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AhORA 
pUEDES 
ELEGIR

Oferta válida 
del 15/01/2016 

al 27/01/2016

Continuar con tus AFSE 
devengando intereses anuales 

como hasta ahora o cambiarlas 
por nuevas Obligaciones 

Subordinadas con vencimiento

al 27/01/2016
Existe un folleto informativo de la oferta de canje de Aportaciones Subordinadas de Eroski (AFSE) 

y simultánea oferta pública de suscripción de Obligaciones Subordinadas Eroski, registrado en 
la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV). Se incluye como parte del presente documento 

el resumen de dicho folleto informativo. El folleto informativo y el resumen es la única información del 
�S�U�H�V�H�Q�W�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�R���T�X�H���K�D���V�L�G�R���Y�H�U�L�4�F�D�G�D���S�R�U���O�D���&�1�0�9�����(�O���I�R�O�O�H�W�R���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�Y�R���T�X�H���L�Q�F�O�X�\�H���H�O���U�H�V�X�P�H�Q��

se encuentra a disposición del inversor que lo solicite en el domicilio social de Eroski, S. Coop., 
las Entidades Financieras, participantes en Iberclear, y en la CNMV.

Si decides acudir a esta 
oferta de canje, puedes tramitar 

tu solicitud de suscripción a través 
de la Entidad Financiera,

 partícipe de Iberclear, en la que 
tengas depositadas tus AFSE.

Para más información, 
puedes dirigirte a:
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Evolución de las AFSE en el mercado 
SEND en 2015 (del 01/01 al 21/12/2015)

Fuente: Mercado SeNd, BMe

Evolución de intereses acumulados de las AFSE de 2002, 2003, 2004 y 2007

Fuente: EROSKI, notificación anual realizada en la CNMV
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Desde la primera emisión de las Apor-
taciones Financieras Subordinadas (aF-
Se), en 2002, eROSKI ha abonado cada 
año los intereses correspondientes a 
cada ejercicio, 332,8 millones de euros 
en total. Un inversor en AFSE de la pri-
mera emisión ha recibido, incluyendo 
los intereses correspondientes al ejer-
cicio 2015*, el 70,25% de su inversión 
nominal inicial. Es decir, por cada 1.000 

euros invertidos, ha cobrado 702 euros 
en concepto de intereses.

El compromiso de EROSKI con la retri-
bución anual de intereses no está su-
jeto a la obtención de beneficios por 
parte de la cooperativa y su devengo se 
realiza siempre sobre el valor nominal 
del título, al que no pueden imputársele 
reducciones.

RETRIBUCIÓN DE 
INTERESES AFSES

[Euribor + 3pp)
Emisión del 2002, 2003 y 2004

 [Euribor + 2’5pp)
Emisión del 2007

* Los intereses devengados correspondientes al ejercicio 2015 serán abonados el próximo 31 de enero de 2016.”

Los intereses acumulados  
desde el 2002 alcanzan el 70% 
de la inversión*
El 63,4% en la emisión de 2003, el 57,8% en la emisión de 
2004, y el 36,4% en la emisión de 2007

Aspectos más destacables  
de las AFSE
 • Las Aportaciones Financieras Subordinadas de EROSKI (AFSE) son 
un producto financiero que cumple estrictamente todos los reque-
rimientos legales y cuyas emisiones fueron aprobadas por la CNMV. 
De acuerdo con la Ley de Cooperativas del País Vasco, este produc-
to financiero permite a una cooperativa captar recursos propios 
para desarrollar su negocio a cambio de ofrecer una rentabilidad 
financiera a su titular.

 • Son, al igual que las acciones bursátiles, un producto sin venci-
miento y su liquidez es la otorgada por los mercados financieros. 
A diferencia de las acciones, tienen una retribución anual referen-
ciada al Euribor.

 • La retribución de las AFSE está fijada en [Euribor + 3pp] para 
las emisiones del 2002, 2003 y 2004, y [Euribor + 2,5pp] para la 
emisión del 2007.

