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Instrumento financiero de moda:
Las parttcipaciones preferentes perpetuas

María Jesús Cantera

on numerosas las entidades bancarias y cajas que es-
tán ofreciendo bajo un nombre u otro un instrumento
financiero que si bien, no es nlJevot si es ahora cuan-

do se está poniendo "de moda". Son las participaciones
preferentes perpetuas (PPR). Las entidades financieras
las ofrecen como un "chollo" con un alto tipo de interés ini-
cial (alrededor del 60/o en Ia adualidad) nos dicen que sin
ningún üpo de riesgo, y mn alta liquidez, ya que el banco
nos las presenta conio que cuando las queramos vender él
nos busa amprador.

Sin embargo, Ia Comisión Nacional del Mercado de Valo-
res ha mostrado su disconformidad por la insuficiente infon
mación que a su juicio ofrecen bancos y cajas a sus clien'
tes, además de Io que entiende baja remuneración para un
producto de tan alto riesgo.

ta ficha de la CNMV informa que antes de mntratar el
producto, "su entidad debe informarle sobre las caracterís-
ticas, riesgos y @stes" y recomienda que se tome el tiem-
po necesario para decidir, se lean y analicen las condiciones
financieras, se solicite la información por escrito y se tome
ta decisión de invertir o no "sin precipitación ni bajo presión".

Pero, éque son realmente las "pafticipaciones preferen-
tes perpetuas"? Para emryaD no son lo mismo que un de-
pos/to; aquíno hay rcbertura del Fondo de Garanla de De-
positos, ni liquidez. las participaciones preferentes perpetuas
sn híbridos enüe arcione y renb frja, sus aradeírtias sn:

'Que no nos lleve a engaño la coletilla de "prefe-

rentes": Ias PPR no ertán cubiertas por el Fondo
de Garanla de Depósitos (FGD). El propio Ban-
a de España dice que son los úftimos inverso-
res en cobrar en casa de quiebra de Ia enüdad;
solo antes de los arcionistas.

' las pafticipacione preferenB puden no pagar
intereses (cuWn) en un año, si ere año la empre-
s no hatenido beneficios niha pagadodividendos.

'Que son "preferentes" se subraya mucho en la
publicidad.... Que son "pe@fiJas" no fanto: las
participaciones preferentes se puden vender, sí...
pero al precio que diga su coüzación, teniendo en
cuenta que no cotizan en bolsa.

La coüación de las participacion* preferentes puede su-

bir... o bajar. Adualmente, con un escenario muy negaÜvo,
el surcriptor que necesita liquidez no tiene mas remedio que
vender al precio que le den ..... o esperar üempos mejores,
... si puede. Por eso las diferencias entre el precio de com-
pra y el de venta en los momentos de crisis económica son
muy grandes, y vender participaciones preferentes con pri-
sas puede suponer perder bastante dinero. En Ia adualidad
el mercado de AIAF en que se negocian éstas se encuen-
tran con descuentos entre el 20o/o y el 50o/o.

En mnclusión: las participaciones preferentes tienen muy
poca tiquidez adualmente, por lo que solo se debe entrar con
un dinero del que vayamos a prescindir durante varios años.

En las participaciones preferentes de los banrcs las ba-
jadas han sido muy importantes; ha habido casos de que las
participaciones preferentes han caído más que las acciones'
Y esto tiene diflcil explicación, porque la logica impone que
en tiempos de crisis, Ias preferentes siempre son mejores
que las arciones, y ello por varios motivos:

' En caso de quiebra, las pafticipaciones preferen-
tes están primero a la hora del reparto.

' En efr de pérdidas y suspensión del dividendo
de las acciones, las participaciones preferentes
puede que tampoco cobren... o puede que sí.

' En ae de perdidas pero sin suspnsión del div¡-
dendo de lasacciones, probablemente el dividendo
de las arcione ea menor... pero las participacio-
ne preferentes rcbrarán su cupon igual, no menor.

'Si no hay pérdidas, pero van mal, puede que el
dividendo se reduza o se suspenila, pero el cu-
pón de las participaciones preferentes se pagará
completo, no menor.

Por lo tanto, sólo en escenarios de bonanza económi-
cat que no es el caso, son mejores las acciones, puesto
que el dividendo se incrementará y el cupon de las parti-
cipaciones preferentes, no. Por eso, Io normal es que en
Ias caídas las acciones caigan más... pero no es Io que es-
tá ocurriendo, en muchos casos.
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