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El temps és el pitjor
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n aquests moments pre-

vacacionals ja hem dei-

xat enrere el tancament

del primer semestre, que

dificilment oblidarem
ja que ha estat el pitjor dels ultims 50
anys com ¢és el cas del mercat america,
que ha tancat amb un S&P500 baixant
un -20%. Que es diu aviat perque sem-
bla que I'escenari principal descomp-
tat per Mr. Market és definitivament la
recessio. De fet, depen del dia es des-
comptaunarecessié molt profundaien
un altre moment es descompta menys;
tot aixo al costat de les dades d'inflacié
que també estan a flor de pell dels in-
versors. Ambla qual cosa els mercats es
van movent al so d'aquests escenaris.
Siemdisculpen, utilitzaré una analogia
amb la pellicula Mad Max i els mercats
en la qual es descriu que ens trobavem
en una Australia futura la civilitzacié
de la qual havia collapsat a causa de la
guerraialacritica escassetat de recur-
sos que existia. Aixo ésjust el que estan
descomptant les borses, i pot ser que

ho continuin fent. Si ens centrem en el
cas particular d'Europa, molt depen-
dent de recursos, és més evident que
les perspectives d'una crisi energeti-
ca son ja molt clares. S'esta generant
un empitjorament dels deéficits pres-
supostaris de la majoria dels paisos. De
fet, les tultimes dades de la balanca co-
mercial que s’han conegut a Alemanya
s'’hansituat enterritorinegatiu per pri-
meravegada des de fa molts anys. Si ai-
X0 esta passant a lalocomotora d'Eu-
ropa, ja ens podem fer una idea del que
succeeix a la resta dels paisos.

També hem tingut la primera victi-
maanivell d'empreses: Uniper, compa-
nyia de gas amb un deficit d'uns 9.000
M€ estimats, que pel que sembla hade-
manatsuportal governalemany davant
el seu possible collapse. I tot aixdo amb
el rerefons de la guerra a Ucraina, que
no dona signes de millora, ni les sanci-
ons, que es continuen produint des de
tothom cap a Russia. A tot aix0, només
cal afegir que el principal gasoducte
Nordstream 1 ha tingut un tall del gas
per motius de manteniment, generant
soroll sobre si després de la seva revi-
sio, continuara funcionant com abans
d'aquesta parada teécnica.

Tampoc ajuda la fortalesa del dolar
quejaes troba prop de la paritat contra
l'euro, ambla qual cosa continuem sent
victimes en ser compradors de mate-

rials cada vegada més cars, i la conse-
quentinflacié que aix0 genera. Aquesta
inflacié de costos ésjustel contrari que
necessitem en aquests moments per a
poder controlar-la. I tot aixo tenint en
compte que s'ha produit una forta cor-
recci6 en els metalls com és el cas del
coure o el niquel, la qual cosa ha alleu-
jat pressié en general. També els preus
dels cereals s'han anat ajustantalabai-
xa com ara el del blat.

L'aportaci6 de la Xina continua sent
caotica ja que esta immersa en politi-
ques zero Covid, amb una perspectiva
poc clara de quan acabaran aquestes
restriccions i puguem veure un fort re-
llangament economic. Recordem que
laborsaxinesajava comengar a corre-
girel 2021,ique enguany no és dels pit-
jors mercats, justament perque va co-
mencar abans.

Anivell d'indicadors avancats que es

van publicant, destacar que la majoria
ja es troben en territori de desaccele-
racié/recessio. Com és el cas de ZEW i
en concret el component d'expectati-
ves que el mes de juliol va experimen-
tar una considerable caiguda en passar
de-28a-53,8,fet que va suposar unre-
sultat pitjor de I'esperat i que i 1'ha si-
tuat a nivells de 2011. Al final, aquesta
dada posa de manifest la preocupacio
creixent entorn del subministrament
d'energia a Alemanya, amb la qual cosa
continuen deteriorant-se les perspec-
tives economiques.

Aquest mes comencen les publica-
cions de resultats del segon trimestre;
pensem que poden ser la clau no no-
més per siles estimacions de beneficis
es compleixen, sind més aviat per quina
visibilitat tenen les empreses la segona
part d'any i si seran capages d'aconse-
guir els beneficis que van projectar per
al'actual exercici. De moment, els be-
neficis estimats per a aquest 2022 es
continuen esperant amb creixements
a nivell general del 10%, la qual cosa
no quadra amb les baixades que s'han
produit en la majoria de les borses. Les
principals entitats d'analisi dels grans
bancsd'inversié parlen de recessio, pe-
ro demomentno afluixen la corda ajus-
tant els beneficis a la baixa. De fet, amb
una possible desacceleraci6 estariem
parlant d'una contracci6 de beneficis
entorn del-20%, que haurien d'aplicar
entre enguany i el 2023.