 • Las AFSE cotizan en la plataforma SEND del mercado AIAF con 
el objetivo de proporcionar liquidez a aquellos inversores que lo 
requieran. Actualmente, su precio oscila en torno al 42% de su 
valor nominal.
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EROSKI lanza un canje  
universal y voluntario  
para todos sus inversores
Oferta de canje exclusiva para los actuales titulares  
de AFSE, válida del 15/01/2016 hasta el 27/01/2016

En el proceso de mediación liderado 
por Kontsumobide – Instituto Vasco de 
Consumo en el que participaron algunas 
Entidades Financieras Comercializado-
ras de AFSE y EROSKI en su calidad de 
emisor, se alcanzó un acuerdo de con-
senso con el objetivo de ofrecer la mejor 
alternativa posible para los inversores 
que deseen cambiar sus AFSE por títulos 
con vencimiento: Obligaciones Subordi-
nadas a 12 años.

Esta oferta de canje es una alternativa 
universal para todos los inversores en 
AFSE, independientemente de la entidad 
financiera en las que las adquirieron o 
las tengan depositadas, el importe o el 
lugar de residencia.

La aceptación por parte de los inverso-
res de esta alternativa de canje es total-
mente voluntaria y, por tanto, aquellos 
que deseen mantener sus títulos AFSE 
podrán hacerlo como hasta ahora, en los 
mismos términos y condiciones.

Aquellos inversores que decidan acudir a 
esta oferta de canje, podrán tramitar su 
solicitud de suscripción a través de una 
entidad financiera, partícipe en Iberclear, 
en la que tengan depositadas sus AFSE.(*)

Al igual que las AFSE, las nuevas Obliga-
ciones Subordinadas de EROSKI cotiza-
rán en la plataforma SEND del Mercado 
de Renta Fija AIAF con el objetivo de do-
tar de liquidez al título.

“La ecuación del Canje 
voluntario puede ser 
considerada ventajosa 
para los titulares de las 
AFS.

Las nuevas obligaciones 
son más ventajosas que 
otros títulos similares 
dirigidos a inversores 
profesionales.”

Juan Jesus Valderas
SENIOR MANAgINg DIRECtOR
FtI CONSULtINg SPAIN SRL
(**)

ACUDE A  
TU ENTIDAD FINANCIERA, 

pARTICIpANTE  
EN IBERCLEAR, 

 DESDE EL 15/01/2016  
hASTA EL 27/01/2016

Ecuación 
de Canje de 
AFSE por 
Obligaciones 
Subordinadas 
de EROSKI
CONDICIONES VáLIDAS PARA 
tODAS LAS EMISIONES DE AFSE

 • Permuta del cincuenta y 
cinco por ciento (55%) del 
valor nominal de las AFSE 
canjeadas por Obligaciones 
Subordinadas eROSKI, con 
vencimiento a 12 años y una 
remuneración de intereses 
anuales de Euribor + 3pp.

 • Cobro en efectivo del quin-
ce por ciento (15%) del valor 
nominal de las AFSE canjea-
das más, en su caso si pro-
cede, los intereses anuales 
devengados que corres-
ponden hasta la fecha de 
canje (cupón corrido).

 • Aceptación de una quita del 
treinta por ciento (30%) del 
valor nominal de las AFSE 
canjeadas. La remunera-
ción ofrecida por las AFSE 
está ligada a su condición 
de título sin vencimiento, 
condición que ahora no se 
produce en las nuevas Obli-
gaciones Subordinadas.

* En aquellos casos en los cuales los inversores no 
tengan sus AFSE depositadas en una cuenta abierta 
en una entidad participante en Iberclear, deberán 
con anterioridad a la remisión de sus solicitudes 
de aceptación de la Oferta de Canje y simultánea 
suscripción de la Emisión, proceder a la apertura de 
una cuenta de valores y su correspondiente cuenta 
de efectivo asociada a la misma, en una entidad 
participante a la que transferirá las AFSE en relación 
con las cuales tenga intención de aceptar la Oferta de 
Canje y suscribir la Emisión.

** Informe completo como anexo 2 al  
Folleto Informativo
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ACTUALIDAD

EROSKI firma una 
reestructuración financiera
EROSKI ha alcanzado un acuerdo de reestructuración de 
su deuda con entidades financieras. El acuerdo rubricado 
muestra el total respaldo de la banca a su modelo de ne-
gocio y despeja su horizonte financiero para desarrollar 
su plan de negocio y recuperar el ritmo inversor.

