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Presentacion

El financiamiento de los proyectos de expansion de las empresas cooperativas es un problema de dificil
solucién ya que los requisitos previos de la banca oficial o privada para el otorgamiento de lineas de crédito
a las medianas y pequefias empresas son de dificil cumplimiento.

La busqueda de soluciones a ese problema dentro del sector cooperativo fue variada y en algiin momento
temeraria al pensar incorporar a estas organizaciones la figura del socio capitalista. Esas ideas se fueron
canalizando hacia el Instituto Nacional de Accion Cooperativa que interpreto el problema de descapitaliza-
cién de las cooperativas mediante emisién de una resolucién que permite a las cooperativas obtener finan-
ciamiento a través de aportaciones mediante la utilizacion de los Titulos Cooperativos de Capitalizacion.

Hugo Horacio lacovino es licenciado en Cooperativismo y Mutualismo por la Universidad del Museo
Social Argentino y Posgrado en Economia Social por la Universidad Nacional de Tres de Febrero. Profesor
invitado de la Universidad de Belgrano, Coordinador de educacién y capacitacion de la Editorial Derecho
Cooperativo y Mutual, e Investigador del Colegio de Graduados en Cooperativismo y Mutualismo de la
Republica Argentina CGCyM. Analiza aqui esta modalidad de financiamiento y brinda un aporte que conside-
ramos indispensable para que los profesionales asesores de cooperativas conozcan una herramienta suma-
mente Util para esas entidades.

El trabajo que publicamos tiene como base la ponencia que el autor hiciera en el IV Encuentro de
Investigadores de la Alianza Cooperativa Internacional, capitulo Américas, realizado en Rosario, Argentina,
los dias 14 y 15 de setiembre de 2006.

Lic. Felipe Rodolfo Arella
Jefe del Area de Estudios Cooperativos y Mutuales
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Introduccidén

Los primeros afios de la década del 90 del siglo pasado, fueron muy complejos para las pequefias
empresas en la Republica Argentina, entre las cuales se ubican la mayor parte de las cooperativas, debido
al proceso de descapitalizacion que debieron soportar, por la baja rentabilidad que obtenian de sus opera-
ciones, ademas del avance que hubo en general de empresas con capitales extranjeros que accedian con
facilidad a un financiamiento en moneda extranjera, cuando en nuestro pais regia la ley de convertibilidad,
gue aseguraba la paridad de un peso igual a un délar estadounidense, mientras que esta fuente de financia-
miento estaba vedada para la mayor parte de estas entidades.

Esta probleméatica se hizo sentir con mayor rigor en el cooperativismo agropecuario, dado que este
sector debi6 sufrir la disminucion en el acceso al mercado internacional para la colocacién de sus produc-
tos, como consecuencia de la paridad de nuestra moneda con el délar estadounidense, lo cual creaba
serias dificultades que no permitian reconvertir los emprendimientos productivos, por la falta del capital
necesario para realizar estas tareas.

Ante esta situacidn se procur6 encontrar soluciones y se elaboraron diversas alternativas, llegando a
presentarse un proyecto de ley para las cooperativas agropecuarias ante la Cdmara de Senadores de la
Nacion, en el cual se permitia la captacién de capital por parte de no asociados, que tendrian una participa-
cién minoritaria en las decisiones de la cooperativa. Esto generé un largo debate, que culminé con el retiro
de ese proyecto.

Con respecto a esta problemética creemos oportuno destacar las siguientes expresiones: «Sin duda, la
obtencién de recursos de capital a través de la aportacién de no cooperadores no es la forma ideal de
financiamiento de una cooperativa. Aparte de la fractura que introduce en el principio de la mutualidad y la
especificidad y originalidad de su base econdémica, suscita un inevitable conflicto de intereses interno entre
los aportantes considerados de capital, que en principio perseguirdn el mayor rédito posible para el mismo,
y los asociados usuarios de los servicios interesados primordialmente en el desarrollo de su actividad y en
el abaratamiento de su costo, que aquella carga financiera integra» (1)

La Resolucién N° 349/95 dictada por el Instituto Nacional de Accién Cooperativa el 14 de marzo de 1995,
es el resultado de estas inquietudes por buscar una formula de financiamiento para el sector cooperativo,
gue salga del sistema tradicional de la suscripcion e integracién de capital social, y hasta la fecha, a pesar
de no haber sido utilizado de la manera que era de esperar, se presenta como una herramienta para aportar
solucién a distintas situaciones del sector. Con la finalidad de esclarecer mas esta problematica, nos
hemos decidido ha elaborar el presente trabajo de investigacion, pensando en hacer un aporte al esclareci-
miento de esta normativa.

Nueva formula de financiamiento respetando los principios cooperativos

Segun Walter Sommerhoff R. podriamos definir el financiamiento como un procedimiento monetario para
movilizar recursos. La funcién financiera en su aspecto mas simple e inmediato, es procurar fondos necesa-
rios para las cooperativas, con el propésito de que logren en forma éptima el objetivo para el cual fueron
creadas. Para el mejor cumplimiento de esta funcion deben tenerse en cuenta cuatro aspectos principales:

1.- Procurar fondos en cantidades adecuadas y en las oportunidades requeridas.

2.- Obtenerlos en condiciones apropiadas para la operacion cooperativa.

3.- Destinarlos a cumplir la finalidad de la comunidad cooperativa.

4.- Administrarlos en forma racional, de manera de asegurar su uso continuado y renovado.

Podemos decir que éstos son los aspectos basicos del problema del financiamiento cooperativo.
La Alianza Cooperativa Internacional, ha instaurado los principios cooperativos, y ha establecido como

uno de ellos la participacion econdmica de los asociados, entendiéndose como tal el hecho de que ésta
debe ser la fuente de financiamiento ideal de toda cooperativa.
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En nuestro pais, por motivos ya largamente comentados, la descapitalizacion que se ha producido en las
pequefias y medianas empresas, entre las cuales ubicamos a la mayoria de las cooperativas, ha llevado a
la imposibilidad de encarar nuevos emprendimientos y en muchos casos de mantener las prestaciones
tradicionales de la institucién.

La Resolucion N° 349/95 del ex INAC, ha venido a solucionar en parte este problema, desde el punto de
vista que permite la instrumentacién de un sistema de captacién de capital social complementario, con el fin
de permitir a las cooperativas emprender una actividad con el financiamiento adecuado, sin el cual es
imposible hacerlo en este mundo tan competitivo que nos esté tocando vivir, donde la ineficiencia se castiga
con la desaparicion.

Para el tratamiento de este item, se estima razonable, |a trascripcion de partes de los Considerandos de
la resolucién 349/95: «Que la formacion de un capital adecuado a su funcionamiento constituye para las
Cooperativas uno de los problemas més notorios de los Ultimos tiempos. Los fenébmenos propios de la
actual apertura de la economia, volcada a una capacitacién competitiva de los recursos disponibles en el
mercado crean dificultades que repercuten negativamente en la financiacién de las Cooperativas, resienten
asi su operatoria y se constituyen muchas veces en amenaza respecto de la existencia misma de las
entidades».

Que conforme la Ley de Cooperativas este Instituto tiene por fin principal concurrir a la promocién y
desarrollo del Cooperativismo. Tal desarrollo sélo ser& posible a partir de la existencia de Cooperativas
fortalecidas en su estructura empresaria, capaces de desenvolverse a satisfaccion en un medio cada vez
mas competitivo, para la cual es condicion esencial su vigor econémico financiero. Es por lo tanto obligatorio
de esta administracion en el cumplimiento del rol que le compete y haciendo uso de las facultades regla-
mentarias que la ley le acuerda, proporcionar en la medida de lo posible los elementos normativos que
puedan contribuir con el fin deseado.