Es clar que en entorns inflacionistes
és dificil trobar actius refugi en mer-
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cats liquids. i en concret, la renda va-
riable, que dins dels liquids acostuma a
ser la més defensiva, sempre que s'in-
verteixi en empreses que poden conti-
nuar augmentant les seves vendes en

termes reals (descomptant la inflacio).
En la situacié actual en la qual ens
trobem, segons el que estic descrivint
en aquest article, podriem estar temp-
tats de vendre totes les nostres posici-
ons en renda variable i quedar-nos en
efectiu per a evitar les possibles futu-

res baixades dels mercats. Intentar fer
market timing pot ser perillés perque
possiblement el mercatjahadescomp-
tat gran part de tots aquests riscos.
Deixin-me que em torni a repetir,
perd com sempre la millor estrategia
sera continuar posicionats en empre-
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Un antic refrany diu: “Deute vell és deu-
te mort” i actualment cal recordar-ho
ates que l'objectiu de tot bon mords és
aconseguir demorar el pagament el ma-
xim de temps possible, ja que aquest ju-
gaafavorseu. Elmorés experimentatsap
que quant més retardi el compliment de
la seva obligacid, majors beneficis obtin-
dra. Per tant, tot morés avesat procurara
torejar al creditor el major temps possi-
ble ates que amb una mica de sort no no-
més aconseguira retardar el pagament
delsdebits, sind que inclis amb unamica
de sort se librara de pagar. El dialeg que
acostuma a tenir el creditor amb el mo-
ros és el segiient: «Sr. Pérez, quan em pa-
garaels 8.000 euros que em deu?», qlies-
tid alaqual el deutor respon: «Arano puc
pagar-li, si us plau, haura de donar-me
més temps». La pregunta logica que li
fa el creditor: «Per a que pugui aconse-
guirelsdinersipagar-me?»,sitinguésun
atac de sinceritat la resposta del morés
seria: «No, que va; és perque voste s'aca-
bioblidant de l'assumpte».

Per tant, 'objectiu final del moros
contumac és que el creditor acabi desis-
tint, abandoni els intents de recuperar el
seu credit mords i de facto li condoni el
deute. Abans he afirmat que el temps ju-
ga a favor del deutor i que quant més es
retardi en pagar, més diners guanya. El
retard en pagar una factura sempre ge-
nera un benefici financer; encara que el
retard sigui petit, hem de comptabilit-
zar un ingrés financer en poder utilitzar
un capital que generalment no ha costat
res,jaque’ha proporcionat gratis el pro-
veidor. Per al deutor és una alternativa a
finangar-se amb passiu a curt amb des-
pesa (préstecs i credits bancaris). Inclis
una demora en el pagament d'un sol dia
suposa un benefici financer per al deu-
tor. En consequiencia, el temps és el pit-
jor enemic del cobrament perque a me-
sura que transcorren els mesos, la pro-
babilitat que un impagat es converteixi
enincobrable creix de manera exponen-
cial. Laclaudelexiten el recobrament és
la rapidesa amb al qual s'actua; les pos-
sibilitats de cobrament sén molt eleva-
des si s'actua abans dels tres mesos de
produir-se I'impagament, pero comen-
cenadisminuir a mesura que transcorre
el temps, i van disminuint progressiva-
ment per cada mes d'espera. Al cabo dels
90 dies des de I'impagament, les proba-
bilitats de cobrament es redueixen dras-
ticament, i passat I'any, es veuen redui-
desaun25%.

Els motius pels quals el pas del temps
fa disminuir les possibilitats de recupe-
racié son: primer, l'apreciaci6 i la valora-
cid dels productes o serveis es redueixen
progressivament a mesura que passen
les setmanes; segon, la seva predispo-
sici6 a pagar va disminuint cada dia que

passa, aixicom elseu sentiment d’obliga-
cio; tercer, el moros consolidala seva po-
sicié amb el pas del temps; quart, a me-
sura que transcorre el temps augmen-
ta el risc d'insolvencia; cinque, el pas del
temps afavoreix l'oblit del creditor; si-
se, si deixem passar massa temps un al-
tre creditor s'avangara; sete, el pas del
temps pot provocar la prescripcié del
deute; vuite, es pot produir la prescrip-
ci6 de les responsabilitats dels adminis-
tradors, i decim, si el creditor posseeix
algun document canviari com xecs o pa-
garés, al cabo de cert temps, sorgeix la
prescripcié de I'acci6 canviaria.

Quan afirmo que el moros consoli-
dala seva posicié amb el pas del temps,
després de molts anys en la recupera-
cio de credits comercials, he observat
que a mesura que transcorre el temps el
deutor considera que té drets adquirits
per no pagat, i se sent ratificat en la se-
va conducta d'incompliment. Aix0 és aixi
perque quan el creditor triga molts me-
sosenreclamar elpagament d'unafactu-
ravenguda, el deutor pensa que ha con-
solidat la seva posicié de «jo no pago».
Imaginem el cas d'una empresa que per
descontrol intern se li hagi passat recla-
mar una facturaimpagada per importde
10.000 euros durant nou mesos a un cli-
ent que no complit amb la seva obligacio
de pagar per reposicio, enviant un xec al
venciment de la factura. Al final de I'any
el proveidor descobreix I'impagament i
reclama el reemborsament de la factu-
raal deutor.

