stigande (Call) eller fallande kurser (Put).

På grund av knockout-risken och risken för en fullständig förlust 
lämpar sig alla knockout-produkter i allmänhet endast för erfarna 
och riskvilliga investerare.

Turbowarrant Mini Futures Classic Mini Futures BEST

Löptid begränsad obegränsad obegränsad

Lösenpris konstant daglig justering daglig justering

Knockout-barriär samma som lösenpriset månatlig justering samma som lösenpriset

Premie ja nej1 ja

Knockout² fullständig förlust möjl. återbetalningsvärde fullständig förlust

Jämförelse mellan  
knockout-tidpunkter

senare tidigare senare

1 Kan ha en premie (t.ex. för aktier).
2  Alla warranter kan förfalla värdelösa när knockout-händelsen inträffar (fullständig förlust). Produkterna kan fortfarande lösas in av investeraren den dag då knockout-händelsen äger rum. Om detta 

inte sker avnoteras produkterna, beroende på deras utformning, som värdelösa eller så krediteras investeraren automatiskt med restvärdet.

Jämförelsen mellan produktvarianterna gäller i regel för index – för andra underliggande tillgångar kan avvikelser förekomma.

Jämförelse mellan knockout-produktvarianter
Det finns en lämplig knockout-produkt för varje nivå av riskbenägenhet. För att kunna investera framgångsrikt måste man känna till skillnaderna.
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HANDELS- OCH  
KNOCKOUT-TIDPUNKTER

De som väljer att köpa knockout-produkter från Societe Generale 
kan förvärva dem på börsen. Den enda förutsättningen för att köpa 
och vid behov sälja är en depå hos en bank eller en sparkassa. 

Emittenter som Societe Generale erbjuder vanligtvis likvid handel för 
sina värdepapper även utanför börstiderna. Detta är särskilt fördel-
aktigt vid handel med produkter med amerikanska underliggande till-
gångar, eftersom de amerikanska börserna fortfarande är öppna när 
de europeiska börserna redan har stängt på grund av tidsskillnaden.

HANDEL HOS SOCIETE GENERALE

Societe Generales knockout-produkter kan handlas på börsen 
Nordic Growth Market (Nordic MTF). Investerare kan handla 
 produkter listade på Nordic MTF via exempelvis mäklarna Avanza 
och Nordnet, eller deras lokala bank.

Handelstiderna för Societe Generales kockout-produkter är från 
8.00 CET till 22.00 CET. Det kan förekomma begränsade handels-
tider om hemmabörsen för respektive underliggande tillgången 
är stängd. 
 

BÖRSHANDEL
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ORDLISTA

Lösenpris/finansieringsnivå
Lösenpriset/finansieringsnivån markerar den summa som värde-
pappersemittenten finansierar när en knockout-produkt köps, och är 
således det belopp med vilket kapitalinvesteringen minskas jämfört 
med en direktinvestering.

Underliggande tillgång
Den underliggande tillgången är det finansiella instrument som en 
knockout-produkt hänvisar till och vars värdeutveckling är avgörande 
för återbetalningen av knockout-produkten. Underliggande tillgångar 
kan vara aktier, index, räntor, valutor, råvaror, terminskontrakt eller 
instrument som sammansatts till korgar.

Multiplikator
Multiplikatorn anger det antal knockout-produkter som krävs för att 
köpa en enhet av den underliggande tillgången. Produkten avser ofta 
bara en bråkdel av den underliggande tillgången. Om multiplikatorn 
är 0,1 (eller 0,01) innebär det till exempel att det krävs 10 (eller 100) 
knockout-produkter för att köpa en enhet av den underliggande till-
gången. Denna uppdelning gör den enskilda produkten mer prisvärd 
och därmed mer flexibel vid handel.

Utdelningar
Societe Generale för i allmänhet vidare de utdelningar som de erhåller 
till investerarna. När det gäller turbowarranter på aktier och index tas 
hänsyn till den förväntade utdelningen under löptiden redan i priset 
för produkten. När det gäller Mini Futures på aktier och index justeras 
i regel lösenpriset och knockout-barriären på grund av betalningar av 
utdelning (med beaktande av multiplikatorn).

Finansiering
När man köper en knockout-produkt finansieras en del av summan 
(lösenpriset/finansieringsnivån) av Societe Generale. Kostnaderna, 
dvs. räntorna, för finansieringen står köparen för. Hos långa turbo-
warranter kallas dessa för premie, och hos Put-varianten kallas de för 
rabatt. Båda tas med i beräkningen i början av löptiden och minskas 
under löptiden. För Mini Futures prissätts finansieringskostnaderna 
via ett dagligt justeringsbelopp.
 

Hävstångseffekt
Med knockout-produkter deltar investerare i kursrörelserna för en 
viss underliggande tillgång. Eftersom de i regel bara deltar i utveck-
lingen från och med en viss kurs (lösenpris) kan mindre kapital 
investeras än vid en direktinvestering i den motsvarande under-
liggande tillgången. Detta oproportionerliga deltagande kallas för 
hävstångseffekt.

Knockout-barriär
Knockout-barriären (även kallad stop loss-barriär eller barriär) är en 
del av varje knockout-produkt. Om den underliggande tillgången 
rör sig i fel riktning och alltså tvärtemot investerarens förväntningar 
vidrör knockout-barriären, förfaller knockout-produkten i förtid. 
Denna säkerhetsmekanism förhindrar att investeraren förlorar mer 
än den egna investerade summan.

