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IBKRCampus Divulgacion:
IBKRWebinarS Las opciones implican riesgos y no son adecuadas para todos los inversionistas. Para obtener mds informacién, lea las "Caracteristicas y riesgos de las
opciones estandarizadas" o ODD, a la que se puede acceder a través del enlace que se encuentra en la pagina de descripcion del podcast.

Los futuros no son adecuados para todos los inversores. La cantidad que puede perder puede ser mayor que su inversion inicial. Antes de operar con futuros,
lea la Divulgacién de riesgos de la CFTC. Se puede obtener una copia y mas informacion en ibkr.com.

Existe un riesgo sustancial de pérdida al operar en el mercado de divisas extranjeras. La fecha de liquidacion de las operaciones en Divisas puede variar
debido a las diferencias horarias y los dias festivos bancarios. Es importante tener en cuenta la tasa de interés sobre los fondos prestados al calcular los
costos de las operaciones en diferentes mercados.

Los tipos de 6rdenes disponibles mediante la plataforma Trader Workstation de Interactive Brokers LLC estan disefiados para ayudarle a limitar sus
pérdidas o asegurar un beneficio. Las condiciones del mercado y otros factores podran afectar la ejecucion. En general, las 6rdenes garantizan una
ejecucion o un precio, pero no ambos. En condiciones extremas del mercado, una orden podra ejecutarse a un precio diferente al precio anticipado o podran

no ejecutarse en el mercado.
Existe un riesgo sustancial de pérdida en la negociacién de futuros y opciones. El rendimiento pasado no es indicativo de resultados futuros.

Cualquier simbolo de acciones, opciones o futuros que se muestre es solo con fines ilustrativos y no pretende representar recomendaciones.

Aviso del IRS Circular 230: Estas declaraciones se proporcionan tnicamente con fines informativos, no estan destinadas a constituir asesoramiento fiscal en
el que se pueda confiar para evitar sanciones bajo cualquier estatuto o reglamento fiscal federal, estatal, local u otro, y no resuelven ningtn asunto fiscal a su

favor.

Interactive Brokers LLC is a member of NYSE FINRA SIPC

Interactive Brokers Canada Inc - Is a member of the Canadian Investment Regulatory Organization (CIRO) and Member - Canadian Investor Protection Fund
Interactive Brokers (U.K.) Limited is authorised and regulated by the Financial Conduct Authority. FCA Register Entry Number 208159

Interactive Brokers Ireland Limited is regulated by the Central Bank of Ireland. CBI, reference number C423427

Interactive Brokers Australia Pty. Ltd. - ABN 98 166 929 568 is licensed and regulated by the Australian Securities and Investments Commission AFSL:
453554 Interactive Brokers Singapore Pte. Ltd. - Is licensed and regulated by the Monetary Authority of Singapore. MAS, Licence No. CMS100917
Interactive Brokers Hong Kong Limited is regulated by the Hong Kong Securities and Futures Commission, and is a member of the SEHK and the HKFE
Interactive Brokers India Pvt. Ltd. member: NSE, BSE, SEBI. Regn. No. SEBI Registration No. INZ000217730; NSDL: IN-DP-NSDL-301-2008

www.ibkr.com/campus/webinars

Como con todas las inversiones, su capital esta en riesgo.
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Imanol Irquizu

Jefe de Derivados en Santander
Asset Management

Imanol Irquizu es Jefe de Derivados en
Santander Asset Management, donde lidera el
Departamento de Soluciones de Derivados. Con
mas de dos décadas de experiencia en
inversion, trading propietario y market-making,
se especializa en la implementacion de
estrategias con derivados para gestionar el
riesgo en los vehiculos de inversion de la firma.
Antes de incorporarse a Santander en 2022,
Imanol ocupd cargos directivos en Quadriga
AM, Santander Investment Bolsa, Espirito Santo
Investment y Ahorro Corporacion. Es licenciado
por la Universidad de Cornell, posee un master
en finanzas por ICADE y cuenta con una
certificacion en finanzas de la Wharton School
de la Universidad de Pensilvania.



P

The

Options Divulgaciones

Institute

Existen riesgos importantes asociados con las transacciones en cualquiera de los productos de Cboe
Europe B.V. (Cboe Europe) discutidos aqui. Las opciones implican riesgos y pueden no ser adecuadas
para todos los participantes del mercado.