Elpasdel temps pot provocarla pres-
cripci6 del deute. El dret de credit és un
dret subjectiu que té el creditor, pero la
persona sobre laqual recaulobligacio de
pagar no pot estar esperant que se li re-
clami el pagament de manera indefini-
da, ja que aix0 suposaria una insegure-
tat juridica que 'ordenament juridic no
permet. En consequiencia, la seguretat
juridica exigeix la limitacié del dret de
cobrament en el temps. Per aixo, la llei
admet la prescripci6 extintiva dels deu-
tes, que ésla perdua del dret del creditor
areclamar judicialment les quantitats
que se li deuen, per culpa que aquest no
I'ha exercit dins d'un termini de temps.
Comreglamentalart.1961del CC,lesac-
cions per reclamar judicialment el paga-
ment de deutes prescriuen pel mer lap-
se del temps fixat per la llei, per tant, la
prescripcio extintiva es produeix perne-
gligencia o abandonament del creditor.
La prescripci6 es fonamenta en la pre-
sumpcio de 'abandonament per part
del creditor del dret de credit en no ha-
ver-ho exercit oportunament. Per tant,
la prescripcié és una manera d’extincié
dels drets de cobrament del creditor pel
transcurs del temps, o sigui si el creditor
no realitza cap reclamacié del deute du-
rant un periode determinat, un cop ha
transcorregut el citat termini, el deutor
pot oposar-se a l'obligacié de pagari el
tribunal li reconeixera aquest dret si sha
complert el termini legal de prescripcio.
Amb tot, la jurisprudéncia dels tribunals
és constant en I'afirmacio del criteri res-
trictiu amb que ha de ser interpretada

aquesta modalitat d’'extinci6 de les obli-
gacions. Val la pena dir que la prescrip-
ci6 extintiva és un benefici per al deutor,
ja que gracies a ella deixa de ser-ho, pe-
ro que ha de ser un motiu que allargui el
deutor per oposar-se alademandaenun
procediment judicial. Dit d'una altra ma-
nera, la prescripcio ha de ser reclamada
per l'obligat en el procediment de recla-
macio judicial. Aquest punt és important
jaquelaprescripcié no pot ser apreciada
d'ofici (com ocorre amb la caducitat). Tal
circumstancia implica que, encara que
hagi transcorregut el termini de pres-
cripcid, silapart que pot alelegar aquesta
dltimanohofa, seravalidaljaccié exerci-
da pel creditor per al reconeixement del
seu dret de cobrament. Cal fer notar que
laprescripcié és un beneficirenunciable
pel deutor, que pot pagar el deute pres-
crit si se sent moral i éticament obligat a
fer-ho De manera paralelela el creditor
legitim pot reclamar el pagament d'un
deute prescrit per la via extrajudicial, ja
que no existeix cap prohibicié legal que
limpedeixi fer-ho. Una altra cosa és que
elcreditorinterposiunademandajudici-
aliqueeldeutoralelegui com a defensala
prescripcio extintiva.

El temps per a la prescripcié de tota
classe d'accions, quan no hihagi disposi-
ci6 essencial que determini una altra co-
sa, es comptara des del dia en que es van
poder exercir. Els terminis de prescrip-
ci6 de les accions de reclamaci6 de deu-
te varien molt en funcié del tipus d'obli-
gacié que es vulgui reclamar. Abans que
res, cal recalcar que des de I'any 2015 a
Espanya el termini de prescripci6 extin-
tiva amb caracter general i per als deu-
tes que no tinguin assenyalat un termi-
niespecial de prescripci6 és de cinc anys
(art.1964 del Codi Civil CC). Conseqtient~
ment, el termini per reclamar un deute
ordinari, aixi com els derivats d'una re-
laci6 mercantil, comercial o de prestacio
de serveis és de només cinc anys. Igual-
ment, el termini de prescripcio per satis-
fer el pagament dels lloguers i arrenda-
ments és de cinc anys (art. 1966 del CC).
També prescriuen als cinc anys qualse-
vol altre pagament que hagide fer-se per
anys o en terminis més breus; aqui entra
el dret a cobrar prestacions periodiques
pagables en terminis inferiors a un any.
Aixi mateix, prescriuen als cinc anys els
subministraments efectuats per com-
panyies d’electricitat, aigua, gas i també

ses de qualitat i amb endeutament poc
o nul, amb valoracions raonables (que
de passada direm que ho estan) ajusta-
des als seus futurs creixements de be-
neficis.

