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lesportesdel 2023, presen-
tem les perspectives eco-
nomiques pel proper any
en un resum que engloba
na visié macroeconomica
dels diferents mercats.

Enlabatalla dela Fed contrala inflacio,
hi ha enemics amagats que els inversors
poden no estar veient. La Fed, conscient
d'ells, ha d'insistir en la seva vigilancia per
amantenir-los a ratlla. La inflaci6 genera
una aparenca de benefici en els comptes
de resultats empresarials que és en reali-
tatunaillusio. Es deu al fet que les corpo-
racions comptabilitzen els costos opera-
cionalsiles depreciacions en base histo-
rica (preus més baixos), donant lloc a una
exageracio del resultat. No és fins alare-
posicio, apreus de mercat mésalts, que té
lloc l'ajust posterior en beneficis. El pro-
blema generat és el conegut com «sobre
distribuci6 de beneficis».Ja que els resul-
tatsesdistribueixen abans del'escometre
lareposicio, siaquests eren exagerats, pot
resultar en un problema de caixa per a fi-
nangaraquestareposicio (que solsermolt
alta en periodes de cicle tarda, amb capa-

citats utilitzades del voltant del 80%). Ai-
x0 pot derivar en un alluvié de demanda
de capital per partdelesempreses,igreus
tensions en el mercat de diners que po-
drien acabar desplacant-se al mercat de
deute corporatiu.

Laidea que la inflaci6 anira moderant-
se per simple efecte base, i sense prac-
ticament dolor, podria ser una miqueta
simple i ingenua. La historia mostra com
cada 2 punts percentuals de reduccié en
lainflacié als EUA, hanecessitat d'unare-
cessio que ha originat una deterioracio
en la desocupacio6. La relacio és: per ca-
da punt percentual de millora en infla-
ci6 fan falta 0.6 p.p. de deteriorament en
atur. Com la inflacié general avui esta en
€l7,7%, parlem de gairebé 6 punts percen-
tuals de rebaixa necessaria. Aixo és no-
més consistentamb unarecessio que vin-
guiacompanyada d'un empitjorament en
l'atur d'uns 3,5 a 4 punts percentuals (fins
a una taxa de desocupacio del 7,2-7,5%).
D'altrabanda, lainflacio maiha ceditquan
els Fed Fund rates estan per sota del PCE
core (avui en 5%). Per aixo, tenim dubtes
sobre la possibilitat que la Fed aconse-
gueixi rebaixar la inflaci6 sense que aug-
menti els tipus d'interes de manera més
significativa.

Pel que fa a Europa, el conflicte exis-
tent,lluny de serregional,hamutatenuna
cosa globalitransversal. Global, per invo-
lucrar a les principals poténcies. Trans-
versal, perque es desenvolupa en multi-

ples camps (politica, energia, semicon-
ductors, alimentacio, finances, etc.). Els
conflictes globals duren molt, fent proba-
ble que la situaci6 es prolongui al llarg de
2023. La transversalitat fa que tot el com-
plexde materies primeres pugui continu-
ardislocat per moltde temps, pressionant
lainflacio durant tot el 2023, i obligant els
bancs centrals a mantenir-se vigilants,
potser,méstempsdel queactualmentan-
ticipa el mercat; i en aquest cas I'entorn
probablement continuaria sent advers
per als mercats financers.

Existeix un estret vincle entre ener-
gia, cicle economic i mercats. A l'econo-
mia mundial maili ha anat bé amb preus
energetics estructuralment altsi, sibé els
preus del gas han disminuit recentment
a Europa, encara segueixen un 800% per
sobre del preu mig anterior al 2020 (als
EUA estan un 216% per sobre dels nivells
anteriors a 2020). El vincle mostra també
que rares vegades va ser rendible inver-
tir en actius financers quan I'energia es-
tava cara i tendia a I'alca. Avui, desgraci-
adament, I'energia encara es troba en fa-
se d'acceleracio si atenem la tendencia
dels preus en els ultims dos anys en rela-
cié ambla tendéncia dels tltims 15 anys.

Rebots de curta durada en els mercats.
Amb I'esperanca que la inflaci6 ja hauria
fet pic, fet que ha passat diverses vega-
des el 2022, es va induir a un rebot en els
preusdelsactius. Elproblema és que quan
una esperanca brolla durant llarg temps
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és perque pot ser prematura. El Comite
d'Inversions Globals dAndbank (CIGA) fi-
nalment va coincidir que era possible que
lainflaci6 hagués tocat ja sostre als EUA,
pero el debat va ser ardu perque sabem,
per les nostres dades, que la inflacié mai
aconsegueix el seu maxim fins a ben en-
tradala recessio. Dit aix0, convenim tam-
bé en que els preus anaven a mantenir-se
incomodament alts per un llarg periode,
augmentantles possibilitats que elsbancs
centrals provoquin deliberadamentla re-
cessio per a tornar a contenir la pujada
generalitzada dels preus.

Europaiel BCE. Sigui comsigui, hagito-
cat o no sostre la inflacio, una de les con-
clusions basiques del CIGA va ser que les
principals economies mundials entraran
en recessio el 2023. Comencgara Europa,
possiblement mostrant ja una contraccié
en el quart trimestre del 2022, que po-
dria estendre's fins al segon trimestre del
20231, qui sap si, depenent del que passia
Ucraina, fins al tercer trimestre de 2023.
Aquest procés recessiu fara gran part del
treball del BCE, que pujara el Depo rate
fins a un nivell del 2,75%-3%, i el Refi Ra-
te al 3%-3,25%.