Que en orden a dicho funcionamiento econémico financiero se considera preferible un mecanismo que, a
la par que allegue fondos a la economia cooperativa, contribuya a una mejor exposicién patrimonial de las
entidades en sus estados contables. Por tanto aquel fortalecimiento debe resultar por via de la capitaliza-
cion, a cargo claro esta de quienes son los primeros interesados en la solidez y desarrollo de su cooperati-
va, los asociados. No se trata sin embargo de establecer normas que constrifian a los asociados a efectuar
aportaciones superiores a las ordinarias segun estatuto, es decir de modificar post-facto los contratos de
suscripcién. Se trata de la posibilidad de que los asociados que lo deseen capitalicen fondos suyos dispo-
nibles, con adecuada remuneracién, reembolsables en condiciones prefijadas que no se vinculan con el
egreso de los aportantes de la cooperativa, e independientes del uso de los servicios sociales. La ilimitacion
del capital cooperativo permite el incremento de que se trata afiadiendo al capital resultante de las disposi-
ciones estatutarias ordinarias una porcién de capital de caracteristicas especiales.

Que de conformidad con lo precedentemente expresado, se considera necesario estructurar un sistema
basado en titulos cooperativos de capitalizacion, fijandose sus caracteristicas generales, dentro de las
cuales cada una de las entidades establecera las particularidades con arreglo a sus circunstancias empre-
sarias.

Que en cuanto a la forma que cada una de las cooperativas adoptara la decision de instrumentar la
emision dada la importancia de la misma, se considera que ha de ser de competencia del érgano de
gobierno, requiriéndose para su aprobacion la mayoria calificada que para casos especiales establece el
Art. 53 de la Ley de Cooperativas.

Que el éxito del sistema se relaciona en buena parte con las condiciones de remuneracion de los aportes
mediante titulos cooperativos de capitalizacion. En este sentido es evidente la necesidad de un adecuado
estimulo a la inversion, reconociéndosele intereses. El pago de intereses al capital es aceptado por la Ley
de Cooperativas, a condicién de la existencia de retornos para afrontarlos, y a condicion también de la
limitacién de su tasa, limite que fija el Art. 42 inciso 4 de la ley citada. Podria arglirse que, en el caso de
cooperativas que no prevean retribucion mediante intereses al capital aportado, el hacerlo respecto del
capital representado por los titulos cooperativos de capitalizacion que por la presente resolucién se estable-
cen, constituiria un tratamiento desigual en relacion con una porcién del capital social, cuestion contraria al
principio de igualdad vigente en materia cooperativa.
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Que en este punto es necesario hacer prevalecer el valor de la existencia de las cooperativas que se
encuentren afectadas por el fenébmeno de la descapitalizacion con grave riesgo en cuanto a su permanencia
0, en el mejor de los casos, de mengua de su capacidad de organizar y prestar servicios. Y a partir de ello
admitir la existencia del capital ordinario conformado en base a las disposiciones estatutarias comunes y
una masa de capital complementario indispensable para la subsistencia, aportando en forma voluntaria por
los asociados en actitud arménica con el principio de solidaridad, reembolsable independientemente de la
disolucién del vinculo asociativo y limitadamente remunerado. Ello se justifica sobre la base de una interpre-
tacion no rigida del principio de igualdad en esta materia, a partir de una percepcion realista de las cosas,
gue armoniza con el valor solidaridad, al permitir que quienes puedan contribuyan al sostenimiento de las
finanzas comunes con la sola contraprestacion de un interés limitado, lo que excluye un propésito lucrativo
indebido e inadecuado al sistema.

Que de esta manera se establece un tratamiento igualitario para los que participan en cada una de dos
circunstancias distintas; los aportes del capital ordinario segin estatutos y los aportes de una masa de
capital complementario imprescindible para mantener vigente la organizacion empresaria cooperativa de
todos.

Que la estructura del sistema debe complementarse con las hormas necesarias que lo enmarquen en
cuanto a la forma en que tendran lugar los reembolsos, las caracteristicas de los titulos y su transmisibili-
dad, estableciéndose pautas generales dentro de las cuales las cooperativas interesadas fijaran las particu-
laridades que estimen correspondientes».

La normativa vigente y su interrelacion con la ley de cooperativas

El organismo de contralor de las cooperativas en la Argentina ha dictado tres resoluciones vinculadas a
esta problematica, las cuales podemos sintetizarlas en el siguiente gréfico;

Normativa Contenido

Resolucién 349/95 INAC Adoptanse medidas en relacién a la
capitalizacién y a su funcionamiento, creando este
instituto

Resolucion 1966/95 INAC Establece la obligatoriedad de llevar un registro

donde se inscribiran la emision de los titulos
cooperativos de capitalizacion, incluidas las
transferencias que se realicen.

Resolucion 593/99 INACyM Reglamentase la integracion y suscripcion

de Capital Complementario (TIl. CO. CA.)
establecido por la Resolucion N°349/95 que
dispone la integracion de dicho capital en forma
total al momento de la suscripcién, como asi
también fijar un plazo minimo por el que se
debera permanecer efectivizados la aportacion de
este capital.

Para la mejor interpretacion de la normativa vigente, realizaremos a continuacién una somera explicacion
de los puntos fundamentales de cada resolucion;

Resolucién 349/95

Las cooperativas podran incrementar su capital mediante suscripciones e integraciones complementa-
rias de las ordinarias segun estatutos, mediante aportaciones voluntarias de sus asociados, conforme las
disposiciones de la presente resolucion (articulo 1°). Dichos aportes de Capital Complementario, indepen-
dientes del uso real o potencial de los servicios sociales, son reembolsables a su titular en el plazo que fije
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la asamblea que disponga la emision de los titulos. Dicho reembolso podra tener lugar mediante amortiza-
ciones parciales. Podra también establecerse un sistema de rescate rotativo, de manera tal que una vez
suscripta totalmente la emision, se admitan nuevas suscripciones cuyo monto ha de dedicarse a rescatar
las existentes, segin su antigiiedad (articulo 2°).

Dichos aportes seran retribuidos con intereses a pagarse con excedentes repartibles, segun la tasa que
determine la asamblea que decida la emisién, de conformidad con el articulo 42, inciso 4 LC. La Asamblea
decidird también si se afectan al pago de estos intereses la totalidad de los excedentes repartibles o sélo un
porcentaje de los mismos, a fin de afectar el resto a intereses a las cuotas sociales, si asi tuviera previsto en
el estatuto, o0 a retornos, en efectivo o en cuotas sociales. En el caso que, por inexistencia de excedentes
repartibles o por insuficiencia de éstos en determinado ejercicio, resultasen insatisfechos intereses debidos
a capital cooperativo complementario, el pago de aquellos se diferird a los futuros ejercicios (articulo 4°).
Cabe consignar que la tasa de interés citada precedentemente no podra exceder de un punto al que cobra
el Banco de la Nacion Argentina en sus operaciones de descuento.

El capital complementario estara representado por titulos cooperativos de capitalizacién, en moneda de
curso legal o en moneda extranjera de libre convertibilidad, de igual valor y serdn nominativos. Se podran
emitir titulos representativos de méas de un titulo cooperativo de capitalizacion, los que, ademas de las
formalidades del Articulo 26 LC y adecuandose la denominacion del titulo, deberan contener: a) EI monto
total de la emisién autorizada. b) La fecha de la asamblea que autoriz6 la emisidn. c).Las condiciones de
remuneracion. d).Las condiciones de reembolso (articulo 5°).

Los titulos representativos de capitalizacion podran transmitirse solamente entre asociados, requiriéndo-
se la comunicacién fehaciente a la cooperativa (articulo 6°). Las cooperativas deberan practicar los asientos
correspondientes a las emisiones de titulos cooperativos de capitalizacion, incluidas las transferencias que
se operen de los titulos, en un libro ad hoc, el que debera contar con la ribrica prevista en el Articulo 38 LC
(articulo 7°).