I per a acabar, una reflexid: si fa dos
anys en plena pandemia Covid els

les factures de telefonia i de telecomu-
nicacions. Tanmateix, la jurisprudencia
no acaba de posar-se d’acord respecte
del termini de prescripci6 d'aquests ser-
veis, ja que certa jurisprudéncia entén
que quan el deutor és un consumidor, la
prescripci6 de les factures de subminis-
trament de telefonia o d’aigua té un ter-
mini de prescripci6 de tres anys i no de
cinc, ates que no es tracta d'una presta-
ci6 unica amb obligaci6 de pagaments
periodics per facilitar el compliment del
pagament, sind de prestacions succes-
sives i periodiques que han de satisfer
particulars i per tant existeix prescrip-
ci6 triennal. Certs drets de cobrament
tenen un termini de prescripcié de tan
sols tres anys; son els pagaments deri-
vats de serveis professionals o subminis-
traments que acostumen a fer-se efec-
tiu en un termini de temps curt (art. 1967
del CC). En aquest apartat s'inclouen els
honoraris perserveisjuridics d'advocats,
notaris, registradors, perits i altres pro-
fessionals del dret. Aixi mateix, tres anys
és el termini de prescripcio per als paga-
ments que shan de realitzar a farmaceu-
tics, professors i professionals de I'ense-
nyanca en general. També tenen un ter-
mini de tres anys els deutes derivats de
contractes de hostalatge i de les com-
presde generes per partd’'un particulara
un comerciant, sempre que siguin com-
pres destinades al seu consum propiino
existeixianimdelucreambsevarevenda.
Laprescripcié del'accié canviaria su-
posa que la possibilitat que té el credi-
tor d'exercitar 'accié canviaria per re-
clamar el pagament del deute mitjangant
un procediment judicial especial suma-
ri, el denominat judici canviari, prescriu
als tres anys quan el document canvi-
ari sigui una lletra de canvi o un paga-
ré, i de només sis mesos quan es tracti
d’un xec. D'altra banda, la prescripcio de
les responsabilitats d'administradors és
una prescripci6 especial, és la que exis-
teix per reclamar responsabilitats als ad-
ministradors de societats quan existeixi
lesio dels interessos dels creditors -se-
gons el que disposalallei-ique quedafi-
xat el termini en quatre anys des que els
administradors cessessin en el carrec.
La intervenci6 de la prescripcio és el
mecanisme juridic que impedeix que es
produeixi la prescripcio extintiva d'una
obligaci6 de pagament. Segons l'art. 1973
del CC la prescripcio de les accions s'in-
terromp pel seu exercici davant els tri-
bunals, per reclamacié extrajudicial del
creditor i per qualsevol acte de reconei-
xement de deute pel deutor. I segons
l'art. 944 del Codi de Comerc la prescrip-
ci6 s'interrompra per lademanda o qual-
sevol altre genere d’'interpelelacio ju-
dicial feta al deutor, pel deutor, pel re-
coneixement de les obligacions o per la
renovacio del document en que es fona-
menti el dret del creditor. Es comenca-
ra a comptar novament el termini de la
prescripcio en cas de reconeixement de
les obligacions des del dia en que es faci.
En el de la seva renovacio des de la data
del nou titol. Es pot observar, doncs, que
per admetre la interrupcié de la pres-
cripcié el Codi Civil admet la reclamacio
extrajudicial com a forma d'aconseguir-
la, mentre que el de Comer¢ no la con-
templa. Amés, el Codi de Comerg consi-
deralarenovacié deldocumentenelqual
es fonamenta el dret del creditor com a
causadelainterrupci6iel CodiCivilnola
menciona. Aixi doncs, la gran diferencia
ésque el Codide Comer¢noadmetlare-
clamacio extrajudicial del creditor almo-

bancs centrals van fer tot el possible
per no generar la major recessié de la
historia, tampoc caldria esperar que
araspermetin que succeeixi,com sem-
bla que els mercats ja han comencat a
descomptar després de les fortes bai-
xades.

rés com a causa interruptiva de la pres-
cripcid. Tanmateix, actualment existeix
un corrent tant doctrinal com jurispru-
dencial tendent a equiparar les causes
de la interrupci6 de la prescripci6 tant
en 'ambit civil com en el mercantil, pe-
ro donant preferencia al primer. El Tri-
bunal Suprem ja s’ha pronunciat respec-
te delavalidesa de lareclamacio extraju-
dicial del Codi Civil com a causa per a la
interrupcio de la prescripcio en el tran-
sit mercantil. La reclamaci6 extrajudici-
al es pot realitzar de diferents maneres
(per exemple, un burofax amb justificant
de recepcio i certificacio de contingut),
pero sempre sha d’acreditar la comuni-
cacio fefaent feta al deutor. Lenviament
d'una carta certificada ambjustificant de
recepcio no sol considerar-se suficient
per acreditar la notificacio fefaent. Val la
pena assenyalar que la manera més se-
gurad’interrompre laprescripcid és mit-
jancant un requeriment notarial, per a
que es pugui provar de manera fefaentla
reclamacio del creditor i davant del qual
eldeutornoté cap escapatoria. Enelmo-
ment en que s'interromp la prescripcio,
el creditor pot interrompre totes les ve-
gades que vulgui el termini de prescrip-
ci6, amb la qual cosa el deutor romandra
indefinidament obligat al termini. En les
obligacions solidarieslainterrupcié dela
prescripcio aprofita o perjudica perigual
atots els creditors i deutors, a diferén-
cia de les obligacions mancomunades.
Lainterrupci6 dela prescripcio contra el
deutor principal per reclamacio6 judicial
deldeute faefecte també contra el seufi-
ador; pero no perjudicara a aquestla que
esprodueixiperreclamacions extrajudi-
cials del creditor o reconeixements pri-
vats del deutor.

D’una altra banda, la caducitat dels
drets sorgeix quan la llei o la voluntat de
les parts assenyalen un termini fix per
ala durada d'un dret, de tal manera que
transcorregutaquestterminiel citatdret
jano potser exercit. Ladiferenciaambla
prescripcio és que a la caducitat el dret
esta sotmes a un termini preclusiu e du-
rada que no pot ser interromput per l'ac-
tuacié del creditor. Una altra diferencia
és que la caducitat en alguns casos pot
ser convencional (acord entre les parts).
Aixi mateix, la caducitat opera de mane-
raautomatica extingint el dret de cobra-
ment i és declarada d'ofici pel tribunal
quan el jutge sadoni que sha produit la
caducitat sense que sigui necessari que
el beneficiari 'hagi alelegat. Les causes
decaducitatvenenregulades perlarticle
236 ss. De la Llei dEnjudiciament Civil
(LEC)i en particular en l'article 237. Ca-
ducitat de la instancia que estableix que
estindran per abandonadesles instanci-
esirecursos en tota classe de plets si, tot
il'impuls d'ofici de les actuacions, no es
produeix activitat processal alguna en el
termini de dos anys, quan el plet estigu-
ésen primerainstancia;idun, siestigués
en segona instancia o pendent de recurs
extraordinari per infraccié processal, o
de recurs de cassacié. Aquests termini
es comptaran des de I'dltima notificacio
ales parts. Aixi mateix, l'art. 518 LEC as-
senyala la caducitat de 'accié executiva
fundada en sentenciajudicial o resolucié
arbitral en determinar que l'accié execu-
tiva fundada en senténcia en resolucié
judicial que aprovi una transaccio judici-
alounacord assolit en el procés o enre-
solucié arbitral caducara si no s'interpo-
sa la corresponent demanda executiva
dins dels cinc anys segtients a la fermesa
de la sentencia o resolucio.
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Novaregulaci6: Andorra, crypto-friendly?

