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¢Como tributan en e IRPF |as participaciones preferentes?

L os rendimientos de |as participaciones preferentes tienen la consideracion fiscal de rendimientos del capital mobiliario en el IRPF.
Es preciso conocer las implicaciones especificas en |os supuestos de impago parcial, transmision o canje y conversion en otros
valores en |os procesos que han acometido las entidades de crédito, dado que hay muchos contribuyentes af ectados por las
preferentes y que tendrén que ver como repercute en su declaracion del |RPF. De cara ala declaracion del |RPF, dado que son
muchos |os contribuyentes af ectados, hemos querido informarles del tratamiento fiscal de |as participaciones preferentes, asi como
de diversos supuestos que pueden producirse (impago parcial, canje o conversion, etc.). Lacompra de participaciones preferentes
no solo ha degjado un reguero de graves pérdidas a miles de clientes bancarios, de los que arededor de la mitad ha recuperado su
inversion gracias a arbitraje. Estos ahorradores (que se encontraron al cabo del tiempo con que o que en principio parecia una
inversion segura similar aun bono o incluso un depdsito se convertia en una accién con fuertes minusvalias) afrontan ahora el
momento de rendir cuentas con Hacienda de un producto complejo por su naturalezay también en su tratamiento fiscal.
Caracteristicas de las participaciones prefer entes L as participaciones preferentes son unos productos financieros definidos por la
Comision Nacional del Mercado de Vaores (CNMV) como ?valores emitidos por una sociedad que no confieren participacion en su
capital ni derecho de voto. Tienen caracter perpetuo y su rentabilidad, generalmente de carécter variable, no esta garantizada. Su
remuneracion el primer afio suele ser fija. A partir del segundo normalmente esta referenciada al Euribor (o aalgun otro tipo de
referencia) més un determinado diferencial. Esta remuneracion esta condicionada a que la entidad emisora de | as participaciones
obtenga beneficios suficientes. Se trata de un instrumento complejo y de riesgo elevado?. Una de los reproches que con mayor
énfasis se ha planteado a sector financiero consistia en laforma de comercializar un producto financiero que ciertamente tiene una
estructura compleja respecto alos derechos y obligaciones que ofrece y |os mecanismos para fijar su rentabilidad. Asi en numerosos
casos, los clientes minoristas de las entidades invirtieron en participaciones preferentes con el convencimiento de que se trataba de
una colocacion financiera equivalente a un depdsito bancario o alternativamente en un producto de renta fija tipico que podia ser
objeto de conversion en liquidez. Sin embargo, larealidad posterior de |as participaciones preferentes distaba de acercarse alas
expectativas de los clientes. Asi, larentabilidad no estaba garantizada (dependia de que la entidad emisora obtuviera beneficios) v,
por otro lado, laliquidez no era automética en el caso de desear recuperar lainversion. En muchos casos, |a cotizacion de tales
valores en mercados secundarios era claramente inferior a valor de emision, por o que muchos inversores particulares no entendian
gue si deseaban recuperar su inversién (de unos valores emitidos a perpetuidad, aunque se podian amortizar anticipadamente a
voluntad del emisor), ello les obligaba a cambio de asumir una pérdida significativa en lamayoria de los casos. De este modo, se ha
generado un fuerte malestar entre miles de inversores privados ante la situacion descritay se estan presentando demandas de
arbitraje o reclamaciones ante | os tribunales espafiol es. En 2013, los preferentistas de entidades intervenidas por el Estado (Bankia,
Catalunya Caixa, Novagalicia) tuvieron que soportar en primer lugar una quita, que mermao su inversion original hasta en un 70%, y
en segundo lugar €l canje de las participaciones por acciones de la entidad en cuestion, con un valor por accion fijado por el FROB
(Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria). Las acciones de Bankia se podian vender en Bolsa, porque es una entidad que
cotiza. Pero las acciones de Novagaliciay de Caixa Catalunya, que no cotizan, no tuvieron més salida que su ventaa Fondo de
Garantia de Depdsitos, soportando otro descuento adicional. Por otro lado, hicieran lo que hicieran con sus acciones, muchos
preferentistas se animaron aiir a arbitraje o ajuicio paratratar de recuperar lainversion original y no esas cantidades menguadas.
