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La Disposición adicional primera del Real 
Decreto-ley 2/2012, de 3 de febrero, de sa-
neamiento del sector financiero (BOE del 4), 
incorpora un tratamiento especial, más flexi-
ble que el previsto hasta ahora, para las en-
tidades de crédito que tengan en circulación 
participaciones preferentes o instrumentos 
de deuda obligatoriamente convertibles, 
siempre que estuvieran en circulación antes 
del 4 de febrero de 2012, fecha de entrada 
en vigor del Real Decreto-ley. La flexibiliza-
ción consiste en que las citadas entidades  
podrán incluir en el plan de cumplimiento 
que desarrollen, la solicitud de diferir el pago 
de la remuneración prevista a pesar de la 
ausencia de beneficios o reservas distribui-
bles o la existencia de un déficit de recursos 
propios. 

Al tiempo que se produce esta reforma, la 
Disposición final tercera del citado Real De-
creto-ley modifica el apartado 2 de la Dispo-
sición transitoria tercera del Real Decreto-ley 
2/2011, de 18 de febrero, para el reforza-
miento del sistema financiero. La modifica-
ción consiste también en la flexibilización de 
algunos de los requisitos que, hasta ahora, 

se exigían a estos instrumentos de deuda 
obligatoriamente convertibles, cuando lo 
fueran en acciones ordinarias, para su cóm-
puto como capital principal, de tal modo que 
la convertibilidad pueda darse, como máxi-
mo, hasta el 31 de diciembre de 2018; y, 
se determine en el momento de la emisión 
de los instrumentos de deuda el límite máxi-
mo del número y nominal de las acciones de 
canje. Asimismo, el emisor podrá, discre-
cionalmente y en cualquier momento, deci-
dir el impago del cupón devengado siempre 
que así lo aconseje su situación económica y 
financiera; prever la obligatoria conversión 
cuando incumpla el coeficiente de recursos 
propios mínimos; y, por último, se realizará 
la comercialización de estos productos con-
forme a los criterios que establezca la CNMV 
para asegurar la adecuada protección de los 
inversores. Si una parte de la emisión se co-
mercializa entre minoristas, será necesaria 
la solicitud de admisión a negociación en un 
mercado secundario oficial tanto del instru-
mento de deuda como del título de capital 
(¿?), correspondiendo al Banco de España la 
calificación del contrato o folleto de emisión 
para su cómputo como capital principal.

Tratamiento excepcional de las participaciones

preferentes en el RD Ley de saneamiento

del sistema financiero

Marisa Aparicio González
Profesora Titular de Derecho Mercantil de la Universidad Autónoma de Madrid
Consejera académica de Gómez-Acebo & Pombo