Laimplementacion de capital complementario serd de competencia de la asamblea general, requiriéndo-
se una mayoria de los dos tercios de los asociados presentes. A los efectos de este codmputo no seran
consideradas las abstenciones. La asamblea debera pronunciarse sobre los siguientes topicos: a).El mon-
to total de la emisién. b) El sistema de reembolso de capital complementario. c) La tasa de interés. d) La
afectacion total o parcial de excedente repartible al rescate de titulos. (articulo 8°)

Resolucion 1966/95

Las Cooperativas que opten por incrementar su capital en los términos de la Resolucion 349/95 INAC,
deberan llevar un registro donde se inscribira la emision de los titulos cooperativos de capitalizacion, inclui-
das las transferencias que se operen con estos titulos. Este libro se denominara «<REGISTRO DE TiTULOS
COOPERATIVOS DE CAPITALIZACION (Res. 349/95 INAC)» el que debera contener los datos minimos que
figura en el modelo que se agrega como ANEXO 1. Ademas, este registro debera cumplir con los recaudos
establecidos por el art. 38 LC (articulo 1°).

Resolucién 593/99

Los aportes en Titulos Cooperativos de Capitalizacién podran ser integrados totalmente en el momento
de su suscripcién o fraccionadamente en cuanto a sus montos y plazos. En este Ultimo caso, deberan
observarse las disposiciones que en materia de integracion de cuotas sociales prevea el estatuto social y el
articulo 25 LC. Las aportaciones de este Capital Complementario debera efectuarse por un periodo de
tiempo no inferior a seis meses a partir del momento en que el socio comprometié y efectivizé totalmente su
aporte (articulo 1°)

A efectos de determinar la relacion técnica a observar en el circulante de los TI.CO.CA., la que debera
estar referida al Patrimonio Neto y su equivalente que son los recursos propios, se establece el siguiente
indicador:
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C.C. =PNcea +1- VPNe Donde C.C. = Capital Complementario
PNcea = Patrimonio Neto al cierre del ejercicio anterior (libre del circulante de TI.CO.CA. emitido).

VPNe = Variacion del Patrimonio Neto (al inicio) operado durante el ejercicio hasta la fecha de corte de
la medicién contemporanea.

EL PNcea ES EL QUE SURGE DEL ULTIMO BALANCE AUDITADO, MIENTRAS QUE LA VPNe estara
determinada por la variacion que desde el inicio del ejercicio (O sea el momento del PNcea) se ha verificado
contablemente. Para el Gltimo caso puede existir la conjuncién de aumentos y/ o rescate de cuotas socia-
les, retribuciones por el trabajo personal de los consejeros (articulo 67 LC), utilizacion efectiva de reservas
articulo 42 LC vy, los propios excedentes o quebrantos devengados por el ejercicio de la actividad social
(articulo 2°).

Las entidades cooperativas deberan verificar su variable de Capital Complementario (C.C.) con respecto
al valor tope autorizado segun la ecuacion del articulo 2°, al momento de considerar una emision aprobada
y en circulacion. También debera necesariamente, verificar esta relacion técnica al momento de:

a. Realizar la primera emision;
b. Ampliar la emisién en circulacion o;
¢. Cuando la emisién se encuentre agotada.

En cualquiera de los casos mencionados, el Consejo de Administracion debera realizar el estado de
calculo de la ecuacion al momento mas cercano a la época en que la asamblea se relina para tratar la
cuestion. Para ello, conjuntamente con la comunicacion de la convocatoria a asamblea se deberd anexar un
documento con la determinacién y calculo a que se ha llegado, certificado por Contador Publico indepen-
diente.

De igual modo, las entidades cooperativas que tengan emitidos los Titulos Cooperativos de Capitaliza-
cién deberan presentar un estado con el valor y célculo de la «C.C.» certificado por Contador Publico
Independiente, conjuntamente con la documentacién contable requerida por el articulo 41de la Ley 20.337.

Obtenida la relacién técnica del articulo 2° se establece que la emision de Titulos Cooperativos de
Capitalizacion (T1.CO.CA.) no podra superar en una vez y media dicho resultado (articulo 3°).

Comentario

La creacion de este instituto con la sancion de las tres resoluciones dictadas, ha posibilitado al movi-
miento cooperativo de una herramienta de suma importancia para poder afrontar los problemas de financia-
miento que con el sistema tradicional del capital social cooperativo no era factible solucionar.

Es importante destacar que los Titulos Cooperativos de Capitalizacion se pueden emitir en moneda
extranjera, y esto es importante para cierto tipo de cooperativas, por ejemplo las del sector agropecuario,
pues operan con productos que se exportan y pueden obligarse, sin problemas en esa moneda y por lo tanto
tener un menor costo financiero, dado que estos titulos se podrian captar a una tasa inferior que los que se
emitan con moneda de curso legal.

Otro aspecto destacable es el hecho, de que a su vencimiento, se debe reintegrar la totalidad del capital
aportado, sin depender de la situacién de la cooperativa, como ocurre con el capital cooperativo, que cuenta
con las restricciones que puedan ser establecidas en el estatuto social, en base a lo estipulado por el
articulo 31 LC.

Aprovechando estas caracteristicas, existen Cooperativas de Trabajo, cuyos asociados suscriben estos
titulos a plazos extensos, con la finalidad de poder contar con estos recursos el dia que se retiren de la
cooperativa para acogerse a los beneficios de la jubilacién, y al mismo tiempo, le permiten a la cooperativa
encarar inversiones en maqguinas y herramientas, lo cual de otra forma les resulta dificultosa, ante laimpo-
sibilidad de acceder al mercado financiero que tienen este tipo de cooperativas.
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También hay que mencionar que existe una importante cantidad de Cooperativas de Servicios Publicos
en nuestro pais, que suelen ser las empresas mas importantes, tanto en el aspecto econémico como social
de la localidad en que actuan. Por lo tanto estan en condiciones éptimas de ofrecer estos titulos a sus
asociados (tanto por su patrimonio, como por la confianza que generan entre sus asociados), con la finali-
dad de destinar estos recursos a nuevas prestaciones, como podria ser la financiacién de nuevos servicios
(turismo, salud, adquisicién de articulo diversos, etc.).

De acuerdo a informacion que hemos obtenido, el sector que mas ha utilizado este instituto es el cons-
tituido por las Cooperativas de Crédito o que tienen esta seccién, pues evidentemente son las que tienen
mas experiencia sobre esta problematica, relacionada con la capitalizacion de las entidades. Este instru-
mento les permite captar fondos de sus asociados, asegurando el reintegro en la fecha establecida y
abonando un interés, con los cuales pueden satisfacer las necesidades de sus asociados con el otorga-
miento de préstamos.

A la fecha de realizar esta investigacion hemos notado que no existe un conocimiento generalizado
sobre este instituto, y pensamos que si bien el organismo de contralor, en su momento denominado INAC,
ha creado este instituto, no le ha dado la suficiente difusion al mismo, como para que se utilizado con
mayor frecuencia por las cooperativas.

La crisis que soport6 la Argentina a principios del afio 2002, sobre todo en lo relacionado con el sistema
bancario, podria haber sido aprovechada por el movimiento cooperativo, pues la mayoria de la poblacién no
gueria, y alin muchos no quieren confiar sus ahorros en las entidades financieras. Por lo tanto, las coopera-
tivas, a través de estos titulos podrian haber canalizado esos recursos en nuevas prestaciones a sus asocia-
dos o en inversiones necesarias para optimizar los que ya se prestan.

/

Cooperativa Agropecuaria LA AGUADA Limitada
Matricula INAES N° 35.345
Av. Corrientes 348 piso 2° - Ciudad Auténoma de Buenos Aires —
TITULO COOPERATIVO DE CAPITALIZACIONN®: ..........
$10.000.-

El presente Titulo Cooperativo de Capitalizacion se emite de acuerdo a
los términos de la Ley N° 20.337 y de las Resoluciones N° 349/95 y
593/99 del Instituto Nacional de Accién Cooperativa.

Aprobado por la Asamblea Extraordinaria celebrada el 20 de octubre
de 2005y por el Consejo de Administracion, segin Acta N° 423 del 15
de abril de 2006; de acuerdo a las caracteristicas que se detallan a
continuacion:

1.- Fecha de emision: 2 de mayo de 2006.