ElsEUAilaFed. Leconomianord-ame-
ricana, pel seu major dinamisme, po-
dria trigar una mica més a entrar en re-
cessio, estant a més per veure la intensi-
tat d'aquesta. La interpretaci6 negativa
d’aquesta resiliencia economica és que la
Fed arribara més lluny (en termes de Ter-
minal Rate) en el seu intent de refredar
'economia, probablement elevant els ti-
pus per sobre del 5%, i mantenint-los en
aquest nivell un o potser dos anys. Amb
aquesta perspectiva, el que la Fed sembla
oferir és un periode sostingut de creixe-
ment sub-par, per a controlar la inflacié
amb el temps, evitant un dolor excessiu i
intens a curt termini. Aix0, que encara no
esreflecteix en els preus dels actius, pot
resultar en una sorpresa negativa quan
es vagi materialitzant. Per descomptat,
no compartim I'opinié que la Fed podria
comencar a baixar els tipus d'interes ja
al2023.

El marc dels quatre quadrants. Aquest
marc només considera dues variables,
creixement i preus, per la qual cosa no-
més caben quatre escenaris per a l'eco-
nomia mundial: 1) creixement amb infla-
ci6; 2) creixement amb deflacio; 3) reces-
sidambinflacio,i4)recessié amb deflacio.
Lenfocament cobra més rellevancia puix
que els actius financers es comporten de
manera ben diferent en funcié den quin
quadrant es trobi l'economia. En opinié
d’Andbank, I'economia mundial es diri-
geix cap al quadrant 3 (recessié amb in-
flaci¢). I encara quan aquesta transicio
podria ser temporal ha de mantenir-se la
prudencia, molt més com que en aquest
escenari pocs actius financers responen
bé.
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La morositat forma part de certes practi-
ques empresarials viciades que shan per-
petuat en alguns paisos del sud d’Europa
fa décades, o inclus des de fa varis segles.
La morositat és un fenomen dificil d'er-
radicar ates que forma part dels costums
d’alguns paisos meridionals, iha existitar-
relada a la tradicié mercantil des de fa se-
gles, per la qual cosa només amb canvis
legislatius sera possible acabar totalment
amb el problema. La societat de certs pai-
sos ha estat sempre molt tolerant amb els
morosos, i inclds existeix certa simpatia
cap el moros que fuig i esquiva habilment
als seus creditors. En el fons, al llarg de la
historia sempre han existit aprofitats que
creixen a costa de no pagar als seus credi-
tors. El cert és que estaplenadessituacions
d'impagament de deutes, algunes pinto-
resques ja que afecten no només a perso-
nalitats de 'ambit empresarial, sind inclts
a personatges famosos que surten cons-
tantment ala premsarosa. En aquests ca-
sos no solen existir senyals de rebuig per
part de l'opini6 publica ni una censura pel
comportament mords d'aquests perso-
natges, tot i que la informaci6 dels impa-
gaments de deuteside l'existencia de de-
mandes judicials surt complidament als
mitjans de comunicacio, de manera que
els famosos implicats van poder continu-
arambles seves vides sense patir cap per-
judicienles seves reputacions.

El teixit empresarial també determi-
na la morositat, ateés que existeixen mol-
tesempresesamb unadeficient estructu-
ra financera, sempre necessitades de di-
ners, i amés tenen una mala planificacio
economic-financera. Aixo es deuaque en
molts paisos el teixit empresarial esta for-
mat majoritariament per microempreses
ipetites empreses que disposen de pocs
recursos financers. Prenent com a exem-
ple el cas dEspanya, en general les pimes
suposen quasi el 97% del teixit empresari-
al. Ara bé, les microempreses constituei-
xen €l94% de les empreses del sector pri-
vat, per la qual cosa aquest tipus de nego-
cis son els que predominen. Aixo significa
que la majoria de les empreses tenen es-
tructures financeres deébils i tenen com
a assignatura pendent el financament a
llarg termini, perlaqual cosa son molt fre-
quients els problemes financersiles ten-
sions a tresoreria. Moltes empreses uti-
litzen com a fon de financament el cre-
dit atorgat pels proveidors, i es dediquen
a forgar aquests recursos. Aixi mateix, la
direcci6 de moltes petites empreses es-
ta en mans del seu propietari, que amb
freqiiencia no té la suficient formacio fi-
nancera per dirigir una empresa en l'en-
torn economic actual. Quan es produeix
un problema a la conjuntura economica,
les petites empreses son les que pateixen
més problemes de liquiditat. La precaria
situaciéfinancerad'ungrannombredeles
empreses provoca una permanent man-
caderecursos de tresoreria que fa que no
pocs negocis es converteixin en moro-
Sos cronics. Aixo ve agreujat per l'actua-
ci6 d'una direcci6 poc competent, que en
comptes de buscar solucions als proble-
mesde circulantdeles empreses, eslimita
aincomplir els seus pagaments als credi-
torscomasortidafacilalescrisisde treso-
reria. Tot aix0 provoca que quasi la meitat
delesempreses espanyoles no superin els
seus tres primers anys de vida segons un

estudi recent de la companyia d'informa-
ci¢ Iberinform que pertany al Grup Crédi-
toyCaucién. Amés, segons aquest mateix
estudi, el primer any de vida és el més cri-
tic;sobrelamostradel'INE de companyies
que van néixer entre els anys 2004 i 2018,
un 21,4% no van aconseguir superar ni tan
sols el seu primer exercici. En el segon any
van desapareixer el 13,1%, i en el tercer, el
9,9%, assolint 'acumulat dels tres anys el
jacomentat44%.