1 passat 30 de juny del

2022, el Consell Gene-

ral va aprovar el text de

la Llei de la representa-

ci6 digital d’actius mit-
jangant I'as de la criptografia i de la tec-
nologia de llibre registre distribuit i
blockchain.

Segons l'exposici6 de motius, la Llei
neix amb l'objectiu de facilitar un op-
tim entorn d’equilibri entre la innova-
cio, el mercat,les preferencies de la so-
cietat, el desenvolupament tecnologic i
elmarclegal,isotala maxima de sertec-
nologicament neutra en termes norma-
tius i de competencia, alhora que per-
metre-hi la participacié amb certesa i
seguretat juridica, i aixi garantir 'estric-
te compliment dels pilars basics de les
normes de funcionament de mercat de
capitals, quanta proteccio de les dades
de caracter personal, contractacio elec-
tronica, protecci6 de l'inversor, abts de
mercat, normativa de prevencio i llui-
ta contra el blanqueig de diners o valors
i el financament del terrorisme, entre
d’altres. Aixi doncs, el proposit és cre-
arles millors condicions perque el Prin-
cipat dAndorra evolucioni cap a un em-
placament especialment idoni per a les
empreses d'innovacio, en especial per a
aquelles vinculades estretament amb la
tecnologia blockchainiDLT.

El text és innovador (s'utilitza un simil
entre la tecnologia blockchain i 'Arma-
ri de les Sis Claus adquirit pel Principat
d'Andorra al 1580, la finalitat del qual era
la de custodiar documents sota un re-
gim de consens), pero a la vegada com-
plex, sobretot per la terminologia alta-
ment tecnica emprada.

Sense entrar avalorar la técnicalegis-
lativa utilitzada i certes mancances, el
text recull alguns punts de la proposta
del Reglament del Parlament Europeu i
del Consellrelatiuals mercats de cripto-
actius i pel qual es modifica la Directiva
(UE) 2019/1937 —o MiCA~. La gran dife-
rencia, pero, radica en que la Llei no re-
gula el régim aplicable als actius digitals
queesconsiderininstrumentsfinancers
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o diner electronic —amb l'impacte re-
llevant en 'emissioé d'ofertes publiques i
deute, tant privat com public, que conti-
nua sense un marc normatiu—.
Respecte de I'ambit d'aplicacio, la Llei
regula qualsevol tipus d'activitat de par-
ticipacié enlarepresentacié digitald'ac-
tius realitzada per societats andorra-
nes —sense quedar clar el réegim per a
les persones fisiques—. No obstant aixo,
queda exclosa expressament la mine-
ria directa i per compte propi, aixi com
la negociaci6 directa i per compte pro-
pi d'actius digitals amb plataformes de
negociacio, quan sigui aquesta I'tnica
activitat que es desenvolupi. En relacio
amb l'activitat de mineria, estara sub-
jecta a autoritzaci6 previa del Govern
d’Andorra, amb informe preceptiu previ
de l'operador del sistema electric —ex-

Consultor: fiscal

Jaime
Mesas

Aquesta setmana volem compar-
tir amb els lectors la Consulta Vincu-
lant nimero CV0238-2022del Depar-
tament de Tributs i de Fronteres (en
endavant, DTF), del 17de mar¢ del 2022,
en relacié amb la consideraci6 d’apor-
tacié no dineraria a efectes del regim
fiscal de les operacions de reestructu-
racié empresarial.

Els Consultants son dues persones
fisiques, de nacionalitatandorrana, ca-
sades en regim de separacié de béns i,
actualment residents fiscals a Andor-
ra, per tant contribuents per I'IRPF. Els
Consultants tenen dos fills també de
nacionalitat andorrana i residents fis-

cals un a Andorra (d’ara endavant, el
«Fill 1») i 'altre a Espanya (d’ara enda-
vant, el «Fill 2»).

Els Consultants sén socis d'una so-
cietat mercantil andorrana de nova
creacio (d'ara endavant, la «Societat»),
participada en un 48% pel Conjuge 1,
un 48% pel Conjuge 2, un 2% pel Fill 11
un 2% pel Fill 2. La Societat té per ob-
jecte 'explotacié del patrimoni famili-
ari, a tal efecte, es proposa donar d’al-
ta un comerg d'explotacio de béns im-
mobles.

Els Consultants son propietaris a
nivell individual o proindivis, segons
es detalla seguidament, dels seglients
béns immobles:

a) 2 pisos, destinats a habitatge, que
estroben actualmentbuitsisén propi-
etat del Conjuge 1.

b)1pis destinatahabitatgeiunapla-
¢a d’'aparcament, que es troben actu-
alment arrendats i son propietat del

e ——

ceptuant les installacions particulars,
de menys de 10 ordinadors i les basades
en proof of stake—.