2.- Moneda de emision: Pesos moneda nacional

3.- Monto: $ 250.000.- (pesos doscientos cincuenta mil) valor nominal
4.- Plazo: 24 meses

5.- Vencimiento: 2 de mayo de 2008

6.- Reembolso: 100 % al vencimiento

7.- Interés: Devengara unatasa del 18 % anual

Los servicios de renta se pagaran:
1ro) 2 de mayo de 2007
2do) 2 de mayo de 2008

Se aplicara al pago de intereses el 100 % de los excedentes reparti-
bles. En el caso que, por inexistencia de excedentes repartibles, el
pago de los servicios se diferira a futuros ejercicios.

Buenos Aires, 2 de mayo de 2006

Manuel Pérez José Mastronardi Carlos Gandolfo
SINDICO TESORERO PRESIDENTE
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La interpretacion de este instituto a través de la doctrina

Lainterpretacion de este instituto ha creado diversidad de criterios, sobre su nhaturaleza juridica, y funda-
mentalmente sobre su encuadramiento contable. De las versiones que se han vertido al respecto, rescata-
mos tres expresiones, por considerarlas representativas de cada corriente de opinion.

Dra. Elsa Cuesta

«Fuera de los casos contemplados en la ley 20.337, el Instituto Nacional de Accién Cooperativa dict6 la
resol. 349/95, que establece un sistema de incremento de capital por medio de suscripciones e integracio-
nes complementarias de las ordinarias previstas en el estatuto, hechas voluntariamente por los asociados.

Establece la reglamentacion un sistema de rescate en el plazo que fije la asamblea, y autoriza ademas
el procedimiento de capital rotativo consistente en que al completarse el monto del capital complementario
a suscribir, se admitan nuevas suscripciones para rescatar las acciones existentes por orden de antigle-
dad.

Més alla de la necesidad de capitalizacién de las cooperativas y reconociendo que la reglamentacién
citada no desentona con los abundantes precedentes, la resol. INAC 349/95 crea una categoria de capital,
gue denomina complementario, no previsto en la ley 20.337. De esta forma, el avance de las normas
reglamentarias sobre la legislacién de fondo va creando un campo fértil para el conflicto y la mas acabada
sensacion de inseguridad juridica. Por esta via, en la que por un acto administrativo la resol. INAC 349/95
reforma el esquema de capital previsto por ley, los comprendidos dentro de cualquier régimen legal deberan
averiguar si las normas respectivas no han sido modificadas por decreto, resolucién o providencia adminis-
trativa. A tal punto llega la subalteracion de los actos legislativos». (2)

Dr. CPy LE Aarén Gleizer

«Se plantea la necesidad de dilucidar si las suscripciones e integraciones de Titulos Cooperativos de
Capitalizacion (T1.CO.CA.) efectuadas en los términos de la Resolucién comentada constituyen suscripcio-
nes e integraciones de «cuotas sociales indivisibles y de igual valor» constitutivas del capital cooperativo,
en los términos previstos por el art. 24 y concordantes de la Ley N° 20.337; o si, por el contrario y malogrado
la terminologia empleada por esa Resolucién, constituyen un pasivo de la cooperativa, vista la obligacion de
reembolsar su importe en las fechas establecidas.

Nos inclinamos por esta Ultima postura. Los TI.CO.CA representan un pasivo del ente, por cuanto éste
«debido a un hecho ya ocurrido esté obligado a entregar activos» y «la cancelacién de la obligacion debera
efectuarse en una fecha determinada o determinable», en tanto que el capital cooperativo integra el patrimo-
nio neto porque «resulta del aporte de sus ... asociados».

Si tenemos en cuenta que segun el comentario sobre el art. 24 LC «no existen diferentes clases de
cuotas sociales», resulta evidente que la norma legal no deja margen para la diferente naturaleza del capital
complementario previsto por la Resolucién mencionada, cuyo articulo 5° prevé que «estara representado por
titulos cooperativos de capitalizacion .... Se podran emitir titulos representativos de méas de un titulo coope-
rativo de capitalizacion»; concepto éste bien diferente del concepto de cuotas sociales establecido por el
art. 24 de la Ley N° 20.337.

Por otra parte, la estabilidad es un rasgo esencial del capital cooperativo y la Ley N° 20.337 adopta
diversos recaudos para preservarla, entre ellos, las limitaciones al reembolso previstas por el art. 31. Los
TI.CO.CA. carecen de esa estabilidad.

Alaluz de los elementos expuestos, consideramos que al dictar la Resolucién N° 349/95, el Directorio
del INAC, con el plausible intento de habilitar una nueva modalidad para el siempre necesario fondeo de la
actividad de las cooperativas, recurrié a la via de modificar normas sustanciales de la Ley N° 20.337, exce-
diendo asi notoriamente el marco de las funciones asignadas por el art. 106, inc. 8° del mismo cuerpo legal,
de «dictar reglamentos sobre la materia de su competencia y proponer al Poder Ejecutivo, a través del
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Ministerio de Bienestar Social, la sancién de las normas que por su haturaleza excedan sus facultades».
Ello es asi, porque en el ejercicio de las facultades reglamentarias delegadas por la Ley N° 20.337, el INAC
(hoy INAES) debe ajustarse extensivamente a las previsiones del art. 99, inc. 2° de la Constitucion Nacional,
segun el cual «el Presidente de la Nacién expide las instrucciones y reglamentos que sean necesarios para
la ejecucion de las leyes de la Nacién, cuidando de no alterar su espiritu con excepciones reglamentarias».

Por otra parte, a tenor de las disposiciones de la Ley N° 20.488, que regula el ejercicio de las profesiones
en Ciencias Economicas, el dictado de normas contables es de competencia exclusiva y excluyente de los
organismos profesionales. Esta competencia no puede ser invadida por ningiin organismo publico ni privado.

Entendemos, ademas, que la conducta profesional debe orientarse siempre por criterios prudenciales.
En este caso es necesario extremar la prudencia, porque la impropia exposicién como fondos propios (que
presuntamente aumentan la responsabilidad patrimonial del ente) de pasivos que en realidad incrementan el
endeudamiento y simultdneamente disminuyen la «prenda comun de los acreedores», puede inducir a error
alos lectores de los estados contables, generando las pertinentes responsabilidades profesionales, civiles
y penales para el profesional actuante.

En sintesis, entendemos que los TI.CO.CA (Titulos Cooperativos de Capitalizacion) previstos por la
Resolucién INAC N° 349/95 integran el pasivo de la entidad emisora y deben ser expuestos como tales en
los respectivos estados contables, sin perjuicio de las observaciones o salvedades que el profesional
actuante estime oportuno consignar, segun lo previsto por las normas profesionales pertinentes». (3)

Propuestadela Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE)

«Estos titulos fueron creados por la autoridad de aplicacién de la ley mediante distintas resoluciones. Se
caracterizaron como capital complementario por la reglamentacion y son emitidos por aprobacién de la
asamblea de asociados. S6lo pueden aportar al ente, por este concepto, quienes revistan la condicién de
asociado, pueden emitirse en moneda de curso legal 0 en moneda extranjera, se les reconoce un interés a
pagar con excedentes repartibles en las condiciones fijadas por las normas.

Si no existieran excedentes repartibles o por insuficiencia de los mismos, el pago de los intereses se
diferira a futuros ejercicios. Los reembolsos se podran realizar mediante amortizaciones parciales; y una vez
suscripta totalmente la emisién, se admite nuevas suscripciones cuyo monto puede dedicarse integramente
arescatar las existentes, en orden de antigliedad.