Respecte del marc legal com a possi-
ble causa de la morositat endemica d'un
pais, recordem l'antic proverbi espanyol
que assegura: Pleitos tengas, y los ganes.
Aquestrefrany s'utilitzava abans com una
malediccidé encoberta, ates que d’antu-
vi embullar-se en plets, tot i amb resultat
favorable, solia ser motiu de fallida eco-
nomica per al creditor. I tampoc es po-
den aplicar altres proverbis que rebut-
gen: Mds vale mal ajuste que buen pleito,
que aconsellava evitar tot el possible els
plets perque aquests acabaven sent sem-
pre molt cars i de resultat dubtds; i el re-
frany: Mds vale mala avenencia que buena
sentencia, que vol dir que és més avantat-
joésarribaraunacord pactatqueiniciarun
procediment judicial, sempre onerds, in-
clts quan la senteéncia és favorable. LAd-
ministracié deJusticiaen varis paisos me-
ridionals és segura i imparcial pero len-
ta,iacumula retards en els processos des
del comencament del tramit d'ingrés de
causes judicials als tribunals fins que es
produeix la senténcia definitiva i l'execu-
cio6 dels deutor demandat. Per exemple,
la manca d’agilitat dels jutjats espanyols
aixeca critiques dels empresaris. Sobre-
tot, les empreses es queixen del perjudici
economicilainseguretatjuridica que ge-
nera en el transit mercantil i en el normal
funcionament dels negocis la lentitud de
lajusticia. Lopini6 generalitzada dels em~
presaris espanyols es que la viajudicial no
éseficacal’hora dereclamar el pagament
dels deutes, que els procediments judici-
als sén massa costosos, i que els tribunals
son massa lents. Una enquesta de la Fun-
daci6 de I'Institut de Credit Oficial (ICO)
va revelar que els empresaris titllen d'in-
eficac lajusticia en els assumptes econo-
mics. Lenquestava fer public que la majo-
ria de l'empresariat va considerar que els
tribunals de justicia no serveixen per re-
soldre els conflictes del m6n economic
iempresarial. El1 88% dels empresaris va
manifestar que sempre que podien evi-
taven acudir als tribunals, ja que no fun-
cionaven bé. La lentitud és la major lacra
amb la que els empresaris s’han denfron-
tarsiacudeixenalalJusticia. Alainvestiga-
cié realitzada per la Fundaci6 ICO, el 88%
dels empresaris entrevistats va conside-
rar que la lentitud a la justicia és el factor
que faque els tribunals siguin un mitjapoc
eficag per obtenir el cobrament dels deu-
tes. Lamajoria dels empresaris van opinar
que amb freqiiéncia els deutors provo-
quen el fet d'acabar als tribunals per gua-
nyar tempsino per solucionar els conflic-
tes. E1 86% dels enquestats van atribuir a
lalentitud dels procediments la impossi-
bilitat de cobrar als morosos, amb la con-
seqlient impunitat per a aquests i el me-
nyscapte per als creditors. A més, el 86%
dels empresaris va manifestar que lalen-
titud encareixlajusticia fins afer-lainvia-
ble, per la qual cosa no compensa econo-
micament recorrer-hi. Lenquesta va re-
velar que la majoria dels empresaris van
opinar que la lentitud beneficia a qui ac-
tua de la mala fe. Segons el 81%, la lenti-
tud acaba també per afectar 'estat animic
dels empresaris, i a un 91% els provoca
una sensacio dinseguretat i dindefensio.
Lalentitud de la justicia és també la cau-

sa perlaqual el 75% dels empresaris no es
decideixi a entaular relacions comercials
amb determinades empreses. Linforme
també va indicar que lalentitud del siste-
maestradueix enunaerosid delacompe-
titivitat de les empreses per l'encariment
de costes a que dona lloc. Aixi mateix, se-
gons 'enquesta, el 83% de les empreses
evitar anar als tribunals per reclamar els
deutes, i que el més habitual en cas de te-
nir problemes de cobrament €s procurar
un acord extrajudicial com sigui, enca-
ra que shagin de fer concessions impor-
tants almordsiperdre part del valor eco-
nomic en disputa. Igualment, 'informe
va evidenciar un fet transcendental per
comprendre el problema de la morosi-
tat: que quasi el 69% dels empresaris pre-
fereix renunciar a part de les quantitats
endeutades (o incus a tot el valor econo-
mic en disputa) abans de passar pels tra-
mits judicials per reclamar un deute (els
morosos recalcitrants coneixen aques-
ta postura de la majoria de les empreses
ise maprofiten per deixar de pagar defi-
nitivament els seus deutes). Un altre dels
problemes que lamajoriadeles empreses
vanexposar éslelevat costdelsplets,ique
lalentitud de lajusticia els encareix enca-
ramés, finsafer-los pocviables,de mane-
ra que recorrer als tribunals no compen-
sa economicament als creditors. A més,
lenquestavarevelar que e195% considera
prioritaria la reforma de la justicia espa-
nyola, icreuen que és necessari augmen-
tar els recursos destinats a ’Administra-
ci6 deJusticia perque aquesta funcionide
manera rapidaieficag.

El Cercle dEmpresaris va presentar el
document Justicia, Economia i Empresa,
resultat de l'enquesta realitzada entre els
seusassociats. Els principalsresultats ob-
tinguts van ser: 1) el 56% dels enquestats
considera dolent o molt dolent el funcio-
nament de la Justicia a Espanya, i només
el7,5% el considerabo; 2) el 77,5% esta to-
talment d'acord en que és excessivament
lenta degut al mal funcionament dels or-
gans que I'administren; 3) el 81,3% consi-
dera que els jutges no estan teécnicament
ben preparats, i 4) el 71,3% dels enques-
tats opina que és de vital importancia que
els jutges assoleixin un alt grau d'especi-
alitzacid, principalment pel que fa als as-
sumptes mercantils. En conseqiiéncia,
segons els empresaris el problema no es
troba en la qualitat de les normes juridi-
ques, sind enelmal funcionamentdels or-
gans que administrenlajusticia. La critica
més habitual dels empresaris és la man-
cadejutges. Alenquesta «Justicia i com-
petitivitat empresarial», realitzada per la
Cambra de Comerg de Barcelona entre
més de 4.000 empreses, va revelar que
l'aspecte pitjor valorat és la lentitud de
ladministraci6 de justicia. Lestudia mos-
trar que la meitat de les societats que van
acudir als tribunals van fer una valoracié
negativa del seu funcionament. La valo-
raci6 mitjana que van atorgar a la justicia
vaserunsuspens,jaquenovasuperarel5
sobre 10 en els diversos aspectes avaluats.
La pitjor puntuacio va ser la caracteristi-
cade larapidesa, que va rebre 3,3 punts;
laspecte eficacia va rebre un 4,3, empa-
tant amb el de baix cost per a l'empresa.
Sha de deixar constancia que, segons da-
desofertes pel CGPJ, el 36% deles queixes
rebudes sobre el funcionament dels jut-
jats eren referents a dilacions en els pro-
cessos; es tracta del motiu de queixa més
important, molt per sobre d’altres com
lorganitzaci6 que ve en segon lloc, i que
només va rebre 17% de reclamacions. En
efecte, la durada mitjana d'un plet civil en
primerainstancia eraa Madrid dOunsnou
mesos, peroladurada d'una execucio civil

