
- Las acciones: ¿cuándo podrán venderse? ¿la venta se cursará inmediatamente?

Nadie obliga a la venta inmediata de las acciones fruto del canje. Otra cosa es que la gente tienda a hacerlo al día siguiente de la salida a Bolsa, lo que implicaría una verdadera "quita", por eso les ofrecen una parte en convertibles y otra en acciones con una prima de permanencia, para que no las vendan si no quieren asumir pérdidas. Es una fórmula mixta en la que deben elegir entre canjear los híbridos por acciones o por cocos (obligaciones convertibles en acciones) y acciones. En cualquier caso, la segunda opción que en teoría aseguraría un rendimiento fijo anual en la parte de los cocos, también corre el riesgo de no ser tal ya que la CNMV hablaba de que Liberbank discrecionalmente puede suspender el pago de esta remuneración. 

En cuanto a las opciones una vez completado el canje, se apunta a lo siguiente: 

1. Vender antes de la salida a Bolsa. Se ha incluido un mecanismo para abrir una ventana de liquidez en la que los minoritarios puedan desprenderse de un máximo del 50% de los títulos que reciban hasta un máximo de un millón de acciones, a un precio fijo. En esta primera fecha se anunciará una banda orientativa del precio de venta mientras que el día 9 los interesados conocerán ya el precio final, con lo que podrían revocar o confirmar sus órdenes hasta el día siguiente. Con toda probabilidad esta referencia se situará por debajo del precio de emisión fijado por el FROB de las nuevas acciones (1.11 euros/acción). El objetivo de esto es evitar una avalancha de órdenes de venta el día del estreno en Bolsa y que el valor se diluya. 

2. Esperar a la salida a Bolsa. Todo apunta a que a pesar de la ventana previa a la salida a bolsa (16 mayo), lo más probable es que el valor siga bajando. 

- Precio de canje (precio de conversión: cuándo se establece, previsión, etc). En el caso de optar por los cocos, ¿cuándo se determina, cómo se limita, qué implica estar por debajo del límite?

El precio de referencia de 1.11 euros/acción (0.3 euros de nominal y 0.81 de prima de emisión) se supone que es aquel al que sale a Bolsa la entidad.  

Además las convertibles también llevan un precio mínimo de conversión (serie A, precio 3.92 euros/acción, serie B 2.58 euros/acción, serie C 0.5 euros/acción). Si en el momento de la conversión los precios medios de cotización de los 15 días anteriores a la conversión no alcanzan esos mínimos se aplicará directamente ese precio, con las consiguientes pérdidas.


- ¿Qué pasa si acepta el canje 90% y si no lo hace?

Aquí el problema que tenemos es la amenaza que traslada el FROB en el comunicado de la CNMV al asegurar que si la oferta de recompra no alcanza un nivel de aceptación superior al 90%, impondrá inmediatamente a los que no la acepten una recompra obligatoria en términos distintos de los planteados pero que podrían implicar una pérdida de valor superior.

 Desde ADICAE mantenemos nuestro posicionamiento respecto a los canjes, a pesar de las peculiaridades de este caso y eso sí, seguimos presentando como hemos hecho siempre el escrito de no renuncia a acciones. 

Y nuestro planteamiento ante los canjes como siempre es trasladar los pros y los contras de acudir al canje y que los socios decidan en última instancia en base a una buena información. 

· Condiciones para los que acepten el canje voluntario inicial (hasta el 26 de marzo para decidir):

I) PPR Caja Cantabria serie A 2001, serie 1 2003 y serie 2 2006

a) 70% en obligaciones convertibles serie A/2013 y 30% en nuevas acciones

b) 100% nuevas acciones (57,5% valoración ex incentivo)

II) Obligaciones subordinadas Caja Albacete, Cuenca y Ciudad Real (Globalcaja) de 1988 y 1999

a) 70% en obligaciones convertibles serie B/2013 y 30% nuevas acciones

b) 100% nuevas acciones (65,3% valoración ex incentivo)

III) PPR Caja Cantabria serie 3 2009, obligaciones subordinadas Caja Cantabria 2004, OS Cajastur 2009 y obligaciones subordinadas Caja Extremadura 2002, 2004 y 2005

a) 80% obligaciones convertibles serie C/ 2013 y 20% en nuevas acciones

b) 100% nuevas acciones (100% valoración ex incentivo)

IV) Obligaciones subordinadas CCM 2004 y 2005 (6ª emisión) y 2006 (1ª emisión especiales), obligaciones subordinadas Caja Cantabria 2005 (3ª emisión) y obligaciones subordinadas Caja Extremadura 2006

a) 100% en nuevas acciones

Obligaciones subordinadas especiales CCM (61,8% valoración ex incentivo)

Obligaciones subordinadas 2004 y 2005 (100% valoración ex incentivo)

Obligaciones subordinadas Caja Cantabria 2005 (100% valoración ex incentivo)

Obligaciones subordinadas Caja Extremadura 2006 (87,5% valoración ex incentivo)

Los que reciban nuevas acciones tendrán derecho a un pago diferido, durante dos años (incentivo de permanencia) del 6% nominal anual pagadero semestralmente, sobre el importe destinado a la suscripción de nuevas acciones de Liberbank.