Cboe Europe, incluidas sus subsidiarias y empresas matrices (“Cboe”), no se compromete a
proporcionarle asesoramiento comercial ni ningun consejo, recomendacion o representacion sobre la
idoneidad, rentabilidad o conveniencia de cualquier inversion, producto financiero, estrategia de
inversion, producto o servicio de terceros, o experiencia en el comercio de un producto financiero.
Usted debe llevar a cabo su propia diligencia debida con respecto a un producto financiero y/o
practica de inversion.

Cboe no actua como corredor financiero o asesor con respecto a la seleccion de cualquier inversion
en un producto financiero.

Los productos financieros discutidos aqui pueden implicar el riesgo de peéerdida, que puede ser
sustancial y, dependiendo del tipo de producto, puede exceder la cantidad de dinero depositada al
establecer una posicion. Los participantes del mercado solo deben arriesgar fondos que puedan
permitirse perder sin afectar su estilo de vida.
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Analisis Profundo de Opciones: Dominando la Volatilidad y las
Estrategias de Trading en los Mercados de Opciones Espafoles

Fundamentos de la Captura
de Prima con Opciones Call

Imanol Urquizu
Jefe de Derivados en Santander Asset Management & Ol Adjunct Faculty Instructor
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Options Una Opcion de Compra (+Call):

Institute

Un contrato que otorga al comprador de
la opcion el derecho a comprar un activo
subyacente (accion) a un precio especifico
(precio de gjercicio) dentro de un periodo
de tiempo especifico (vencimiento).

Ejemplo:

Precio de referencia de Volkswagen = 100 EUR
Compra de Opcion de Compra

Precio de Ejercicio = 105 EUR

Vencimiento = diciembre de 2025

Coste Prima = 5 EUR

Punto de Equilibrio = 110 EUR

DIAGRAMA DE PAGO @venc

-5%

. accion
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Pt Opcién de
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VOLKS a Vto Prima pagada Resultados CALL Resultado neto

100 =5) 0 -5
108 -5 3 -2
112 -5 7 +2
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;Por qué no vender la Opcién de Compray
cobrar una prima?

Ejemplo:

Precio de referencia de Volkswagen = 100 EUR
Vender Opcion de Compra

Precio Ejercicio = 105 EUR

Vencimiento = diciembre de 2025

Punto de Equilibrio = 110 EUR

GANANCIA Maxima Prima = 5 EUR

DIAGRAMA DE PAGO @venc

+ Accion

.O
‘0
4

VOLKS a Vto

100
108
112

100 105 115

Opcion de
compra

Prima pagada  Resultados CALL Resultado neto

+5 0 +5
+5 -3 +2
+5 =7/ -2
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Somos duefios de una Accidon y vendemos una
Opcién de Compra.

Obtenemos un rendimiento adicional pase lo que

pase, pero limitamos una ganancia alcista extrema.

Ejemplo:

Precio de referencia de Volkswagen
= 100 EUR y Call Cubierta

Strike = 105 EUR

Vencimiento = Diciembre de 2025
Ganancia Prima = 5 €

Ganancia maxima de la Accion =5 €

Ganancia total maxima = 10 EUR

Venta de una Opcion de Compra (-Call):

. Accion

10%— Escritura
de
llamadas
cubiertas

5%

0%
-5%

VOLKS a Vto Prima
recibida
100 +5
108 +5
112 +5

Resultados
Accidon

Resultados Resultado
CALL neto
0 +5
-3 +10

-7 +10
9
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iHazlo sencillo!

Confia en la ley de los grandes numeros
y las propiedades estadisticas de los rendimientos de los precios

10
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o Accién
Ejemplo: :
Precio de referencia de la Accion de Volkswagen = 8.5% Call
100 EUR 7.5%T Cubierta

Volatilidad historica/realizada mensual 10 = 7,5%

Precio Ejercicio (d16) = 107.5 EUR

Vencimiento = 30 dias 0%

Ganancia prima = 1%

DIAGRAMA DE PAGO @venc
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... s el grado de certeza (o probabilidad), expresado en porcentaje, con el que queremos
estimar un parametro a traves de una muestra estadistica. Expresamos este nivel de

confianza con el simbolo: o
Niveles de confianza de una distribuciéon normal (o curva Gaussiana / forma de campana):

___Intervalos | _Probabilidad

lo 68.2%

20 95.4%
34.1% | 34.1%

30 99.75%

40 99.995%

50 99.99995%

12
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Se ha demostrado
empiricamente que el
DELTA (d) de una
opcion es también la
probabilidad (a) de
que el precio
subyacente cierre
dentro del precio de
ejercicio de la opcion
al vencimiento.