Skillnad köp-/säljpris (spread)
Spreaden är prisskillnaden mellan en knockout-produkts köp- (Ask) 
och säljkurs (Bid). För investeraren är det fördelaktigt om denna 
prisskillnad är så liten som möjligt, eftersom det gör att vinstzonen 
nås snabbare.
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MÖJLIGHETER  
OCH RISKER

MÖJLIGHETER

■   En mindre kapitalinsats än vid en direktinvestering i den under-
liggande tillgången gör det möjligt för investerare att delta opro-
portionerligt mycket i kursförändringar för den underliggande 
tillgången.

■   Investerare har möjlighet att delta i stigande (Call) och fallande 
(Put) kurser.

■   Med valet av lösenpris kan investerare investera mer riskfyllt eller 
mer riskmedvetet enligt sina riskpreferenser.

RISKER

■   Hos knockout-produkter finns en risk för oproportionerliga 
förluster och till och med en fullständig förlust av det inves-
terade kapitalet.

■   Efter att knockout-barriären har överskridits förfaller en 
knockout-produkt omedelbart. Beroende på produktens 
utformning förfaller produkten värdelös eller så kan ett 
litet restvärde utbetalas.

■   En förändring av priset på den underliggande tillgången 
leder också till att hävstången förändras, vilket då regel-
bundet förändrar knockout-produktens riskprofil.

■   Priset på knockout-produkter påverkas av olika faktorer, 
t.ex. förändringen i den underliggande tillgången, den 
underliggande tillgångens likviditet och räntenivån. Detta 
gör att produkten kan noteras betydligt lägre än inköps-
priset. Hos turbowarranter har den återstående löptiden 
också betydelse för produktens värde.

■   Om knockout-produktens underliggande tillgång är 
noterad i en utländsk valuta, men knockout-produkten 
är noterad i SEK, utsätts investerare för en växelkursför-
ändringsrisk som kan ha en negativ inverkan på knockout- 
produktens värde.

■   Investerare utsätts för insolvensrisk och därmed för att 
emittenten inte kan betala.
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ALLMÄN INFORMATION  
OCH VIKTIG INFORMATION

Översikt och kursinformation
En översikt över alla produkter från Societe Generale och aktuell 
kursinformation kan fås på följande sätt: 
■  Internet: www.warrants.societegenerale.se 

Kontakt
Société Générale
Neue Mainzer Straße 46–50  
60311 Frankfurt am Main  
Tyskland

Telefon:  +46 (0)20980791

E-post:  listedproducts.sweden@sgcib.com
Internet:  www.warrants.societegenerale.se
 

Viktig information
Denna publikation är ett reklammeddelande i den mening som 
avses i den tyska lagen om värdepappershandel. Den är endast 
avsedd för informationsändamål och utgör inte en individuell 
investeringsrekommendation eller ett erbjudande om att köpa 
eller sälja värdepapper eller andra finansiella instrument. Den 
ersätter inte individuella investerar- och investeringsråd och är inte 
en finansiell analys.

Informationen i det här dokumentet har sammanställts med stor 
noggrannhet. Societe Generale lämnar ingen garanti eller försäkran 
om exakthet, fullständighet eller lämplighet för ett visst ändamål. 
Uppskattningar och bedömningar återspeglar författarens åsikt 
då dokumentet skapades. Huruvida och hur ofta detta dokument 
kommer att uppdateras har inte fastställts i förväg.

De finansiella instrument som nämns beskrivs endast kortfattat. 
Ett investeringsbeslut bör endast fattas på grundval av den infor-
mation som finns i de slutliga villkoren och de enda relevanta 
fullständiga emissionsvillkoren som finns i dessa. De slutgiltiga 
 villkoren ska läsas tillsammans med det tillhörande basprospek-
tet och kommer att publiceras på Societe Generales webbplats 
(www.warrants.societegenerale.se) och tillhandahållas kostnads-
fritt i pappersform på begäran av Societe Generale, filial Frankfurt 
am Main, Neue Mainzer Straße 46-50, 60311 Frankfurt am Main, 
eller av de finansiella mellanhänder som placerar eller säljer de 
finansiella instrumenten.

Societe Generale står under tillsyn av Autorité des marchés financiers 
(AMF) och Europeiska centralbanken (ECB). Société Générale S.A. 
i Frankfurt är en filial i den mening som avses i § 53b i den tyska 
banklagen (KWG) och är följaktligen föremål för lokal tillsyn av den 
tyska federala finansinspektionen (BaFin).

Den skattemässiga behandlingen beror på kundens personliga 
omständigheter och kan komma att ändras i framtiden. Societe 
Generale ger inga juridiska, skattemässiga eller bokföringsmäs-
siga råd.

Klagomål kan lämnas i textform (t.ex. brev eller e-post) till Societe 
Generale på följande adress:
Société Générale, Frankfurt Branch, Derivatives Public Distribution, 
Neue Mainzer Straße 46–50, 60311 Frankfurt am Main eller skickas via 
e-post till listedproducts.sweden@sgcib.com.

© Société Générale 2020. Med ensamrätt. Uppdaterad: oktober 2023
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