Debe quedar claro, no obstante, que los valores a recomprar se recomprarán al 100% de su valor nominal en el caso de que el titular de los mismos acepte el canje mixto de nuevas acciones y obligaciones. En los casos en los que se reinvierta el importe sólo en nuevas acciones, se recomprarán a un importe igual al valor razonable de los valores a entregar (ex incentivo). Esto es algo que se está ocultando a los afectados. Por lo tanto, la situación para las diferentes emisiones de las diversas cajas que componen Liberbank sería la marcada en cursiva más arriba.
Hay que calcular el precio de la acción para que se dé el supuesto de conversión anticipada. El ratio de capital tier 1 sería de 9,13% si se llega al grado de aceptación del 90% tras la inyección de 124 millones en cocos suscritos por el FROB, pero el folleto de emisión dice que si el ratio baja de 5,123% la conversión es anticipada y se sufrirán pérdidas en ese momento. Esto también se está ocultando a los perjudicados.

ACCIONES ordinarias de nueva emisión a 1,11 euros/acción

OBLIGACIONES con valor nominal de 10 euros, emitidas a la par, con vencimiento en 5 años y 3 meses (posibilidad de recompra anticipada total o parcial a partir del 5º año, previa autorización BDE)

· Serie A: remuneración anual 5%, precio conversión en función de la media de los cambios medios ponderados de la acción de Liberbank 15 días antes de que se produzca el supuesto de conversión, con límites: 3,92 y 10

· Serie B: remuneración anual 5%, precio conversión en función de la media de los cambios medios ponderados de la acción de Liberbank 15 días antes de que se produzca el supuesto de conversión, con límites: 2,58 y 10
· Serie C: remuneración anual 7%, precio conversión en función de la media de los cambios medios ponderados de la acción de Liberbank 15 días antes de que se produzca el supuesto de conversión, con límites: 0,5 y 7

- Condiciones que pudiera imponer el FROB posteriormente

En cuanto a las condiciones que pudiera imponer el FROB posteriormente a todos aquellos que no se acojan al canje "voluntario" en primera instancia, se apunta a que el FROB, no más tarde del 31 de marzo de este año, plantearía a los no aceptantes del canje:

i) Para los titulares de participaciones preferentes y deuda subordinada perpetua, el canje de estos valores en acciones de Liberbank

ii) Para los titulares de deuda subordinada a vencimiento, se les dará la posibilidad de elegir entre el canje en acciones de Liberbank o un depósito indisponible con su mismo vencimiento (dependerá de cada caso por tanto) y con una remuneración del 2% anual.
Si vamos entidad por entidad: 

Caja Cantabria

PPR Serie A (diciembre 2001) y serie 1(diciembre 2003): 38,4 % de la inversión en acciones

PPR Serie 2 (junio 2006): 41 ,5% de la inversión en acciones

PPR Serie 3 (junio 2009): 69,7 % en acciones

Subordinadas (2004 y 2005): 90 % acciones o depósito con quita del 23,8 %, y 90 % en acciones o depósito con quita del 54,6%. 

Cajastur

Obligaciones subordinadas 2009: 90% en acciones 

Caja Extremadura

Obligaciones subordinadas (noviembre 2002): 90% en acciones o depósito con quita del 89,2% 

Obligaciones subordinadas (octubre 2004): 90% en acciones 

Obligaciones subordinadas (abril 2005): 88,4% en acciones

Obligaciones subordinadas (2006): 86,7% en acciones (ESTA EMISIÓN ES PARA INSTITUCIONALES)

CCM

Obligaciones subordinadas 2006 (1ª emisión especiales): 56,2% en acciones

Bonos subordinados 10NC5: 90% en acciones o depósito con quita del 36,9%

Obligaciones subordinadas 2004,2005 (6ª emisión): 90% en acciones o depósito con quita del 90,5%

Todas estas condiciones serán impuestas por el FROB en su caso mediante acto administrativo (debe estar ejecutada antes del 17 de abril de este año), donde se conocerán todos los detalles concretos ya que a día de hoy se desconoce el procedimiento, periodo o fechas durante las cuales los titulares de estos productos híbridos deberán dirigirse a sus entidades depositarias para ejercitar la opción elegida, ni cuál será la opción que se les aplicará subsidiariamente en el caso de que en los plazos que establezcan no manifiesten su opción, opciones que especificará el acto administrativo.


- Opciones judiciales que podemos ofrecerles de forma agrupada (reserva de acciones y reclamación del resto o reclamación del total) 

Seguiremos reclamando vía judicial colectiva los ahorros de los consumidores engañados por Liberbank. Se harán ampliaciones de las demandas ya interpuestas y se abrirá esta vía judicial en los casos en los que aún no se había hecho como es con Cajastur, CCM o Caja Extremadura. Indicaremos en las sedes correspondientes los lugares de presentación de las demandas así como los datos de los abogados y procuradores que las interpondrán.