aquestmateixanyerade més de12 mesos.

Tal com es despren dels estudis a ni-
vell europeu, els tres paisos que van obte-
nir les pitjors qualificacions quant a l'efi-
cacia dels seus respectius sistemes legals
van ser seguint I'ordre de pitjor a millor:
1) Portugal; 2) Italia, i 3) Espanya. Val a dir
que en la majoria dels casos els creditors
que acudeixen als tribunals solen obtenir
el reconeixement judicial dels seus deu-
tes. Les estadistiques revelen que quasi
€l 90% dels creditors obté del tribunal el
ple reconeixement de les seves pretensi-
ons al judici, ara bé, el problema ve a Tho-
radobtenir l'execucio de la sentencia. Per
la qual cosa, un dels grans problemes que
presentenelsprocedimentsjudicialsaEs-
panya és que només la meitat de les sen-
tencies sarriben a executar a la practica,
segons un estudi del catedratic de Dret
Processal de la Universitat d'Oviedo, Dr.
Fernando Gémez de Liafio Gonzalez. Lin-
forme va assegurar que un procés civil
pot durar facilment varis anys, temps en
el qual s'inverteixen molts diners, que en
la meitat de les ocasions no es recuperen,
encara que s'obtingui una sentencia favo-
rable. En consequiencia, les dades de l'es-
tudi deixen en entredit 'eficacia del pro-
cés civil. En altres paraules, el 50% de les
empreses a les quals els jutjats reconei-
xen la legitimitat de les seves reclamaci-
ons i condemnen al pagament al deutor,
maiarribena cobrarles quantitats que re-
clamen. Per tant, només la meitat dels de-
mandants les reclamacions dels qualshan
obtingut un reconeixement judicial per
part dels jutges aconsegueix que s'execu-
tin les sentencies al seu favor. Pero a més,
els creditors que aconsegueixen executar
les sentencies favorables, només recupe-
renfinalmentuna partdel deutereclamat.

Un informe presentat pel Consell Ge-
neral del Poder Judicial sobre I'execucid
de les sentencies elaborat pel catedratic
de la Universitat Complutense, Dr. San-
tos Pastor, va posar de manifest que els
creditors només recuperen una mitjana
del 34% de les quantitats reclamades a la
demanda. Lestudi va demostrar que en
la majoria dels casos els creditors obte-
nen el reconeixement judicial dels seus
deute en les reclamacions de quantitat,
totique també va evidenciar que inten-
tar cobrar el deute mitjangant el procés
executori pot resultar molt poc rendible
per al demandant. Linforme va patentit-
zar que el 88% dels creditors obté el re-
coneixement de les seves pretensions en
el judici, enfront a només el 5% dels ca-
sos en els quals l'errada judicial no reco-
neix el dret de cobrament al demandant;
en un 7% dels casos s'estima només par-
cialment la demanda. Aixi mateix, I'infor-
me va evidenciar que després que el cre-
ditor obtingui una senténcia que recone-
guielseudeute,nomésenun de cadatres
casos es produeix el pagament d'aques-
ta pel deutor sense necessitat d'arribar
a un procediment executiu. Tanmateix,
aquest percentatge varia en funcié que el
deutor sigui una empresa, i en aquest cas
paga en el 40% dels casos, o un particu-
lar, que només paga en un de cada qua-
tre casos. Lestudiva assegurar que al 15%
de les sentencies les segueix un procedi-
ment executiu per obligar al deutor a que
pagui el seu deute.

Cal tenir en compte que Espanya és el
segon pais de la Uni6 Europea (UE), rere
Portugal, que té un percentatge de recu-
peraciodeldeute pervialitigiosamésbaix.
Adaltres paisos europeus el promigde re-
cuperacit és del 50% de les quantitats re-
clamades. Es important destacar que, se-
gons el mencionat estudi, el procés judi-
cial li costara al creditor entre un 40 i un
50% de la quantitat que li deuen. Els cos-
tes que el creditor ha d’afrontar a I'hora
de reclamar els seus deutes en els tribu-
nals sén sobretot el pagament a advocats
iprocuradors, a més de les taxes judici-
alsiles despeses administratives del pro-
piprocés. El creditor també ha de tenir en
comptealtresdesemborsamentquesolen

ser freqlients com informes prejudicials i
debéns, exhorts,embargaments, subhas-
tes, liquidacionsd'impostosoinscripcions
al registre. I[gualment, el citat informe va
manifestar que Espanya és un dels paisos
més cars a I'hora d'anar als tribunals per
reclamar deutes, ates que per recuperar
6.000 euros shaurien de gastar uns 1.200
euros; mentre que a Franca el cost seria
d'uns 500 euros;aAlemanyaduns400 eu-
ros, ia Finlandia, d’'uns 220 euros. Al ma-
teix temps, un estudi comparatiu va reve-
lar que Espanya és un dels paisos més cars
d’Europa alhora d’acudir als tribunals per
reclamar deutes. Com a exemple, direm
que en un procediment judicial per recu-
perar 30.000 euros, els costes (honoraris
d’advocat, aranzels de procurador, taxes)
suposarienaproximadament6.400 euros,
ésadir, més del 20% de la quantitat recla-
mada. A aquest import se li hauria de su-
mar el cost d'un informe prejudicial inves-
tigat de solvencia del moros (recomana-
ble abans demprendre accions judicials a
cegues),fetqueincrementariael costdela
reclamaci6 judicial en uns 300 euros més.