Estos titulos se expondran en el patrimonio neto segun la seccién 5.4.1.c (Otros Aportes de los Asocia-
dos) de esta Resolucién Técnica, si en sus condiciones de emision se define que Unicamente se rescataran
con la emision de un nuevo titulo. Sino se cumple con esta condicion se expondran en el Pasivo».(4)

Cabe mencionar que otros autores, como Cracogna, comentan la creacién de este instituto, sin verter
opinién critica: «Mediante la resolucion 349/95 el ex INAC autoriz6 que las cooperativas emitan el llamado
«capital complementario» consistente en aportaciones voluntarias de los asociados. Dichos aportes, inde-
pendientes del uso de los servicios sociales, son reembolsables en el plazo que fije la asamblea que
resolvié la emisién. Esta Ultima debe prever el interés a pagar con la totalidad o parte de los excedentes
anuales. Este capital se representaba en titulos cooperativos de capitalizacion, los cuales deben contener,
ademas de las formalidades del articulo 26 LC, las condiciones de emision. Son nominativos y transferibles
s6lo entre asociados». (5)

Consideraciones sobre la problemética impositiva

LalLey 23427, promulgada el 4 de noviembre de 1986, establece que: «Crease el Fondo para Educacion
y Promocién Cooperativa cuyas finalidades seran las siguientes: a) Promover mediante los programas per-
tinentes la educacion cooperativa en todos los niveles de ensefianza, primaria, secundaria y terciaria; b)
Promover la creacién y desarrollo de cooperativas en todos los ciclos del quehacer econdémico, produccion
primaria y fabril, comercial, de servicios, vivienda, trabajo y consumo; ¢) Asesorar a las personas e institu-
ciones sobre los beneficios que otorga la forma cooperativa de asociarse, previstas en la Ley N° 20.337 o
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aquella que en el futuro la modifique o sustituya; d) Promover la creacion y funcionamiento de cooperativas
gue tengan por objeto elevar el nivel de vida de las comunidades aborigenes (articulo 1°).

Asimismo se establece que, El fondo para educacién y promocién cooperativa se integrara, entre otros,
con los siguientes recursos: b) Con los recursos de la contribucion especial prevista en el titulo 1l de la
presente ley que correspondan a la Nacion por aplicacién de lo dispuesto en el articulo 23 inciso a) y Ultimo
parrafo (articulo 2°).

Establécese con caracter transitorio una contribucion especial que se aplicara en todo el territorio de la
Nacion, sobre los capitales de las cooperativas inscriptas en el registro pertinente de la Secretaria de
Estado de Accidn Cooperativa de la Nacion determinados de acuerdo con las disposiciones de la presente
ley, al cierre de cada ejercicio econdémico y durante VEINTICUATRO (24) periodos fiscales. La reglamenta-
cion fijara el procedimiento a seguir en los casos en que no se efectlien balances anuales (articulo 6°).

El capital cooperativo surgira de la diferencia entre el activo y pasivo al fin de cada periodo anual, de
acuerdo con las normas de valuacion y determinacion que se establecen en la presente ley (articulo 7°).

La contribucion especial surgira de aplicar la alicuota del UNO CON VEINTICINCO CENTESIMOS POR
CIENTO (1,25 %) sobre el capital sujeto a la misma para el primer ejercicio que se inicia con posterioridad
a la fecha de publicacion en el Boletin Oficial de la ley por la cual se sustituye el presente articulo y la
alicuota del DOS POR CIENTO (2 %) para los ejercicios siguientes al citado. No correspondera el ingreso de
la contribucién especial cuando su monto, determinado de acuerdo con lo dispuesto en esta ley, resulte
igual o inferior a $ 750,65 (pesos setecientos cincuenta con 65/100) (articulo 16°).

El producido de la contribucién especial establecida en titulo Il se distribuira entre la Nacién y las provin-
cias adheridas al régimen de Copatrticipacion Federal de impuestos en la forma y proporciones que el mismo
establezca para cada una de ellas. a) El cincuenta por ciento (50 %) sera atribuida a la Nacion; b) El
cincuenta por ciento (50 %) se atribuira a las provincias en forma directamente proporcional a los importes
gue se le asignen a cada una de ellas en el régimen vigente en cada afio de retribucién provisoria de
impuestos recaudados por la Nacién (articulo 23).

Como se puede apreciar, es de vital importancia ver en que lugar se ubican los recursos provenientes de
los TI.CO.CA., dado que si integran el pasivo, y por lo tanto no forman parte del capital cooperativo, como
vimos que ciertos autores citados precedentemente expresan, no corresponderia aportar la alicuota del 2 %
sobre estos importes.

Asimismo cabe mencionar que de acuerdo a lo establecido por la Ley del Impuesto sobre los Bienes
Personales (T.0. 1997), con las modificaciones introducidas por la ley 25.063, estdn exentos de este im-
puesto las cuotas sociales de las cooperativas (articulo 21 inciso ¢ ).

En consecuencia, la ubicacion de este instituto, ya sea como pasivo o capital cooperativo, tiene no solo
relevancia para la cooperativa, sino también para los asociados suscriptores de estos titulos, pues si es un
pasivo, no corresponde que aporte la cooperativa la alicuota establecida por la Ley 23427, pero el asociado
debe aportar por elimpuesto a los bienes personales, y a la inversa, si se lo ubica como capital cooperativo,
es la entidad la que pasa a ser sujeto pasivo del impuesto. Con la intencion de graficar este tema, expone-
mos a continuacion las dos variantes planteadas.

Ubicacién del capital complementario | Consecuencia

TI.CO.CA

Como Pasivo La cooperativa no es sujeto pasivo del Fondo
de Educacion Cooperativa (Ley 23427) y el
asociado es sujeto pasivo del Impuesto a los Bienes
Personales.

Como Capital Cooperativo La cooperativa es sujeto pasivo del Fondo de
Educacion Cooperativa (Ley 23427) y el asociado
esta exento del Impuesto a los Bienes Personales.
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Con respecto a esta problemética la AFIP/DGI ha emitido un dictamen, el que expresa: «Se consulta
sobre la gravabilidad en la contribucion especial «Fondo para la Educacién y Promocién Cooperativa» de
los aportes de capital complementarios en entidades cooperativas producto de la emision de Titulos Coope-
rativos de Capitalizacion (T1.CO.CA), conforme lo dispuesto en la resolucion (INAC) 349/95. La emisién de
los titulos de capitalizacion (T1.CO.CA) forman parte del capital de las cooperativas». DIC. (DAT) 59/2002 —
14/6/2002 BD 3 —IN 05047.

Comentario

Evidentemente la opinién del organismo recaudador de impuestos en la Argentina difiere sustancialmen-
te de la opinién vertida por los autores citados precedentemente, los cuales tienen un profundo conocimiento
de la doctrina y la legislacién cooperativa, como asimismo de la propuesta realizada por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdémicas. En consecuencia, seré la justicia la que

podra dilucidar este tema, en el supuesto de que se plantee una situacion litigiosa.

Similitudes y diferencias con el capital social cooperativo

A continuacion expresaremos graficamente las similitudes y diferencias de este instituto con el capital

social cooperativo

Capital Social Cooperativo

Capital Complementario TI.CO.CA

Es indefinido, ilimitado y variable

Su importe se establece de acuerdo a las dispo-
siciones de la Res. 593/99.

Se constituye por cuotas sociales indivisibles y
de igual valor, las cuales deben constar en accio-
nes representativas de uno o mas, que revisten el
caracter de nominativas, con las formalidades del
articulo 26 LC. Se constituye solamente en mo-
neda de curso legal, no estando permitido hacerlo
en moneda extranjera de libre convertibilidad.

Estara representado por titulos cooperativos de
capitalizacion, en moneda de curso legal o en
moneda extranjera de libre convertibilidad, de igual
valor y serdn nominativos. Se podran emitir titulos
representativos de mas de un titulo cooperativo
de capitalizacion, los que, ademas deben cumplir
con las formalidades del Articulo 26 LC

Se transfiere solamente entre asociados con acuer-
do del consejo de administracion

Se transfiere solamente entre asociados con noti-
ficacion fehaciente a la cooperativa.

Se permiten aportes no dinerarios

No esta contemplada esta posibilidad en la nor-
mativa vigente.