La Llei també és aplicable a totes les
ofertes publiques de representacions
digitals d'actius, independentment de
la seva configuracid, naturalesa juridica
ifuncionalitat, que s'estructurin, iniciin,
emetin, suportin, emmagatzemin, pro-
cessin, validin, rebin, executin, comer-
cialitzin, distribueixin, transfereixin, di-
positin, custodiin, negociin, controlin,
administrin o destrueixin actius digi-
tals a o des d'’Andorra. Per les emissions,
s'estableix el requisit d'autoritzaci6 pre-
via —quan siguin superiors als dos mili-
ons d'euros—iregistre, diferenciant en-
tre oferta publica i privada. Aixi, es po-
den oferiricomercialitzar actius digitals
demanerapublicaaodesd'Andorraain-

Conjuge 2.

¢) 2 locals comercials, amb una
cambra destinada a magatzem i pla-
¢a d'aparcament, que es troben actu-
alment arrendats i son propietat del
Conjuge 2.

d)1pis destinata habitatgeiuna pla-
¢a d'aparcament, que es troben actu-
alment arrendats i son propietat dels
Conjuges en proindivis.

Els Consultants es proposen por-
tar a terme una ampliacié de capital
en la Societat, que comportara I'emis-
si6 de 100 noves participacions socials
(d’araendavant, les «Participacions So-
cials»). Lesreferides participacions se-
ran subscrites 50% pel Conjuge 1i 50%
pel Conjuge 2, pel seu valor nominal
més una prima d'emissio.

Les Participacions socials seran de-
semborsades mitjan¢ant'aportacio no
dineraria dels Immobles.

Un dels aspectes objecte de la con-
sulta és determinar, si els motius expo-
sats es consideren motius economics
valids per acollir-se al regim fiscal es-
pecial de la LRFORE.

En aquest sentit, el DTF determi-
naque la finalitat del regim fiscal de les

versors professionals i minoristes —ma-
xim 150 personesi8 milions per emissio,
en un periode de 12 mesos—, complint
una serie de requisits en materia de pu-
blicitat. També es recullen els suposits
per publicar un prospecte.

No obstant aixo, s'exclouen de I'apli-
cacio delaLlei, les emissions d'actius di-
gitals que: (i) siguin ofertes gratuites —
malgrat no es defineix el concepte—; (ii)
siguin creades automaticament mitjan-
cant processos de mineria com a con-
traprestacio per al manteniment de la
xarxa o la validacio de les transaccions;
(iii) siguin uniques i no fungibles (e.g.
NFTs); (iv) siguin instruments financers
d'acord amb la definici6 recollida en la
Llei 8,/2013, i (v) sigui diner electronic
segons la Llei 8 /2018.

LaLleiatribueixlacompetenciade ca-

operacions de reestructuracié empre-
sarial és procurar que la fiscalitat no
suposiunimpediment per executar les
operacions de reorganitzacio; aixi ma-
teix, aquesta normativa pretén evitar
que el regim fiscal que s’hi preveu, ge-
neri un incentiu per a reestructuraci-
ons que no tenen unajustificacié solida
des de I'optica economica o de negoci
sin6 que estan basades en raons pura-
mentfiscals. Sobre aquesta condicio, el
Decretlegislatiu de publicaci6 del Text
Refés de la Llei 17/2017, del 20 d'octu-
bre, de Regim Fiscal de les Operacions
de Reorganitzacié Empresarial, al'arti-
cle 15.2, estableix el segiient:

«Article 15. Aplicaci6 del regim

2. No obstant aix0, el regim fiscal
previst en aquesta Llei no és aplicable
ales operacions referides a l'article 2
que tinguin com a objectiu principal o
comundels seus objectius principals el
frau ol'evasi6 fiscal. El fet que una ope-
racié no s'efectui per motius econo-
mics valids, com ara la reestructuracio
o laracionalitzacio de les activitats de
les parts que hiintervenen, siné amb la
mera finalitat d'aconseguir un avantat-
ge fiscal, constitueix una presumpcié

tegoritzacio dels actius digitals en ex-
clusiva a I'Autoritat Financera Andor-
rana, encara que no es recull el proce-
diment administratiu corresponent.
S'indica, no obstant aix0, que un ac-
tiu digital pot posseir les funcionalitats
de mitja de pagament, diposit, propo-
sitd'inversid, unitat de compte o de mit-
jad'accés a plataformes; pero no s'es-
tableix un regim clar d'aplicacié —o
taxonomia—, a diferencia d'altres juris-
diccions que sil'han establert, o finsitot
autoritats europees.

Es defineixen els diferents partici-
pants en el mercat de la representacio
digital d'actius, sent la figura més relle-
vant la del venedor digital. Tanmateix,
no tots els participants de mercat s6n
entitats subjectes a llicéncia per part
de I'Autoritat Financera Andorrana (30
dies habils de verificacid i cinc mesos
per l'autoritzacio), i prova esta que al-
guns articles confonen ambdues figu-
res. Constitueixen activitats subjectes
allicencia les seglients: (a) les emissi-
ons de representacio d'actius digitals;
(b) la custodia i administraci6 dels ac-
tius digitals per compte de tercers; (c)
les plataformes de compravenda d'ac-
tius digitals; (d) 'execucio d'ordres d'ac-
tius digitals per compte de tercers; () la
recepcid ila transmissié d'ordres d'ac-
tius digitals per compte de tercers; (f) la
participaci6 en la facilitaci6 de serveis
financers en relacié amb I'emissor d'un
esdeveniment de generacié d'actius di-
gitals; (g) la collaboracio en el processa-
ment o validacié de transaccions d'una
DeFi, i(h) el veedor digital.