¢Qué tratamiento fiscal tienes las preferentes en el IRPF? Su régimen juridico y fiscal viene regulado en la Disposicion Adicional
Segunda de laLey 13/1985 de 25 de mayo, de Coeficientes de Inversion, Recursos Propios y Obligaciones de Informacion de los
Intermediarios Financieros (cuya redaccion, a causa de los problemas surgidos en torno a este producto, ha sido modificada por Ley
9/2012 y, posteriormente, Real Decreto-Ley 24/2012), donde se determina que las rentas que de ellas se deriven se calificardn como
rendimientos obtenidos por la cesién ater ceros de capitales propios. Por lo tanto, a pesar de denominarse ?participaciones?y de
gue constituyen recursos propios de las entidades, no podemos equipararlas alas accionesy participaciones representativas de la
participacion fondos propios de sociedades. En consecuencia, su tributacién en el IRPF no puede ser la de ganancia patrimonial, sino
la de rendimientos de capital mobiliario obtenidos por |a cesién aterceros de capital es propios, segun dispone el articulo 25.2 de
laLey 35/2006 del IRPF, cuya puesta de manifiesto tiene lugar como consecuencia de su transmisién, reembol so, amortizacion,
canje o conversion. A los intereses obtenidos por los tenedores de participaciones preferentes no resulta de aplicacion la exencion
contenidaen €l articulo 7, letray) de laLey 35/2006 del |RPF (exencion de 1.500 euros anuales), seguin criterio manifestado por la
Direccion General de Tributos (DGT) en la consultaVV1821-12. Por su parte, la Direccion General de Tributos, en distintas consultas
vinculantes ha aclarado su tratamiento fiscal. En concreto laDGT (consultas V3085-13 y V0713-14) analizalarecomprade
participaciones preferentes y deuda subordinada en situaciones en las que se ha producido un proceso de arbitraje y laudo
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estimatorio, asi como en situaciones de novacion de deuda subordinada. De acuerdo con la Resolucién de 16 de abril de 2013 de la
Comision Rectoradel FROB, los titulares de participaciones preferentes deben convertir sus valores en accionesy, puesto que
ademas los titulares de determinada deuda subordinada pueden optar por convertir sus valores en deuda senior dichas operaciones
les comportaran determinadas consecuencias fiscales en su declaracion de | RPF. Recompra de participaciones preferentes y deuda
subordinada En el caso de la operacion obligatoria consistente en la recompra de participaciones preferentes y deuda subordinaday
la suscripcion simultanea de acciones, tanto el precio de recomprade los valores como €l precio de suscripcion de las nuevas
acciones estan fijados en la Resolucion de 16 de abril de 2013 de la Comisién Rectora del FROB. De acuerdo con |o anterior, se
generara un rendimiento del capital mobiliario, que vendra determinado por la diferencia entre el precio de recomprafijado en la
resolucién del FROB y el valor de suscripcion o adquisicion de los valores que se recompran, que se imputara al periodo impositivo
de larecompraformando parte de la base imponible del ahorro del contribuyente. Si el rendimiento del capital mobiliario es
negativo su importe se compensara con los rendimientos del capital mobiliario positivos aintegrar en la base imponible del ahorro
generados en el mismo periodo impositivo. En caso de no haberse obtenido rendimientos positivos en ese periodo impositivo o €l
saldo resultante de la compensacion ser negativo, el importe pendiente de compensacién sdlo se podra compensar con el saldo
positivo de los rendimientos del capital mobiliario aintegrar en la base imponible del ahorro que se ponga de manifiesto en los 4
afios siguientes. En ninguin caso, los rendimientos del capital mobiliario negativos aintegrar en la base imponible del ahorro se
podran compensar con ganancias patrimoniales aintegrar en la base imponible del ahorro, ni con rentas aintegrar en la base
imponible general. Nota. Por lo que se refiere alaretencion a cuenta, debe precisarse que en caso de obtenerse un rendimiento del
capital mobiliario positivo, no estara sometido a retencién cuando se cumplan los requisitos establecidos en €l art. 75.3 €) del
Reglamento del |RPF que dispone que: ?No existird obligacion de practicar retencion o ingreso a cuenta en el caso delos