14

12

a=50%

X-1s
delta = 0,16

]
Oy
I

media (X)
delta 0,50

A1
!

X+ 1o
delta = 0,16
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$> Options ‘ Intervalo de confianza a = delta

Se ha demostrado
empiricamente que el
DELTA (d) de una
opcion es también la
probabilidad (a) de
que el precio
subyacente cierre
dentro del precio de
ejercicio de la opcion
al vencimiento.

14

12

10

a= 84%

Con un nivel de confianza del 84%, ingreasariamos / ganariamos el 1% en 30 dias...

a=16%

X+ 1lo
delta=0.16
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Call Cubierta +1% x 10 = 10%

Con un nivel de confianza del 84%
’ 0 ~ 0
ganariamos el 1% en 30 dias -2% x 2 = -4%

12 meses multiplicado por 84% =
10 meses positivos

2 meses al afio limitaremos Posible R = +6%

nuestras ganancias de acciones

15
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a través del modelo
Black & Scholes...

;Donde consegquir la delta de cada opcion?

< ESTX50

5396.99 +17.79 +0.33%

ccecc . -

Q £Q

Quote Options Connections Future Spreads News

VWAP OPTVLM IVLAST IV/HISTVOL 52WIVRANK 52W IV PERC
- 13.3% 122.9% 4 16%
14 p05'25"  Sep12'25"  Sep19'25 Sep26'25"  Sep3(
ik 37 Days 44 Days 51 Days 58 Days 62D
CALLS STRIKE + PUTS
Delta Bid IV (%) AIV:13.9% Delta Bid IV (%) A
0.688 202.40 15.5% 203. 5275 -0.312 65.30 15.5% 65.9
250 21 200 3
0.661 183.90 15.2% 185. 5300 -0.339 71.60 15.2% 72.4
250 21 200 2
0.632 166.10 14.8% 167. 5325 -0.368 78.70 14.8% 794
232 21 200 1,0
0.602 149.10 14.5% 150.0 5350 -0.399 86.50 14.5% 87.3
375 3 200 8
0.569 132.80 14.2% 133. 5375 -0.431 9520 14.2% 96.(
662 5; 200 1,0
5396.99
0.535 117.60 13.9% 118. 5400 -0.466 104.90 13.9% 105.
468 5 200 2
0.499 103.30 13.7% 104. 5425 -0.501 115.50 13.7% 116.
688 3 200 7
0.462 90.10 13.5% 90.5 5450 -0.538 127.00 13.5% 127.
736 33 388 4
0.424 78.00 13.2% 78.¢ 5475 -0.576 139.90 13.2% 140.
804 4 362 3
0.387 67.00 13% 67.7 5500 -0.613 153.80 13% 154.
851 2 406 2
0.349 57.10 12.8% 57.¢ 5525 -0.651 168.70 12.8% 169.
700 6 450 2
0.312 48.30 12.7% 48.5 5550 -0.688 184.80 12.7% 185.
488 7i 235 2
0.277 40.50 12.5% 41.1 5575 -0.723 201.90 12.5% 203.
873 6 250 2

< ESTX50

5398.45 +19.25 +0.36%

LR X

Q £Q

Quote Options Connections Future Spreads News

VWAP  OPT VLM

14| PpO5'25Y

IVLAST IV /HIST VOL
13.3% 122.8%

Sep12'25%

Buy 1 Sep19'25 5300 Put
Break Even: 5,228.10

Scenario
Underlying
P&L

Delta
Gamma
Vega
Theta

Market Implied

-30% -20%
3,779 4,319
14492.85 9094.40
-1.00 -1.00
0.00 0.00

0.00 0.00

0.00 0.00

Probability of Profit: 25%

Market Data
Return/Risk
72.72

SPX Delta
-1.192

Commission
1.50

Minlnvest
718.50

The Greeks

Delta

-3.406

Max Return
52,137

Aggressiveness

Commission%
0.02

Gamma

0.012

Sep19'25

52W IVRANK  52W IV PERC
4 16%

Sep26'25™  Sep3(

-10% 0%
4,859 5,398
3695.95 -718.00
-1.00 0.00
0.00 0.00
0.00 0.00
0.00 0.00
Max Loss
717
Break Even
5,228.10

Margin Impact
713.21

Theta

-9.951

* en las cadenas de
opciones de cualquier
software financiero o
brokers especializados —
Ejemplo de la aplicacion
movil de IB

16
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# de rendimientos de precios mensuales

Rangos de rendimientos Numero de instancias
mensuales 14

-8,00% - 6,00% 3 .