Altres activitats subjectes a llicen-
cia son 'assessorament, i qualsevol al-
tre servei d'inversio relacionat amb ac-
tius digitals.

Qtiestions addicionals que s'introdu-
eixen a la Llei son modificacions i qlies-
tions poc encertades en materia d’'in-
versio estrangera, fiscalitat, organismes
d'inversio collectiva, smart contracts, la
creaci6 de 'Andorra Dex, que podra ac-
tuarcomamercatregulato SMN perins-
truments financersila facultat demetre
diner digital sobira, sense un banc cen-
tral ni politica monetaria al pais.

Vist el text definitiu i la magnitud del
desenvolupament reglamentari, ens
trobem davant una necessitat o un ca-
pritx? Necessitat si, pero amb un text
desafortunat que esperem no es quedi
enun calaix.

quel'operacio6 té coma objectiu princi-
pal o com un dels seus objectius prin-
cipals el frau o I'evasio fiscal.

Les actuacions de comprovacié de
I'Administracié tributaria que deter-
minin la inaplicacié total o parcial del
regim fiscal previst en aquesta Llei per
aplicacio de les disposicions del para-
grafanterior eliminaran exclusivament
els efectes de 'avantatge fiscal asso-
lit indegudament, sense perjudici de
la liquidacio dels interessos morato-
ris que siguin procedents i de 'aplica-
ci6 del régim sancionador correspo-
nent, si escau».

El DTF conclou que els motius eco-
nomics exposats pelsConsultants, sent
aquests, simplificar i professionalit-
zarl'estructura patrimonial, dirigir no-
ves inversions immobiliaries i partici-
par-hi, donar entrada als seus fills al
patrimoni familiar i ordenar la futu-
ra successio, podrien justificar el fons
economic de 'operaci6 que és objec-
te d’aquesta consulta. No obstant I'an-
terior, sorprén que el DTF determini
que amb la informacié proporcionada
no és possible avaluar el compliment
d’'aquest requisit.
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Andbank vendra la seva

llicéncia bancara al Brasil

a Creditas

ndbank i Creditas han
signat un acord que
ajudara ambdues com-
panyies a maximitzar la
seva rendibilitat. Sub-
jecte a les aprovacions reguladores,
Andbank Brasil vendralasevallicencia
bancaria a Creditas, una de les majors
fintechs d’America Llatina. Després
d'aquesta operacio, Andbank conti-
nuara operant al pais com a broker
dealer (DTVM)icomasocietat gestora
de fons d'inversié amb 8.000 milions
dereals brasilers en actius sota gestid.

D'aquesta manera, Creditas adqui-
reix la llicencia bancaria d'’Andbank
(Brasil) S.A. en una operaci6 que esta
valorada en més de 500 milions de re-
als després d'una ampliacié de capital
ide l'aprovacié de les autoritats com-
petents: Banc Central do Brasil (BCB),
I'Autoritat Financera Andorrana (AFA)
i el Conselho Administrativo de Defe-
sa Econdmica (CADE).

L'acord signat entre les dues com-
panyies contempla un acord per im-
pulsar l'eficiencia, la rendibilitat i el
desenvolupament del seu negoci
d'Andbank al Brasil, aixi com la possi-
bilitat que Creditas es converteixi en
accionista del negoci de banca priva-
da d'Andbank. Al mateix temps, And-
bank té previst ser accionista minori-
tari de Creditas.

«Coneixem l'equip d'’Andbank des
de fa anys i tenen una marca global
molt respectada al Brasil. Amb aques-
ta operacid, podrem continuar el nos-
tre creixement amb els diposits com
a font addicional de finangcament», ha
comentat el fundador i CEO de Cre-
ditas, Sergio Furio, que ha afegit que
«Andbank té la mentalitat i ADN que
necessitem per a un acord estrategic
d'aquest tipus. També ha tingut molt
exit en la construccié des de zero del
neobanc digital de més creixement a
Espanya, on el mercat és molt com-
petitiu».

Segons el CEO d'Andbank, Car-
los Aso, «aquesta transaccio6 ens per-
metra millorar el nostre retorn del

capital i eficiencia en linia prevista
amb el nostre pla estrategic. Estem il-
lusionats del valor que aquesta opera-

ci6 creara al Grup Andbank i molt sa-
tisfets de tenir un company de viatge
com Creditas».

Andbank fa una donaci6 de prop de 700.000

euros a projectes de recerca contra el cancer

Andbank ha donat683.530 euros apro-
jectes de recerca contra el cancer. A
través del seu fons SIGMA Global Sus-
tainable Impact (GSI), I'entitat continua
fent costat ala Fundaci6 CRIS contra el
cancer, a la Fundaci6 Fero i a I'hospital
Sant Joan de Déu. El fons GSI, que in-
verteix sota criteris ESG (mediambien-
tals, socialsi de bon govern corporatiu)
id'impacte, cedeix el 9% de la comissio
de gesti6 iel100% de la comissio d'exit
aprojectes derecerca contra el cancer.
Entresanyselfonshadonatmésd'1mi-
li6 d'euros a projectes relacionats amb
la recerca contra aquesta malaltia. La
donaci6 recaptada en el tercer any de
vida del fons anira destinada, en aques-
taocasid,adonar continuitat al projec-
te STAB de la Fundacié CRIS contra el
cancer en la Unitat d'Inmuno-Onco-
logia de I'hospital 12 d'Octubre, liderat
pel doctor Luis Alvarez-Vallina; al Pro-