La nueva estructura financiera ofrece una solución soste-
nible para los próximos años y es acorde con la capaci-
dad recurrente del Grupo EROSKI para generar recursos 
(ebitda). La prioridad es ahora extender el nuevo modelo 
comercial “contigo” y recuperar las inversiones para for-
talecer los negocios más estratégicos del Grupo.

La reestructuración financiera suscrita con la banca ha 
permitido realizar la oferta de canje de AFSE por Obli-
gaciones Subordinadas con vencimiento, ejecutando el 
acuerdo alcanzado durante el proceso de mediación lide-
rado por Kontsumobide – Instituto Vasco de Consumo y en 
el que participaron algunas Entidades Financieras Comer-
cializadoras de AFSE y EROSKI en su calidad de emisor.

RESULTADOS

Mejoran un 46% 
los resultados 
operativos
Durante el primer semestre del 2015, el 
Grupo EROSKI registró un beneficio ope-
rativo de 36,7 millones de euros, lo que su-
pone una mejora del 46% en su actividad 
ordinaria. Los planes puestos en marcha 
para mejorar la eficiencia interna permi-
tieron reducir los gastos de explotación en 
11 millones, impulsando una mejora del 
68% en el resultado antes de impuestos 
hasta reducir las pérdidas a ocho millones 
de euros, lo que supone la mejor cifra de 
resultado de los últimos 8 años.

El saneamiento de tiendas realizado en la 
región centro-sur ha llevado el resultado 
final del semestre hasta los 27 millones de 
euros negativos, un 12% mejor respecto 
al año anterior.

Un aspecto a destacar es el éxito de la 
nueva tarjeta EROSKI Club, que supera 
ya los 2’5 millones de Socios Cliente, a 
quienes EROSKI propone descuentos ex-
clusivos y ofertas personalizadas. 

NUEVO MODELO COMERCIAL

La extensión del 
modelo “contigo” 
llega ya a  
157 tiendas 
EROSKI ha acelerado durante 2015 la 
extensión de su nuevo modelo comer-
cial “contigo” que alcanza ya a 141 
supermercados y 16 hipermercados.

La nueva tienda “contigo” es más 
especialista en alimentos frescos y 
apuesta por un trato más personali-
zado al cliente. Con una mayor ga-
ma de productos, ofrece una mayor 
libertad de elección al consumidor, 
otorgando un gran protagonismo a 
los productos locales y a los frescos 
de temporada.

ALIANZAS

Amplía la Alianza Internacional
La alianza internacional europea ALIDIS creada en 2002 por EROSKI y el grupo fran-
cés de distribución INTERMARCHÉ, y a la que se sumó en 2005 el grupo alemán 
EDEKA, se ha ampliado a 8 países (Alemania, Bélgica, España, Francia, Italia, Sui-
za, Polonia y Portugal) con la incorporación en 2015 de los grupos de distribución 
europeos COLRUYT, CONAD y COOP-SUISSE.

ALIDIS se constituye como la principal alianza internacional europea con una fac-
turación global de 140 mil millones de euros. La alianza se basa en los valores de 
las empresas independientes que la forman y en una visión estratégica compar-
tida a largo plazo.

RECONOCIMIENTO

Mejor 
atención  
al cliente  
del año
En 2015, EROSKI ha 
sido premiada por 
cuarto año conse-
cutivo como la em-
presa de Gran Dis-
tribución con mejor 
atención al cliente.

ApERTURAS

Inaugura  
55 nuevas tiendas
EROSKI ha abierto 55 nuevas tiendas 
durante el primer semestre de 2015, 
un supermercado propio y 50 franqui-
ciados, además de una gasolinera y 3 
tiendas de deporte FORUM.

Además, EROSKI ha extendido a 4 lu-
gares su servicio de recogida de com-
pras por internet sin salir del coche, y 
ha sido el primer operador, a través de 
CAPRABO, en lanzar una aplicación 
móvil para realizar la compra.