El articulo 29 LC prevé sanciones para los asocia-
dos que estén en mora en la integracion de sus
cuotas sociales suscriptas.

Se permite su integracion observando las dispo-
siciones que en materia de integracién de cuotas
sociales prevea el estatuto social y el articulo 25
LC, pero no se prevé sanciones para los asocia-
dos en mora.

El estatuto puede limitar el reembolso anual de
las cuotas sociales a un monto no menor del cin-
co por ciento del capital integrado conforme al ul-
timo balance aprobado

Son reembolsables a su titular en el plazo que fije
la asamblea que disponga la emision de los titu-
los. Dicho reembolso podra tener lugar mediante
amortizaciones parciales. Podra también estable-
cerse un sistema de rescate rotativo, de manera
tal que una vez suscripta totalmente la emision,
se admitan nuevas suscripciones cuyo monto ha
de dedicarse a rescatar las existentes, segun su
antigliedad.
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Puede percibir un interés, si lo autoriza el estatu-
to social y puede ser beneficiario del retorno en la
seccioén o secciones de crédito de acuerdo a las
disposiciones del articulo 42 LC.

Seraretribuido con intereses a pagarse con exce-
dentes repartibles, segun la tasa que determine
la asamblea que decida la emisién, de conformi-
dad con el Articulo 42, inciso 4 LC. La Asamblea

decidir4 también si se afectan al pago de estos
intereses la totalidad de los excedentes reparti-
bles o s6lo un porcentaje de los mismos, a fin de
afectar el resto a intereses a las cuotas sociales,
si asi tuviera previsto en el estatuto, o a retornos,
en efectivo o0 en cuotas sociales.

En el caso que, por inexistencia de excedentes
repartibles o por insuficiencia de éstos en deter-
minado ejercicio, resultasen insatisfechos intere-
ses debidos a capital cooperativo complementa-
rio, el pago de aquellos se diferira a los futuros
ejercicios.

No tiene ninguna retribucion, sila cooperativa no
tuvo excedentes en el ejercicio social.

La implementacion de capital complementario sera
de competencia de la asamblea general, requi-
riéndose una mayoria de los dos tercios de los
asociados presentes. A los efectos de este com-
puto no seran consideradas las abstenciones.

El articulo 27 LC establece que el estatuto puede
establecer un procedimiento para la formacion e
incremento del capital en proporcién con el uso
real o potencial de los servicios sociales, y es el
consejo de administracion el responsable de su
ejecucion.

Conclusion

Como tantas veces ha sucedido en la humanidad, ante la adversidad de las circunstancias que nos toca
vivir, surgen alternativas que permiten encontrar una solucién para poder superar los problemas planteados,
como en este caso, la escasez de capital suficiente para afrontar las necesidades operativas de las
cooperativas.

Cabe destacar, que el movimiento cooperativo argentino, en modo especial el sector agropecuario, fue
quien llevo la inquietud ante el INAC, y a su vez colabor6 en todo lo referido a la redaccion de las resolucio-
nes citadas precedentemente. Con lo cual se cumple el objetivo de integrar el Estado con el sector corres-
pondiente, para tomar las medidas que a éste le son necesarias para su desarrollo.

Lo que vale recalcar de la creacién de los Titulos Cooperativos de Capitalizacion, es que, mas alla de las
discusiones filoséficas, sobre su ubicacion en el estado de situacion patrimonial, o si el organismo de
aplicacion de la ley esta facultado, para crear una nueva forma de capital cooperativo, es que se halogrado
un procedimiento, que permite captar recursos de sus asociados, asegurandoles el reintegro de los mismos
en el tiempo pautado, y a su vez se les asegura un rendimiento, el cual tendra como Unica limitacion, que
la cooperativa obtenga excedentes repartibles, pues en caso contrario, seran atendidos con excedentes
generados en el futuro.

Abreviaturas

LC Ley 20.337 de Cooperativas

INAC Instituto Nacional de Accion Cooperativa (6rgano de aplicacion de LC)

INACyM Instituto Nacional de Accidn Cooperativa y Mutual (6rgano de aplicacién de las leyes ce «Coopera-
tivas» y de «Mutuales»)

INAES Instituto Nacional de Asociativismo y Economia Social (6rgano de aplicacion de LC)

AFIP /DGI Administracién Federal de Ingresos Publicos / Direccion General Impositiva
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Anexos

Resolucién 349/95 INAC
Adéptanse medidas en relacién a la capitalizacion ya su funcionamiento
Buenos Aires, 14 de marzo de 1995

VISTO las dificultades que, en general, se aprecian en cuanto a la capitalizacion de las cooperativasy a
su financiamiento, y

CONSIDERANDO

Que la formacion de un capital adecuado a su funcionamiento constituye para las Cooperativas uno de
los problemas mas notorios de los Ultimos tiempos. Los fenémenos propios de la actual apertura de la
economia, volcada a una capacitacion competitiva de los recursos disponibles en el mercado crean dificul-
tades que repercuten negativamente en la financiacién de las Cooperativas, resienten asi su operatoriay se
constituyen muchas veces en amenaza respecto de la existencia misma de las entidades.

Que conforme la Ley de Cooperativas este Instituto tiene por fin principal concurrir a la promocién y
desarrollo del Cooperativismo. Tal desarrollo sélo sera posible a partir de la existencia de Cooperativas
fortalecidas en su estructura empresaria, capaces de desenvolverse a satisfaccion en un medio cada vez
mas competitivo, para la cual es condicion esencial su vigor econémico financiero. Es por lo tanto obligatorio
de esta administracion en el cumplimiento del rol que le compete y haciendo uso de las facultades regla-
mentarias que la ley le acuerda, proporcionar en la medida de lo posible los elementos normativos que
puedan contribuir con el fin deseado.

Que en orden a dicho funcionamiento econdmico financiero se considera preferible un mecanismo que, a
la par que allegue fondos a la economia cooperativa, contribuya a una mejor exposicién patrimonial de las
entidades en sus estados contables. Por tanto aquel fortalecimiento debe resultar por via de la capitaliza-
cion, a cargo Claro esta de quienes son los primeros interesados en la solidez y desarrollo de su coopera-
tiva, los asociados. No se trata sin embargo de establecer normas que constrifian a los asociados a efectuar
aportaciones superiores a las ordinarias segun estatuto, es decir de modificar post-facto los contratos de
suscripcién. Se trata de la posibilidad de que los asociados que lo deseen capitalicen fondos suyos dispo-
nibles, con adecuada remuneracion, reembolsables en condiciones prefijadas que no se vinculan con el
egreso de los aportantes de la cooperativa, e independientes del uso de los servicios sociales. La ilimitacion
del capital cooperativo permite el incremento de que se trata afiadiendo al capital resultante de las disposi-
ciones estatutarias ordinarias una porcién de capital de caracteristicas especiales.

Que de conformidad con lo precedentemente expresado, se considera necesario estructurar un sistema
basado en titulos cooperativos de capitalizacion, fijandose sus caracteristicas generales, dentro de las
cuales cada una de las entidades establecera las particularidades con arreglo a sus circunstancias empre-
sarias.

Que en cuanto a la forma que cada una de las cooperativas adoptara la decisién de instrumentar la
emision dada la importancia de la misma, se considera que ha de ser de competencia del érgano de
gobierno, requiriéndose para su aprobacion la mayoria calificada que para casos especiales establece el
Art. 53 de la Ley de Cooperativas.