Valadir quel'objectiu de tot moros ex-
perimentat és aconseguir demorar el pa-
gament el maxim possible, ja que el temps
juga sempre al seu favor. E moros recalci-
trant sap que quant més retardi el com-
pliment de la seva obligaci6 de pagament,
més beneficis financers obtindra. Per
tant, tot mords avesat procurara torejar
al creditor el major temps que li sigui pos-
sible atés que no només aconseguira de-
morar el pagament dels deutes, siné que
—amb una mica de sort- es lliurara de pa-
gar per cansament o manca de diligen-
cia del creditor. Per tant, en aquest cas el
moros intenta aconseguir allo que diu el
proverbi: Deuda vieja es deuda muerta.
En conseqtiencia, I'objectiu final del mo-
ros contumag és que el creditor desisteixi
de recuperar el seu credit moroés i de fac-
tolicondoniel deute. Eltempsjugaafavor
del deutor; quant més es retardi en pagar,
meésdiners guanya. Elretard en pagaruna
factura sempre genera un benefici finan-
cer;encaraque elretard sigui petit eldeu-
tor pot comptabilitzar un ingrés financer
enpoder utilitzar un financament espon-
tani a curt termini que generalment no li
hacostatresjaqueelcreditcomercialliha
proporcionat gratuitament el proveidor.
Per al deutor és l'alternativa ideal per fi-
nancgar-se i substituir el passiua curtamb
cost; o sigui, els préstecs i credits banca-
ris. Incls una demora en el pagament de
només uns quants dies suposa un benefi-
cifinancer peral deutor. Elbeneficifinan-
cer addicional que suposa per al'empresa
deutora liquidar amb retard una factura
dependradelimportdelafacturaitambé
anira en funcio dels dies que transcorren
des del venciment d'aquesta fins que rea-
litzar el pagament. Com a exemple, veu-
rem quin és el benefici financer que ob-
té el client mords enretardar el pagament
d'una factura de 10.000 euros. Suposant
en tot moment que el cost mitja ponderat
dels recursos empleats pel client per fi-
nancar l'actiu corrent del seu balang sigui
del 6%, si el deutor aconsegueix demo-
rar el pagament dos mesos, el mords ob-
té un benefici financer de 100 euros. Per
suposat, cal tenir en compte que l'efecte
acumulatiu de milers de factures que se
salden amb demora respecte del venci-
ment acordat amb les proveidors pot ser
molt avantatjos per a la situacio finance-
ra d'un negoci, en especial si les factures
son d'imports elevats. En conseqiiéncia,
quan més demori el moros el pagament
d'unafactura, majorseraelbeneficifinan-
cer reportat. Aixo vol dir que en funcio del
costdelsdiners (evolucio alalca dels tipus
d'interes per financar I'actiu circulant), i
la dificultat en obtenir credits bancaris,
I'empresa deutora tindra major interes
enretardar els pagaments de les factures
vencudes, de manera que si els tipus d'in-
teres continuen augmentant como pas-
sa actualment, li sera encara més rendi-
bledemorarels pagamentsals proveidors.
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WEBS3: la base d’un futur descentrahitzat?

Socia Cases & Lacambra

na plataforma cons-

truida sobre tecnologia

blockchain -descentra-

litzada- i intelligéncia

artificial, on els usuaris
decideixen sobre les seves dades, inte-
ractuen amb d’altres usuaris en entorns
immersius tokenitzats, acorden el seu
funcionament -similar al de les estruc-
tures DAO-iutilitzen criptomonedes en
I'e-commerce.

Sembla un pellicula de cienciaficcié o
una obra d'Tsaac Asimov, pero no €s res
més que una manifestacié de les pos-
sibilitats que ofereix el Web 3, que al-
guns consideren una veritable revolu-
cio d'internet.

Web3 -I'anomenada tercera genera-
cio d'internet- ésunaformad’interaccio
de la world wide web construida sobre
cadenes deblocs descentralitzadesiba-
sada en la tokenitzaci6 ila interoperati-
bilitat. La seva naturalesa descentralit-
zada permet, segons els seus defensors,
una democratitzacio d'internet, donant
el control als usuaris. De fet, la inten-
ci6 estornar ala seva essencia, ésadir, a
l'inici d'internet.

Recordem que el Web 1.0 va néixer
com una internet estatica que utilitza-
va protocols oberts i només permetia
lalectura de la informacid. Després va
evolucionar cap el Web 2.0, que intro-
dueixla creaci¢ilainteraccié dels usua-
ris, pero amb una centralitzaci6 total de
les dades. Allo que busca el Web3 és re-
emplacar les plataformes corporatives
centralitzades -les BigTech- amb pro-
tocolsobertsixarxes descentralitzadesi
administrades pels propis usuaris, com-
binant, d’aquesta manera, els punts forts
del Web 1.0 i del Web 2.0; pero intro-
duint a més de l'intercanvi d'informacio,
I'opci6 d'un intercanvi de valor —en for-
ma d’actius digitals- i, per tant, perme-
tre una monetitzacio de les dades.

Web

Es considera, aixi, que amb el Web3
es millora, a més de la propia expe-
riencia de l'usuari, la seguretat de tota
l'arquitectura d'internet; per exemple,
reduint el phising, distribuint el risc da-
vant potencials bretxes de seguretat o
evitant una caiguda generalitzada de la
xarxa. Amés, 'usuari operaria amb unes
Uniques credencials —wallet- que li per-
metria navegar i comunicar-se amb ter-
cers sense una intermediacié profes-
sional.