rendimientos derivados de la transmisién o reembolso de activos financieros con rendimiento explicito, siempre que cumplan los
requisitos siguientes: 1.° Que estén representados mediante anotaciones en cuenta. 2. © Que se negocien en un mercado secundario
oficial de valores espafiol? Por Ultimo, conviene sefialar que las acciones recibidas, a efectos de futuras transmisiones, se
consideraran adquiridas en lafecha de la suscripcion simulténea de las mismas y su valor de adquisicion serd el precio de
suscripcion fijado en la Resolucion del FROB. Latransmision de estas acciones generard una ganancia o pérdida patrimonial a
integrar en la base imponible, genera o del ahorro, en funcion del tiempo transcurrido. El resultado de esta operacion, no se podra
compensar con rendimientos del capital mobiliario aintegrar en la base imponible del ahorro. Por jemplo, la venta de acciones de
Novagaliciay Catalunya Caixatrajo con-sigo una pérdida segura, ya que el precio de ventafue inferior al de adjudicacién. Como
esa pérdida tiene menos de un afio, puede compensarse con otras ganancias de menos de un afio obtenidas en 2013. Lo que sobre se
compensa con una cantidad de como mucho el 10% de los rendimientos netos del trabajo, |as activida-des econémicasy los
rendimientos inmobiliarios (salario, alquile-res...). Si aln hay exceso, se compensa de igual modo en los cuatro afios siguientes.
Proceso de arbitrgje y laudo estimatorio Si el cliente ha acudido a un proceso de arbitraje (aternativo alaviajudicia) y, como
consecuenciadel laudo, éste resultase estimatorio, la Administracion tributaria ha resuelto que larecomprade valoresy la
suscripcion simultanea de acciones, asi como la venta de acciones realizada antes de la firma del convenio arbitral no tiene efectos
tributarios a haber existido un contrato sobre €l que se debe restituir el objeto, por tanto, que se generard un rendimiento del capital
mobiliario obtenido por la cesion aterceros de capitales propios, por ladiferencia entre la cantidad maxima arestituir fijada en el
laudo'y €l valor de suscripcion o adquisicion de los valores iniciaes. Este rendimiento no podraresultar positivo puesto que la
cantidad maxima a restituir no puede superar €l valor de suscripcion o adquisicion. Este rendimiento del capital mobiliario se
imputara a periodo en el que sea exigible para su perceptor y formara parte de la base imponible del ahorro. Novacion deuda
subordinada L os titulares de deuda subordinada con vencimiento podran optar por la suscripcién de un producto de deuda senior,
con un vencimiento igual a de la deuda subordinada canjeada, en cuyo caso se modificarén las condiciones de la deuda subordinada,
entre las que conviene destacar: - Reduccion del nominal en funcion de la fecha de vencimiento. - Remuneracion pagadera a
vencimiento. - En cuanto a orden de prelacion de los créditos, los valores dejan de tener carécter de deuda subordinaday seran
considerados como deuda senior. El Cadigo Civil incluye ?la novacién? entre los modos de extincion de las obligaciones, que segin
ladoctrinajuridica consiste en la extincion de una obligacion por medio de la creacion de otra obligacién nueva destinada a
reemplazarla. Sin embargo, la novacion puede configurarse, ademas, como un medio de modificacion de las obligaciones. La
modificacién de las condiciones de la emisién de los valores original es de deuda af ecta a el ementos sustancial es de |os mismos, por
lo que cabe entender que supone una novacién extintiva de la obligacion inicial que tiene consecuencias fiscales en e momento de la
novacion. Por tanto, igual que ocurre en el caso de la recompra, se generard un rendimiento del capital mobiliario derivado de la
cesion aterceros de capitales propios, por diferencia entre el nuevo nominal asignado y el valor de suscripcion o adquisicion de la
deuda subordinada que se modifica, aimputar a periodo impositivo en que se produce la novacion. Dicho rendimiento del capital
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mobiliario constituye renta del ahorro y formara parte igualmente de la base imponible del ahorro. M. Romero Consultores
Consultoria de Empresas Marqués de la Ensenada, 2 1° D 18004 Granada Telf.: 958 259 704 Fax.: 958 254 907 Email:
asesoria@mromeroconsultores.es WEB: www.mromeroconsultores.es
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