Que el éxito del sistema se relaciona en buena parte con las condiciones de remuneracién de los aportes
mediante titulos cooperativos de capitalizacion. En este sentido es evidente la necesidad de un adecuado
estimulo a la inversion, reconociéndosele intereses. El pago de intereses al capital es aceptado por la Ley
de Cooperativas, a condicién de la existencia de retornos para afrontarlos, y a condicion también de la
limitacion de su tasa, limite que fija el Art. 42 inciso 4 de la ley citada. Podria arglirse que, en el caso de
cooperativas que no prevean retribucion mediante intereses al capital aportado, el hacerlo respecto del
capital representado por los titulos cooperativos de capitalizacion que por la presente resolucién se estable-
cen, constituiria un tratamiento desigual en relacion con una porcién del capital social, cuestion contraria al
principio de igualdad vigente en materia cooperativa.
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Que en este punto es necesario hacer prevalecer el valor de la existencia de las cooperativas que se
encuentren afectadas por el fenébmeno de la descapitalizacion con grave riesgo en cuanto a su permanencia
0, en el mejor de los casos, de mengua de su capacidad de organizar y prestar servicios. Y a partir de ello
admitir la existencia del capital ordinario conformado en base a las disposiciones estatutarias comunes y
una masa de capital complementario indispensable para la subsistencia, aportando en forma voluntaria por
los asociados en actitud arménica con el principio de solidaridad, reembolsable independientemente de la
disolucion del vinculo asociativo y limitadamente remunerado. Ello se justifica sobre la base de una interpre-
tacion no rigida del principio de igualdad en esta materia, a partir de una percepcion realista de las cosas,
gue armoniza con el valor solidaridad, al permitir que quienes puedan contribuyan al sostenimiento de las
finanzas comunes con la sola contraprestacion de un interés limitado, lo que excluye un propdésito lucrativo
indebido e inadecuado al sistema.

Que de esta manera se establece un tratamiento igualitario para los que participan en cada una de dos
circunstancias distintas; los aportes del capital ordinario segln estatutos y los aportes de una masa de
capital complementario imprescindible para mantener vigente la organizacion empresaria cooperativa de
todos.

Que la estructura del sistema debe complementarse con las hormas necesarias que lo enmarquen en
cuanto a la forma en que tendran lugar los reembolsos, las caracteristicas de los titulos y su transmisibili-
dad, estableciéndose pautas generales dentro de las cuales las cooperativas interesadas fijaran las particu-
laridades que estimen correspondientes.

Por ello,
EL DIRECTORIO DELINSTITUTO NACIONAL DE ACCION COOPERATIVARESUELVE:

Articulo 1° Las cooperativas podran incrementar su capital mediante suscripciones e integraciones
complementarias de las ordinarias segun estatutos, mediante aportaciones voluntarias de sus asociados,
conforme las disposiciones de la presente resolucién.

Articulo 2° Dichos aportes de capital Complementario, independientes del uso real o potencial de los
servicios sociales, son reembolsables a su titular en el plazo que fije la asamblea que disponga la emision
de los titulos. Dicho reembolso podra tener lugar mediante amortizaciones parciales.

Podra también establecerse un sistema de rescate rotativo, de manera tal que una vez suscripta total-
mente la emision, se admitan nuevas suscripciones cuyo monto ha de dedicarse a rescatar las existentes,
segun su antigliedad.

Articulo 3°- Los aportes de capital complementario deberan ser integrados totalmente en el momento de
la suscripcion.

Articulo 4°.- Dichos aportes seran retribuidos con intereses a pagarse con excedentes repartibles,
segun latasa que determine la asamblea que decida la emision, de conformidad con el Articulo 42, inciso 4
de la Ley 20.337. La Asamblea decidira también si se afectan al pago de estos intereses la totalidad de los
excedentes repartibles o sélo un porcentaje de los mismos, a fin de afectar el resto aintereses a las cuotas
sociales, si asi tuviera previsto en el estatuto, o a retornos, en efectivo o en cuotas sociales.

En el caso que, por inexistencia de excedentes repartibles o por insuficiencia de éstos en determinado
ejercicio, resultasen insatisfechos intereses debidos a capital cooperativo complementario, el pago de aque-
llos se diferira a los futuros ejercicios.

Articulo 5°.- El capital complementario estara representado por titulos cooperativos de capitalizacion,
en moneda de curso legal o en moneda extranjera de libre convertibilidad, de igual valor y seran nominativos.
Se podran emitir titulos representativos de méas de un titulo cooperativo de capitalizacion, los que, ademas
de las formalidades del Articulo 26 de la Ley 20.337y adecuandose la denominacion del titulo, deberan
contener:

a) El monto total de la emision autorizada.
b) Lafecha delaasamblea que autorizé la emision.
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¢) Las condiciones de remuneracion.
d) Las condiciones de reembolso.

Articulo 6°.-Los titulos representativos de capitalizacion podran transmitirse solamente entre asocia-
dos, requiriéndose la comunicacion fehaciente a la cooperativa.

Articulo 7°- Las cooperativas deberan practicar los asientos correspondientes a las emisiones de titulos
cooperativos de capitalizacion, incluidas las transferencias que se operen de los titulos, en un libro ad hoc,
el que debera contar con la rubrica prevista en el Articulo 38 de la Ley 20.337.

Articulo 8°.- Laimplementacion de capital complementario sera de competencia de la asamblea gene-
ral, requiriéndose una mayoria de los dos tercios de los asociados presentes. Alos efectos de este coOmputo
no seran consideradas las abstenciones.

La asamblea debera pronunciarse sobre los siguientes tépicos:
a) El monto total de la emisién.
b) El sistema de reembolso de capital complementario.
c) Latasade interés.
d) La afectacion total o parcial de excedente repartible al rescate de titulos.

Articulo 9°.- De forma.
Qoo
Resolucién 593/99 INAC

Reglamentase la integracion y suscripcion de Capital Complementario (Tl. CO. CA.) establecido por la
Resolucion N’349/95 ex INAC que dispone la integracion de dicho capital en forma total al momento de la
suscripcién, como asi también fijar un plazo minimo por el que se debera permanecer efectivizados la
aportacion de este capital.

Bs. As. 15/4/99

VISTO lo establecido en el articulo 106, inc 8° de la Ley 20.337 y lo dispuesto mediante la Resolucion
N°349/95 INACyMy,

CONSIDERANDO:

Que se hace necesario reglamentar la integracion y suscripcion de Capital Complementario (TI.CO.CA.)
establecido por la Resolucion N° 349/95 ex INAC que dispone la integracién de dicho capital en forma total
al momento de la suscripcion, mediante una norma mas flexible, como asi también fijar un plazo minimo por
el que debera permanecer efectivizados la aportacion de este capital.

Que resulta razonable establecer las bases de un indicador de referencia a la relacion de los Titulos
Cooperativos de Capitalizacion (T1.CO.CA). Que la relacion a observar en el circulante de los titulos debe
referirse al patrimonio neto y su equivalente que son l0s recursos propios, ya que estos recursos pueden ser
superiores o inferiores al monto de las cuotas sociales suscritas.

Que de acuerdo a lo expresado en el considerando precedente, la «integracién computable» surge de
una ecuacioén en que los términos computables son entre otros conceptos, un «patrimonio neto basico»
mMAas 0 menos un «patrimonio neto complementario». Donde el «patrimonio neto basico» incluye: el capital
social, los aportes no capitalizados, los ajustes al patrimonio, las reservas de excedente y los resultados no
asignados. Mientras que el «patrimonio neto complementario» incluye entre otros rubros los resultados
devengados por el avance del ejercicio econdmico en curso. Sobre el particular, y reforzando la determina-
cioén del ente, deberd acompafiarse una certificacion contable emitida por Contador Publico Independiente
sobre el contenido de la informacién contable.
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Que corresponde determinar el momento en que la entidad cooperativa deba controlar su variable de
Capital Complementario con respecto a una emision aprobada y en circulacion, respecto del valor tope
autorizado de acuerdo al célculo que arroje la ecuacién propuesta. La determinacion del valor de la relacion
técnica se hard, también, cuando se decida:

a) Realizar la primera emision.

b) Ampliar la emision en circulacion o,

¢) Cuando la emisién se encuentre agotada. Obtenido el valor de la relacién técnica, la emision de TI.CO.CA.
no podra superar el 150% de dicho resultado. La informacién conteniendo la elaboracién y célculo de la
relacién técnica y certificada por Contador Publico Independiente ser& agregada por el Consejo de Admi-
nistracién a la convocatoria de asamblea.