Adata d’avui, existeixen alguns exem-

Consultor: fiscal

Jaime
Mesas

Aquesta setmana volem compartir amb
els lectors la Consulta Vinculant nu-
mero CV0256-2022 del Departament
de Tributs i de Fronteres (en endavant,
DTF), del 4 d’agost del 2022, en relacié
amblavendadentrades enlinia d’'esde-
veniments esportius, culturals i musi-
cals que s'efectuen a l'estranger.

La societat X té com objecte social,
entre d’altres activitats, la compraven-
da, distribuci6 i intermediacié per a la
comercialitzacio d’entrades d'esdeve-
niments esportius o culturalsilarealit-
zacid i organitzacié d’esdeveniments,
fires i congressos. Lesmentada socie-
tat, esporadicament, es voldria dedicar
avendre entrades d'esdeveniments es-
portius, culturals o musicals celebrats,
en tot cas, fora del Principat d’Andor-
ra a través de Internet. En aquest sen-

tit, el solelicitant disposa de contrac-
tes al'efecte amb els organitzadors que
l'autoritzen expressament a vendre-
les, a particulars i professionals, amb
un marge respecte del seu preu d’'ad-
quisicio.

Alavista del cas exposat i tenint en
compte que el consultantvendrales se-
ves entrades tant a professionals (tre-
balladors per compte propi o societats
d’arreu el mon, en tot cas ubicats fora
del Principat) coma particulars (consu-
midors finals d’arreu el mon, en tot cas
ubicats fora del Principat), sorgeixen
uns dubtes essencials pel que respec-
taalaplicacio de 'Impost General indi-
recte (d’'ara en endavant, IGI) i de I'im-
post sobre societats.

En referencia amb les qiliestions re-
lacionades amb la venda d’entrades en
linia d’esdeveniments esportius, cul-
turals o musicals que s'efectuaran fora
d’Andorra, el Decret legislatiu del 5-6-
2019 de publicacié del text refds de la
Llei 11/2012, del 21 de juny, de I'impost
general indirecte, sobre la considera-
cio de prestaci6 de serveis, a l'article 9

2.0

ples de plataformes que utilitzen Web3,
com navegadors -Brave-, emmagatze-
matge de dades -Filecoin-, videojocs
play to earn, marketplace d'obres d’art,
xarxes socials —Steemit-, o entreteni-
ment -LivePeer-.

Pero, I'auge del Web3 planteja inevi-
tablement reptes i qiiestions juridiques
associades, com la governanca virtual,
la privacitat de les dades, la proteccité de
la propietat intellectual, entre d’altres.
Resulta necessaria una regulacié propia
d’aquestes plataformes descentralitza-

preveu el segiient:

«Article 9. Concepte de prestacio de
serveis

ATlefecte daquest impost, s'entén
per prestaci6 de serveis tota operacioé
subjecta a I'impost que, d’'acord amb
aquesta Llei, no télaqualificaci6 delliu-
rament o importacio de béns.

En particular, es consideren presta-
cions de serveis:

[..]

0) Les operacions de mediacio i
d’agéncia o comissié quan I'agent o co-
missionista actui en nom alie. Quan ac-
tui en nom propi i faci d'intermediari
en una prestacio de serveis s'entén que
ha rebut i prestat els serveis correspo-
nents per si mateix.

[..]»

D'acord amb aquest precepte, per a
l'aplicacio6 de les regles de localitzacio
de les prestacions de servei previstes
ala normativa esdevé important dife-
renciar si en la venda de les entrades la
consultant actua en nom propi o bé ac-
tua amb caracter alie a canvi d'una co-
missio.

Sila consultant actua en la venda de
les entrades com a intermediari amb
caracter alie a canvi d'una comissio, en
aquest suposit seran aplicables les re-
gles generals previstes al’article43.1ila
reglaespecial previstaalarticle 44.6 del

Web 3.0

T
-

des o s’ha d’'optar per una posici6é neu-
tral? Realment son descentralitzades?
Es garanteixen els drets dels interessats
d’acord amb la normativa en materia de
proteccio de dades? Qui és el responsa-
ble del tractament de les dades perso-
nals? Estara lliure de vulneracions en ci-
berseguretat, frau o estafes? Es una tec-
nologia sostenible? Quin és el regim de
responsabilitat? Avancara de la mateixa
forma la industria del sector assegura-
dor per tal de donar resposta als poten-
cialsriscos que poden sorgir coma con-

Decretlegislatiu del 5-6-2019 de publi-
cacid deltextrefésdelalleill /2012, del
21dejuny,del'impost generalindirecte.

En aquest sentit, quan el destinatari
del servei de mediaci6 sigui un empre-
sari o professional que actua com a tal
no establert en territori d’aplicacié de
I'impost, el servei no es localitzara en
territoriandorrai, en conseqiencia, no
estara subjecte a I'impost. Aixi mateix,
si el destinatari del servei de mediacio
no és un empresari o professional que
actua com a tal, sempre que I'esdeveni-
ment no tinguilloc en territoriandorra,
el servei de mediaci6 tampoc no es lo-
calitzara en territoriandorrai, per tant,
no estara subjecte aI'impost.

Y
Y

seqiencia dels diferents avencos tec-
nologics?

La gran majoria dels mortals anirem
veient com a mers espectadors -i per
quenoamb un puntde fascinacié acom-
panyat d'un bon bol de crispetes— com
evoluciona aquest nou paradigma. Pen-
seu que ja es parla del Web5 o web emo-
cional. Es convertira en una realitat ge-
neralment acceptada, es tracta simple-
ment d’'una estrategia de marqueting o
estem condemnats a una bombolla es-
peculativa?

