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La llei de cooperatives catalana contempla 3 formes de finangcament estable: el
deute subordinat, els titols participatius i les obligacions. Perdo no aclareix gaire
els conceptes (parla de deute subordinat, participacions especials, titols
participatius, obligacions) i en la practica en dificulta I'is. Exposo a continuacié
les principals caracteristiques dels titols participatius, diferenciant-los dels titols
nominatius els quals acrediten el capital social, i les obligacions.

Tots tres instruments (deute, titol participatiu i obligacions) son de caracter
subordinat, és a dir, en el cas que es produeixi la dissolucié de la cooperativa
durant la vida habil d’aquets, el dret de rescabalament se situa darrere de la resta
de creditors i just davant dels associats de la cooperativa.

Titol nominatiu

Son els titols que emparen la participacio de les persones socies en el capital
social de la cooperativa, sén perpetus i no tenen venciment, o dit d’'un altra
manera, vencen quan l'associat deixa d’exercir I'activitat cooperativitzada o quan
es dissol la cooperativa.

Si 'Assemblea General (AG) ho decideix, pot modificar els estatuts, per tal de
facultar el Consell Rector (CR) a rebutjar I'exigibilitat dels titols nominatius.

Poden tenir o no remuneracio, segons es defineixi als estatus i ho aprovi I'AG, la
gual podra ser fixa o discrecional, en funcio del criteri aprovat a I'AG.

Pero, sols formaran part del Patrimoni Net de la cooperativa si s6n no exigibles i
la remuneracié no és fixa. Dit d’'un altra manera, seran Patrimoni Net quan el CR
tingui la facultat, recollida en els estatus de la cooperativa, de refusar
incondicionalment I'exigibilitat dels titols nominatius.

El titol nominatiu ha d’incorporar com a minim: el nom i cognoms de la persona
socia de la cooperativa, la numeracio, la data d’emissio, el nom de I'emissor i el
valor del titol. Un mateix document pot recollir el nombre de titols que vulguem.
Aixi, el valor de cada titol pot ser d’ 1 euro, de 1.000 euros... a més, el document
recollira la relacid6 enumerada de titols (del titol nim. X al titol nam. Y), tal i com
es reculli al llibre de registre de titols nominatius.




L’'emissor, la cooperativa, ha de portar un registre dels titols emesos i els
socis/ocies posseidors.

El titol nominatiu és transmissible en les condicions que marca la llei de
cooperatives.

Els titols nominatius tenen associats els drets politics (veu, vot i participacio als
organs de la cooperativa) i economics.

Titol participatiu

La llei de cooperatives preveu la possibilitat que

“Article 62 (...)

2. L'assemblea general pot autoritzar I'emissié de titols participatius com una
forma de financament voluntari dels socis o de terceres persones no socies, titols
gue poden tenir la consideracié de valors mobiliaris i donen dret a la remuneracio
que s’estableixi en el momento de I'emissio, que, en qualsevol cas, ha d’estar en
funcié de l'evolucid de lactivitat de la cooperativa. Es permeés incorporar-hi un
interes fix.

3. L'acord d’emissio de titols participatius pot establir el dret d’assistencia dels
titulars que no son socis de la cooperativa a I'assemblea general i al consell
rector, amb veu i sense vot. La regulacié de I'emissio del titol participatiu s’ha de
tenir a la legislacio vigent en materia financera.”

En consequencia, 'AG, a proposta del CR, ha d’aprovar amb el vot favorable de
les dues terceres parts (2/3) I'emissid de titols participatius i les seves
caracteristiques:

L'import de I'emissio: no hi ha limits. Si els titols, per les seves caracteristiques,
no formaran part del Patrimoni Net, les normes de prudencia aconsellen que el
conjunt de I'exigible de la cooperativa no sigui major a 3 vegades el patrimoni net.
Perd dependra, basicament, de les garanties aportades en favor de les persones
adquirents dels titols.
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El valor nominal de cada titol.

El venciment: es pot fixar qualsevol termini, incloent-hi la perpetuitat (venciment a
la liquidacié). Tanmateix, es tracta d'un instrument pensat pel financament a llarg
termini (10-15 anys).

La remuneraci6: pot tenir una part fixa i una variable en funcié del resultat, de la
facturacio o del cash-flow..., també pot ser totalment fixa o variable.

El pagament de la remuneracié: trimestral, anual...
El dret o no d’assisténcia a I'AG.
Si és un titol nominal o al portador.

Si s6n 0 no sén titols garantits. Els titols poden estar o no subjectes a algun actiu
de la cooperativa, poden garantir-los altres entitats....

Sols si els titols participatius s6n a perpetuitat i la remuneracié no és fixa es
consideren part del Patrimoni Net de la cooperativa. En qualsevol altre suposit es
consideren un passiu exigible de caracter subordinat, com ja he dit.

A més, per a l'emissid de titols participatius cal definir una estrategia de
comercialitzacié. Els titols poden ser adquirits pels propis associats de la
cooperativa /o per terceres persones no socies. Es convenient que, bé la
cooperativa, bé una entitat delegada gestioni la vida de I'emissid, pagaments,
renovacions, recompra...

Els titols no s’han d’inscriure al Registre de Cooperatives, ni caldra disposar d'un
fulletdé explicatiu aprovat per la Comissio Nacional del Mercat de Valors mentre
I'emissio sigui inferior als 2,5 milions d’euros.

Segons les caracteristiques aprovades per I'AG, els titols participatius poden ser
lliurement transmissibles entre els associats i entre terceres persones no socies.

El titol participatiu permet transmetre a I'inversor una part de 'augment de valor
de I'empresa cooperativa mitjangant la participacio en el resultat.




A diferéncia del préstec participatiu, el titol participatiu s’amortitza, si no és emes
a perpetuitat, a la data que determini la cooperativa i fixada en I'emissié; aixo no
obstant, la cooperativa pot reservar-se unilateralment el dret d’amortitzacio
anticipada. El préstec participatiu sol ser un instrument amb un pla d’amortitzacio
prefixat a mans d’un Unic prestamista.

Els titols participatius, a diferencia dels nominatius, no incorporen drets politics,
és a dir, els posseidors de titols participatius no poden tenir vot, pero la
cooperativa pot regular, si l'interessa, que els posseidors dels titols participatius
puguin assistir amb veu a 'Assemblea

General.

Obligacions

A Catalunya, igual que els altres valors, I'emissié d’obligacions per part de les
cooperatives ha de ser aprovada per 'AG (amb el vot favorable de les dues
terceres parts del nombre de vots socials dels assistents).

Les obligacions son valors mobiliaris, amb o sense venciment i una remuneracio
fixa o variable. La llei no contempla que les persones posseidores d’obligacions
puguin tenir dret, ni d'assistencia, ni de veu a I'AG. Per tant, no tenen la
consideracid, ni de titols nominatius, ni participatius, encara que comparteixin
algunes caracteristiques:

No formen part, en cap cas, del Patrimoni Net de la cooperativa.

Les obligacions poden ser transmissibles entre persones socies i entre terceres
persones no socies.
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Per a més informacio podeu visitar el web: www.icf.cat/ca/capital/sicoop

O bé, escriure un correu electronic a la seglent adreca: mlloveras@icf.cat
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