Que si el monto de titulos emitidos resultare ulteriormente superior a la relacion técnica anual en alguno
de los sucesivos ejercicios, situacion factible por la naturaleza dinamica de los componente utilizados en el
calculo, tal circunstancia deberia ser informada en los estados contables del ejercicio. Esta situacion podria
generar un ajuste en la relacién técnica, ya sea a través de un rescate anticipado y forzado de los titulos
cooperativos hasta el limite admisible, en cuyo caso la entidad podria verse obligada a liquidar anticipada-
mente activos para afrontar el flujo pagador de fondos o compelida a realizar una capitalizacién via suscrip-
cion de cuotas sociales respecto de la que los asociados podrian no estar en condiciones de afrontar.

Que si en la oportunidad de entrada en vigencia de la presente resolucién, las entidades contaran con un
monto de emisién o emisiones colocadas, superiores a las que pudieran resultar admisibles de acuerdo a la
relacion técnica establecida, las mismas deberan arbitrar los medios pertinentes para su paulatina adecua-
cion, a efectos de evitar poner en peligro la existencia de la cooperativa.

Que el Consejo Federal Cooperativo y Mutual ha considerado la presente dando despacho favorable al
proyecto.

Por ello, de conformidad con lo dispuesto por los Decretos 420/96,471/96, 723/96y 1039/96,

EL DIRECTORIO DEL INSTITUTO NACIONAL DE ACCION COOPERATIVAY MUTUAL
RESUELVE:

Articulo 1°.- Los aportes en Titulos Cooperativos de Capitalizacion establecidos mediante la Resolucién
N° 349/95 ex INAC podran realizarse de la siguiente manera: los aportes de capital complementario podran
ser integrados totalmente en el momento de su suscripcion o fraccionadamente en cuanto a sus montos y
plazos. En este Ultimo caso, deberan observarse las disposiciones que en materia de integracién de cuotas
sociales prevea el estatuto social y el articulo 25 de la Ley 20.337. Las aportaciones de este Capital
Complementario debera efectuares por un periodo de tiempo no inferior a seis meses a partir del momento
en que el socio comprometié y efectiviz6 totalmente su aporte».

Articulo 2° -A efectos de determinar la relacion técnica a observar en el circulante de los TI.CO.CA,, la
gue deberd estar referida al Patrimonio Neto y su equivalente que son los recursos propios, se establece el
siguiente indicador:

C.C. =PNcea +1- VPNe

Donde

C.C. = Capital Complementario

PNcea = Patrimonio Neto al cierre del ejercicio anterior (libre del circulante de TI.CO.CA. emitido).

VPNe = Variacion del Patrimonio Neto (al inicio) operado durante el ejercicio hasta la fecha de corte de
la medicién contemporanea.

EL PNcea ES EL QUE SURGE DEL ULTIMO BALANCE AUDITADO, MIENTRAS QUE LA VPNe estara
determinada por la variacion que desde el inicio del ejercicio (O sea el momento del PNcea) se ha verificado
contablemente. Para el Gltimo caso puede existir la conjuncién de aumentos y/ o rescate de cuotas socia-
les, retribuciones por el trabajo personal de los consejeros (articulo 67 Ley 20.337), utilizacion efectiva de
reservas articulo 42 de la Ley Cooperativa y, los propios excedentes o quebrantos devengados por el ejerci-
cio de la actividad social.
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Articulo 3°.-Las entidades cooperativas deberan verificar su variable de Capital Complementario (C.C.)
con respecto al valor tope autorizado segun la ecuacién del articulo 2°, al momento de considerar una
emision aprobada y en circulacién. También debera necesariamente, verificar esta relacién técnica al mo-
mento de:

a. Realizar la primera emision;
b. Ampliar la emision en circulacion o;
¢. Cuando la emision se encuentre agotada.

En cualquiera de los casos mencionados, el Consejo de Administracion debera realizar el estado de
calculo de la ecuacion al momento mas cercano a la época en que la asamblea se relina para tratar la
cuestion. Para ello, conjuntamente con la comunicacion de la convocatoria a asamblea se deberd anexar un
documento con la determinacién y calculo a que se ha llegado, certificado por Contador Publico indepen-
diente.

De igual modo, las entidades cooperativas que tengan emitidos los Titulos Cooperativos de Capitaliza-
cién deberan presentar un estado con el valor y célculo de la «C.C.» certificado por Contador Publico
Independiente, conjuntamente con la documentacién contable requerida por el articulo 41de la Ley 20.337.

Obtenida la relacién técnica del articulo 2° se establece que la emision de Titulos Cooperativos de
Capitalizacion (T1.CO.CA.) no podra superar en una vez y media dicho resultado.

Articulo 4°.- Cuando por la naturaleza dindmica de los componentes utilizados en la relacion técnica del
articulo 2° una emisién oportunamente encuadrada dentro de los limites establecidos quede por sobre el
valor del calculo de la «C.C. anual», la emisién deberd mantenerse dentro de los vencimientos y modalida-
des originarias pactadas, no debiendo en consecuencia, proceder al rescate anticipado y forzado de los
Titulos Cooperativos de Capitalizacién hasta el limite admisible. Tampoco procedera provocar una capitaliza-
cidn via suscripcion de cuotas sociales.

Articulo 5° - Al entrar en vigencia la presente norma, las entidades que ya cuenten con emision de
Titulos Cooperativos de Capitalizacion, podran atender en las condiciones originarias las obligaciones opor-
tunamente contraidas. Las nuevas suscripciones quedaran supeditada a la determinacion del valor de la
«C.C.».

Articulo 6° - Lo establecido en la presente resolucion entraré en vigencia a partir de los quince dias de su
publicacion en el Boletin Oficial.

Articulo 7°. - Comuniquese, publiquese, dése a la Direccién Nacional del Registro Oficial y archivese
aaaQ
Resolucion 1966/95 INAC

Norma a la que se deberan ajustar las cooperativas que opten por incrementar su capital en los términos
de la Resolucion N-°349/95- INAC

Publicada en el B. O. del 27/11/95
Buenos Aires, 16/11/95

VISTO el dictado de la Resolucién N°349/95 I.N.A.C. y lo dispuesto por los arts. 38 y 106 de la Ley
20.337,y

CONSIDERANDO: Que la Resolucién 349/95 INAC, en su art. 7°dispone la utilizacion de un libro ad hoc,

para registrar la emision de titulos cooperativos de capitalizacion, incluidas las transferencias que se operen
de los titulos.
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Que el mencionado libro ad hoc se denominaréa «REGISTRO DE TITULOS COOPERATIVOS DE CAPI-
TALIZACION (Res. 349/95 INAC)» y debera contar con la rubrica prevista en el art. 38 de la Ley 20.337.

Por ello, en uso de las facultades conferidas por los Decretos N° 669 del 8 de mayo de 1995y N°476 del
20 de setiembre de 1995.

EL DIRECTORIO DELINSTITUTO NACIONAL DE ACCION COOPERATIVARESUELVE:

Articulo 1°.- Las Cooperativas que opten por incrementar su capital en los términos de la Resolucién
349/95 INAC, deberan llevar un registro donde se inscribira la emision de los titulos cooperativos de capita-
lizacion, incluidas las transferencias que se operen con estos titulos. Este libro se denominard «REGISTRO
DE TiITULOS COOPERATIVOS DE CAPITALIZACION (Res. 349/95 INAC)» el que debera contener los datos
minimos que figura en el modelo que se agrega como ANEXO 1. Ademas, este registro debera cumplir con
los recaudos establecidos por el art. 38 de la Ley 20.337.

Articulo 2°- A partir de la publicacion de la presente resolucion, los lioros REGISTRO DE TITULOS
COOPERATIVOS DE CAPITALIZACIONES (Res. 349/95 INAC), que se presenten para su rubricacién debe-
ran ajustarse alo dispuesto en el articulo anterior.

Articulo 3° De forma.
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