En el suposit que
la consultant actui en
nom propi en la venda
d’entrades, seran apli-
cables les regles espe-
cials previstes al'article
44, apartats 3i7.cdela
Llei de I'Impost.

En aquest sentit,
sempre que els esde-
veniments no s'efectu-
in en territori andor-
ra, amb independén-
cia de la condicié del
destinatari (empresari
o professional que ac-
tua com a tal o no) i del lloc on estigui
establert aquest destinatari, el servei
no es localitzara en territori andorra
i, en conseqiiencia, no estara subjec-
te alimpost.

Quant a la qiiesti6 sobre la dedui-
bilitat en 'Impost sobre Societats de
la despesa derivada dels imposts indi-
rectes suportats en I'adquisicio i que
formin part del preu d’adquisicio6 dels
serveis en aplicaci6 de la normativa
comptable, seran fiscalment deduibles
a efectes de I'ITmpost sobre Societats
sempre que compleixin les condicions
legalment establertes en termes d'ins-
cripci6 comptable, meritacidijustifica-
ci6 documental.
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Myandbank obre més de 1.200 Andorraila Comissio
comptes en 4 dies

yandbank, el banc
100% digital, que va
llancar Andbank a
finals de novembre,
va donar d’alta més
de d'un miler de comptes nous en els
seus primers quatre dies d’existencia.
Exactament 1.200 usuaris ja s’han fet
clients i altres 600 estan en procés de
finalitzar els darrers passos. La fran-
ja horaria més habitual per activar el
compte ha estat de les 18 a les 24ho-
res, i la mitjana d’edat d'aquests usua-
ris nous és d'uns 30 anys. Pel que fa al
Bizum, en aquests primers quatre di-
esja s’han fet 1.000 operacions Bizum
al pais per un import de 25.000 euros.

Els clients de Myandbank poden
donar-se d'alta en pocs minuts a tra-
vés del mobil, tauleta o ordinador. Per
fer-ho, no cal tenir compte a Andbank,
perque al ser una operativa diferent
obtindran un ndmero IBAN indepen-
dent, ja que sera un compte totalment
online. Aixi mateix, els clients d’And-
bank que vulguin tenir un compte a
Myandbank, també hauran d’'obrir-se
un compte nou. Els clients tindran ac-
cés a totes les facilitats que incorpora
l'aplicatiu, com Bizum, el servei de pa-
gaments instantanis sense cost molt
estes a Espanya, transferencies inter-
nacionals gratuites, sense comissions
fins a 50.000 euros, i la possessio d'un
compte corrent amb una remunera-
ci6 del'1% fins als 30.000 euros. Calre-
cordar que l'operativa de Bizum limi-
tal'import maxim per enviament als
500 euros.

El compte de Myandbank no té cap
comissié de manteniment, ni tampoc
es demana cap requisit minim de do-
miciliacié ni de nomina.

Myandbank disposa de suport tele-
fonic en el cas que algun usuari neces-
siti ajuda o tingui algun dubte en algun
delprocés per donar-se d’alta. Aixima-
teix, te a disposicio dels interessats un
correu electronic al qual poden enviar

les seves consultes en horari no labo-
ral. El correu és comunicacio@myand-
bank.comi el telefon +376 881 960.

El nou banc digital és I'nica enti-
tat que compta amb Bizum a Andorra.
Bizum és una soluci¢ digital que per-
met pagar de mobil a mobil de mane-
ra immediata a usuaris que disposin
d'ella. També, inclou la possibilitat de
fer transferéncies nacionals i interna-
cionals sense comissio i un compte re-
muneratal'l% fins a 30.000 euros.

Myandbank és la primera solucié
Fintech amb base a Andorra, que per-

tany a un gran grup financer andorra.
Esta destinada a tota mena de perfils
d'usuarisresidents a Andorra, clients o
no d’Andbank, lesinversionsi els estal-
vis dels quals a Myandbank estan pro-
tegits pel Fagadi.

La web (www.myandbank.com) i
l'app, disponible a Apple Store i Google
Play, estan dissenyades perque 1'usu-
ari es mogui de manera agil i intuitiva.
Myandbank compta amb perfil a Twit-
ter, Instagram i Linkedin des d’'on es
podra seguir l'actualitat i les novetats
que vagiincorporant Myandbank.

Bizum i les transferencies
internacionals gratuites
arriben a Andorra.

Itambé un compte remunerat a I'1% TIN/TAE fins a 30.000 euros.

7. bizum

Descarrega't I'app i obre't un compte
en pocs minuts a myandbank.com

Myandbank és un banc 100% digital, un nou canal comercial d'Andorra Banc Agricol Reig, SA. (Andbank). Andbank opera amb el Numero de Registre
Tributari (NRT) A700158F, el nim. de Registre Societats Mercantils 5008 i el nim. de registre a lAutoritat Financera Andorrana (AFA) EB 01/95.

Acord entre el Govern1 Andbank per fer
arribar la carn d'Andorra a totes les escoles

Elsinfants del'escolaandorranaidel Ly-
cée gaudeixen en els seus menus esco-
lars, un cop al mes, de carn de qualitat
d'Andorra. La voluntat del ministeri de
Medi Ambient, Agricultura i Sostenibi-
litat i de la societat Ramaders d'Andor-
ra és que aquest producte nacional pu-
guiarribar «atoteslesescoles»,iper fer-
hopossible sense que aix0 suposiun cost
addicional per a les families han arribat
aun acord amb Andbank, que donara
15.000 euros perque els infants de tots
els centres puguin menjar carn d’Andor-
ra.

Laministra de Medi Ambient, Agricultu-
ra i Sostenibilitat i presidenta de Rama-
ders d'Andorra, Silvia Calvo, i el subdi-
rector general de banca pais d'’Andbank,
Josep Maria Cabanes, han signat un
acord a través del qual I'entitat bancaria
fa aquesta aportaci6 economica per tal
de mantenir el preu de venda de la carn
sense haver de repercutir el costales fa-
milies. Amés,aquestainiciativavaacom-
panyada d'un taller que duu a terme An-
dorra Sostenible perque els infants «en-
tenguin el que estan consumint i que hi
hadarrere el projecte», tal com ha expo-
satlaministra, que hareivindicat la feina
que fan els ramaders per a la preserva-

ci6 del mediila gestio de les muntanyes.