grama de Diagnostic Molecular Avan-
cat (DIAMAV) a la Vall d'Hebron Insti-
tut d'Oncologia (VHIO), el responsable
de la qual és el doctor Josep Taberne-
ro; i a beques FERO per a joves inves-
tigadors. Aixi mateix, el fons ha desti-
nat part de la seva recaptacié a un pro-
jecte de recerca que estudia l'aplicacio
d'Immunoterapia CART en la Leuce-
mia Linfoblastica Aguda en pacients
oncologics infantils. La investigadora
principal d'aquest projecte és la doc-
tora Susana Rives. Segons el CEO del
Grup Andbank, Carlos Aso «la recerca
contra el cancer és l'eix principal d'ac-
tuaci6 de l'estrategia de responsabili-
tat social corporativa d'’Andbank i amb
aquest fons aconseguim integrar en el
nostre negoci la generacio d'impacte
enlasocietat».

El Sigma Global Sustainable Impact
(GSI) ésun fons multiactiu de rendava-

riable que persegueix generar un im-
pacte positiu i directe —a través de les
seves inversions— i un impacte social,
en destinar part de la comissio de ges-
tidila comissio d'exitafinangar projec-
tes de recerca contra el cancer. Comp-
ta amb prop de 75 milions de patrimo-
nisota gestid ila sevafilosofia de gestid
li ha permes obtenir la maxima qualifi-
cacio6 en el Morningstar Sustainability
Rating. La manera d'aplicar els criteris
ESG enlafilosofia del fons GSI marcala
diferencia de la seva gestié. D'una ban-
da, se centra en la cerca de les compa-
nyies liders en el seu sector en mate-
ria de bon govern corporatiu i de prac-
tiques sostenibles, seguint I'estrategia
‘Bestinclass'i, per un altre, enla'inver-
si6 d'impacte’, que inverteix en com-
panyies que per la seva activitat gene-
rin un impacte mediambiental o soci-
al positiu.

g | rainee Program

Incorpora 20 joves

Andbank ha donat la benvinguda als 26
joves que inicien el programa de prac-
tiques d'estiu emmarcat dins 'Andbank
Trainee Program. D'aquests, hi haura 15
queestaranalesoficinesdel pais,ilares-
taaserveis centrals en els ambits opera-
tiuide serveis.

Els estudiants compartiran el seu dia
a dia amb I'equip de professionals dels
diferents departaments de serveis cen-
trals i d'oficines, integrant-se al moén la-
boralien concretal sectorbancari,alho-
ra que reforcaran els equips de l'entitat
durant el periode estiuenc duent a ter-
me tasques de suport.

Aquest programa va néixer amb l'ob-
jectiu de donar suport al talent jove ia
la seva ocupabilitat a través d'integrar-
se totalment dins del mon laboral. Aixi,

els joves estudiants tenen la possibilitat
d'obtenir experiencia practica on poden
adquirir eines i competencies professi-
onals, completar la seva formacio, tre-
ballar en equip i gestionar projectes, ele-
ments que consideren fonamentals pel
seu futur laboral.

Els 26 participants han estat escollits
entre gairebé més de 100 sollicituds que
el departament de recursos humans va
rebre des del'obertura del termini d'ins-
cripcid. Alguns dels requeriments per
formar part del Trainee Program eren:
cursar 2n any d'estudis superiors relaci-
onats amb 'Administraci6é d'Empreses,
Economia, Enginyeria o Dret, entre d'al-
tres, i nacionalitat andorrana o resident
aAndorra. Durant les anteriors edicions,
han participat més de 150 estudiants.

Fls bancs andorrans comencen a
substituir els TPV dels comercos
ala tecnologia Android

Els bancs andorrans, a través de la
seva filial Sermipa, que té per objectiu
la prestacié de serveis vinculats amb
I'is de targetes i altres mitjans de pa-
gaments, estan procedint a substituir
el 100% del parc de terminals TPV dels
comercos a la tecnologia Android. El
desplegament dels nous terminals es
preveu que finalitzi durant I'dltim tri-
mestre de l'any.

Aquesta migraci6 integral del parc
de TPV respon a la voluntat d’apropar
els comercos del Principat a la tecno-
logia més actualitzada, global i moder-
naenl'ambit dels pagaments, i compor-
talaretirada de tots els terminals antics
per instalelar-ne de nous amb tecnolo-
gia Android.

El terminal Android permet una
configuracio6 personalitzada a les ne-
cessitats del comerg segons el sector
economic en el qual operi. Si el comerg
ho desitja, el terminal pot ser parame-
tritzat com a dispositiu dual, permetent
realitzar les operacions tant utilitzantla
xarxa wifi de I'establiment, com a través
de laxarxa de telefonia 4G.

Aquests terminals Android aporten
també un gran valor afegit per mitja de
les diferents aplicacions (app) que s’hi
poden installar sota els nivells més alts
deseguretat,adaptades a diferents sec-
tors d’activitat i que queden connecta-
desalamateixaaplicacio de pagaments.

Adaptacié per a les persones invi-
dents

El nou sistema esta preparat i en
breu es faran proves en real, per acti-
var un sistema de pagament adaptat
per ales persones invidents o amb visio
reduida per poder fer els pagaments.
A través d'una activacié per veu, el cli-
ent podra seguir les indicacions i fer
I'operacié amb total seguretat.
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