-6,00%. - 4,00% 5

4,00%. - 2,00% 11 10

-2,00% - 0,00% 10 8

0,00%. - 2,00% 13 6

2,00% - 4,00% 7 ,

4,00% - 6,00% 7

6,00% - 8,00% 3 ’ I I

8,00%. - 10,00% 1 0 .
-8 -6 -4 -2 0 2 4 6 8

17

©2025 Choe Exchange, Inc. All rights reserved.



The

Options Diagrama de

Institute

Pago a Vencimiento

Punto de
i Equilibrio
| .« Accién

10% —- Compra de
Call
5% —
0% . |I ) |
— X = Precio de
95 100 105 110 la Accion EUR
+Call
59 |

Y = Rentabilidad %

18
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EEl material y el contenido aqui proporcionados son Unicamente para fines educativos e informativos generales.
Ninguna declaracion proporcionada debe interpretarse como una recomendacion para comprar o vender un
valor, un futuro, una opcion sobre un futuro, un futuro sobre valores, un activo digital, un instrumento financiero,
un fondo de inversidon u otro producto de inversion (colectivamente, un “producto financiero”), ni como
asesoramiento de inversion. En la medida en que la informacion aqui proporcionada constituya una promocion
financiera segun la legislacion y regulacion aplicable, esta dirigida Unicamente a personas que califiquen como
Cliente Profesional o Contraparte Elegible segun la legislacion y regulacion aplicable. Las personas que no
califiquen no deben actuar en funcion de ella ni confiar en la misma.

Cboe no garantiza la exactitud, integridad o actualidad de la informacién proporcionada. EL CONTENIDO SE
PROPORCIONA "TAL CUAL" SIN GARANTIA DE NINGUN TIPO, YA SEA EXPRESA O IMPLICITA, INCLUYENDO, SIN
LIMITACION, CUALQUIER GARANTIA DE COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN PROPOSITO PARTICULAR.

Los escenarios hipotéticos se proporcionan Unicamente con fines ilustrativos. El rendimiento real de los
productos financieros puede diferir significativamente del rendimiento de un escenario hipotético debido al
momento de la ejecucion, interrupciones del mercado, falta de liquidez, gastos de corretaje, costos de
transaccién, consecuencias fiscales y otras consideraciones que pueden no ser aplicables al escenario hipotético.
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Las opiniones de oradores de terceros o materiales de terceros son propias de ellos y no representan

necesariamente las opiniones de Cboe. Ese contenido no debe interpretarse como un respaldo o una indicacion
por parte de Cboe del valor de ningun producto o servicio financiero que no sea de Cboe descrito.

Esta informacion no se proporciona como parte de una oferta o venta de productos de opciones a personas
ubicadas en los Estados Unidos o en una jurisdiccion donde la provision de esta informacidn esté prohibida.
Cboe no proporciona ni comercializa, ni pretende proporcionar o comercializar, servicios financieros de ningun
tipo en una jurisdiccion en la que Cboe no esté registrado, autorizado o habilitado para proporcionar o
comercializar dichos servicios; donde la provision o comercializacidon de esos servicios por parte de Cboe sea
contraria a las leyes o regulaciones locales; o donde Cboe no esté autorizado bajo la ley aplicable para
proporcionar o comercializar dichos servicios. La informacion contenida en este documento y otra informacion
difundida por o en relacién con Cboe o los servicios financieros proporcionados por Cboe no esta dirigida a
ninguna persona en ninguna de estas jurisdicciones. El acceso a esta informacion sera bajo la responsabilidad del
usuario. Si una persona realiza transacciones en una plataforma de negociacién de Cboe desde alguna de estas
jurisdicciones, dichas transacciones seran bajo el exclusivo riesgo de esa persona y siempre deben realizarse en
cumplimiento con las leyes y regulaciones locales.

© 2025 Cboe Exchange, Inc. Todos los derechos reservadosr.



Sigue aprendiendo con
The Options Institute!

Gracias!

= Toma el curso online,

autodirigido Options 101
The

Options
Institute

= Sumate a otras sesiones
Educativas:

« Estrategias de Cobertura con

Opciones Superpuestas Wednesday,

The Options Institute October 23, 2025 at 16:00 CET

YEAR « Fundamentos del Trading con

ANNIVERSARY Opciones: Guia para Principiantes
—— Tuesday, November 04, 2025 at 16:00 CET

40 Years of Expert Options Education

TheOptionsinstituteEurope.com

©2025 Cboe Exchange, Inc. All rights reserve
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