Des d'’Andbank han destacat que per
aells és «un plaer» poder sumar perque
aquesta iniciativa sigui una realitat i en
aquest sentit Cabanes ha manifestat que
es tracta d'un projecte que encaixa per-
fectament amb la filosofia del banc. No
en va, ha recordat que Banc Agricol es-
tava molt lligat a I'ajuda als pagesos ira-
maders. «<Hemde ser patriotics» hades-

tacat Cabanes, que ha reivindicat que el
producte nacional es pugui consumir a
les escoles i que d'aquesta manera els
infants «puguin gaudir de la magnifica
carn d'’Andorra».

Actualment, la carn d'Andorrajaarri-
ba a uns 6.000 alumnes. Aixi, entre les 11
cuines de I'escola andorrana se'n distri-
bueix uns 500 quilograms al mes, ial Ly-
cée uns 100-130 més.

Furopea reiteren la
voluntat de cloure el textde
l'acord d’associacio durant
el darrer semestre del 2023

Les maximes autoritats de la Comissio
Europea, la presidenta Ursula von der
Leyeni el vicepresident Maros Seféovi¢,
i el cap de Govern Xavier Espot, han
convingut continuar amb la mateixa in-
tensitatiqualitat el ritme de les negoci-
acions per tal de cloure el text de'acord
d’associaci6 durant el darrer semestre
del 2023, coincidint amb la presidencia
espanyola del Consell de la Unié Euro-
pea (UE). El cap de Govern i el secretari
d'Estat d'Afers Europeus, acompanyats
de I'ambaixadora Esther Rabasa, s'han
desplacataBrusselles per mantenir una
reunié amb els més alts mandataris de
la Comissi6 Europea i el seu equip ne-
gociador, amb els quals han convingut
seguir treballant i avangant en les dis-
cussions sobre la base de la proposta
andorrana de mantenir un sistema de
quotes d'immigracio.

Von der Leyen i Seféovi¢ han re-
fermat el compromis de la Comissié
Europea per cloure el text de I'acord
d'associacio6 a finals del 2023. El vice-
president ha reiterat la importancia
que té peralacomissio obtenirun marc
de relaci6 proper i estable amb els es-
tats de petita dimensié del territori eu-
ropeu, que els permeti la participacié
en el mercat interior tot tenint compte
les seves particularitats.

Per la seva part, el cap de Govern li
ha exposat a la presidenta que I'acord
d'associaci6 és la clau de volta del de-
senvolupament economicisocial d'An-
dorra en el futur. En aquest sentit, Es-
pot ha explicat a von der Leyen que te-
nenlavoluntat d'encaminar de manera
consensuada la futura entesa amb la
UE, amb la finalitat d'aconseguir una
participacié progressiva i estructura-

daalmercatinterior delaUni6iakres-
pecte de determinades especificitats
vinculades a la realitat demografica i
territorial del pais.

Durant la trobada, també han trac-
tat la situacio geopolitica a Europa. La
presidenta ha agrait que Andorra s'ha-
gi alineat amb les sancions adopta-
des per la Uni6 Europea amb relaci6 al
conflicte bellic a Ucraina. També han
abordat altres qiiestions de maxima
importancia per a Europa, com la crisi
energeticaielsreptes mediambientals.

Pel que fa a I'ambit de la circulacio
de persones, han debatut de manera
constructiva la posicié d’Andorra de
basarlalliure circulaci6 de persones en
el model de Liechtenstein, de manera
que es pugui preveure i adaptar els flu-
xos d'immigraci6 tenint en compte la
capacitat de creixement del pafis, apli-
cantalhora els principis basics del fun-
cionament del mercat unic.

Pel que fa al possible manteniment
d'un operador tnic en materia de tele-
comunicacions, tal com demana An-
dorra, el vicepresident i el cap de Go-
vern han decidit encarar la negociacio
al respecte durant la primavera vinent,
després d’havertancatlanegociacié de
la majoria d’'aspectes tecnics que en-
cara queden pendents de ser consen-
suats.

El Govern treballa amb la

banca mesures per limitar
I''mpacte dels tipus d'mteres
en certes hipoteques

El Govern esta treballant amb la ban-
cal'establiment d'un seguit de mesu-
res que ajudin families i empreses amb
certes tipologies d'hipoteca perque no
esvegin tan perjudicats per I'increment
dels tipus d'interes. El ministre de Fi-
nances, Eric Jover, ha incidit que aques-
tes han de ser «<homologables» i «s0-
lides» no tan sols des del punt de vis-
ta nacional, sin6 també internacional.
Ha posat, pero, un exemple del que po-
dria ser una de les mesures: mantenir
les quotes constantsique els interessos
es meritin al final, allargant les hipote-
quesifent que nohihagimés pressié en
la quota mensual.

Jover ha respost a preguntes dels
periodistes que la situacio actual és di-
ferent de la del 2008, tot i que des de
I'executiu es veu «amb preocupacio»
aquest increment dels tipus d'interes.
En aquest sentit, ha subratllat que com
més s'incrementi aquesta pressio més
dificultat hi haura per a certes families i

t ‘
%%%

empreses per poder fer front a les des-
peses financeres.

Eltitular de Financesharecordatque
el nivell de morositat a Andorra no és
molt elevatical que no s'incrementi. Ai-
xi, tot i que es vulgui impulsar solucions
«el més aviat millor» els «frena» que el
que es decideixi sigui «<homologable» a
nivellinternacionalinos'interpreti com
que s'estan «encobrint» certes accions.
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