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Cada cop que una cosa puja molt, passa el ma-
teix: apareixla paraula “bombolla”. Va passar

amb les criptomonedes, amb I'’habitatge,
amb els tulipans (si, literalment),iara...ambla
intelligéncia artificial.

La pregunta és: realment estem davant
d’una bombolla? O és un boom, un d’aquells
canvis que passen cada decada i que ho remo-
uen tot?

Anem per parts.

Perque hihagiunabombolladeveritat, han
de passar tres coses: primer, que la gent s’en-
deutifinsalescelles perinvertirenalloque “no
para de pujar”. Segon, que molts d’aquests in-
versors no puguin tornar els diners i tot peti.I
tercer, que la bomba esclati tan fort que afecti
atothom, finsi totels que no hivan participar.
Aix0 és una bombolla.

Es el que va passar amb la crisi immobilia-
ria: crédits a tothom, preus disparats, gent que
no podia pagar, bancs collapsant, families sen-

ves | Consultori
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ceres patint.

Aix0 esta passant ara amb la intelligéncia
artificial? No.

Primer, perque les empreses que lideren
aquesta onada (Microsoft, Google, Amazon,
Meta, Nvidia...) no estan endeutant-se com bo-
ges. Al contrari: tenen caixes plenes de diners i
generen beneficis enormes cada trimestre. No
estan tirant de credit: estan invertint els seus
propis guanys.

Segon, perque aquestes inversions tenen
sentit. No estem parlant de negocis que no fan
un centim. Estem parlant d’empreses amb
marges del 20%, 30%, 50%...1 que segueixen
creixent.SialgunaapostaenIAno funciona, te-
nen muscul per assumir-ho.

Tercer, perqué no hi haun efectedominoen
cas que les coses es torcin. No hi ha milions de
familieshipotecadesenIA.Nohihabancsdepe-
nent d’aixo.No hi ha un sistema pendent d’'un
fil. Almenys fins ara.

Aleshores, per que es parla tant de bombo-
11a?

Perquelesvaloracionshan pujatmolt,iaixo
sempre espanta. Pero que una empresa estigui
cara no vol dir que hi hagi una bombolla. Vol
dirque hihaexpectatives altes.Iaixo potser bo
odolent, segons com evolucioni el negoci.

Passa ala pagina seglient
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L’IPC del gener es modera fins al 2,6% per
la caiguda del transport, mentre I’hoteleria
impulsa els preus a I’al¢ca

Els carburants esdevenen els principals factors de contencid, mentre la
restauracié s’enfila fins al 5,5% i la subjacent se situa en el 3,4%
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amb un repunt anual del 6,1%

El sector public suma fins a 942 milions de
despesa al tancament del tercer trimestre,

Els ingressos augmenten un 8,3% fins als 1.132 milions d’euros, mentre
que el sector ptblic registra un superavit pressupostari de 190 milions
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També és cert que hi ha molta inversio con-
centrada en pocs sectors: centres de dades, xips,
serveis al nuvol... Perd no és una bogeria descon-
trolada. Fs una aposta clara per una tecnologia
que ha arribat per quedar-se.

Ara bé, aixo vol dir que tot és meravellds i se-
gur? Tampoc.

Com en qualsevol altra revoluci6 tecnologi-
ca,hihauraprojectes quefracassaran. Empreses
ques’enfonsaran.Idees que semblaven genialsi
queno funcionaran. Alldo nou s’endu perdavant
el vell, perd també obre cami a coses millors.

Dit aix0, val la pena fer una consideracié. En
totes les bombolles que han petat, ningi hova
veure venir. [ potser, només potser, estic pas-
sant per alt alguna cosa en aquest article. Quan
labombollaesclata, totsemblamés clariels mo-
tius que abans costava veure ara sén evidents.

Tothom es converteix en expert a posteriori.
Pero a temps real, és molt més complicat. Fins i
tot aquells que van dir «ja ho veia venir» sovint
no tenen gaire merit: sén els de sempre, els que
cada any prediuen una crisi. I sila diuen cada
any, algun any encertaran.

Per tant, podem discutir si aquestes empre-
sesvalen massa, sija han pujat totel que havien
de pujar, osiencara tenen recorregut. Pero aixo
és una altra conversa. El que no té sentit és con-
fondre unarevolucié ambunabombollanomés
perque els grafics van cap amunt.

Conclusié? Cal anar amb compte, si. Pero
també cal saber distingir el soroll del que és SITIITI0 2111117,

important. La intelligencia artificial potser
esta en un moment de maxim hype, pero aixo Ty % l
no vol dir que tot petara. Potser només vol dir y ‘,
que el moén esta canviant, i que més val enten-
dreho que criticar-ho des de fora.

Per cobrar cal aconseguir el
reconeixement del deute

Pere Brachfield

(@PereBrachfield

Soci director de Brachfield & Asociados Abogados

Fa alguns dies que I’asseguradora Credit i
Caucid, companyia d’assegurances especi-
alitzades a assegurar contra 'impagament
les operacions comercials, va publicarenel
seuEstudidela Gesti6 del Riscde Creditque
impulsen CreditiCaucidilberinform,lain-
quietant noticia que el percentatge d’em-
preses espanyoles que sofreixen impaga-
ments significatius ha crescut fins al 26%,
la qual cosa suposa una deterioracié de dos
punts enfront dels nivells d’impacte de la
morositat de fa un any.

Perareduir el riscde tenir un credit inco-
brable, quan un proveidor es troba amb un
clientque no potliquidarles facturesvencu-
des perfaltadeliquiditat,ienel cas quelasi-
tuacié de solvéncia del deutor el faci viable,
el més practicésarribar a un acord amistos i
que el deutor es comprometi a pagar el deu-
te a terminis. De manera que el creditor pot
arribar a un compromis de pagament amb
el deutor fraccionant I'import total del deu-
te impagat en diversos terminis. El deutor
haura d’anar pagant cada mes un import a
compte del deute fins a la seva total liquida-
cié seguint un pla de pagaments establert
per escrit. El creditor ha d’acordar un plade
pagaments amb un calendari de dates molt

ben definit, de manera que cada mes hi ha-
giun dia determinat de pagament. Fins i
tot depenent de les caracteristiques del ne-
goci del deutor, és més convenient acordar
que cadasetmana faciun pagamentacomp-
te del deute; I’experiencia m’ha demostrat
que en determinats casos és millor establir
un calendari setmanal o quinzenal que un
mensual, ja que es va obtenint els diners en
quantitats més petitesiaixial deutorlisem-
bla com que no costa tantia més s’evita que
a final de mes el mor6s destini els diners a
pagar un altre deute més apressant.

Per a un millor control i sistematitza-
ci6 de I’acord és bo acordar un dia de pa-
gament en el calendari i no permetre cap
ajornament o canvi d’aquesta data de paga-
ment. El compromis de liquidar un deute
basat en una série de pagaments ajornats i
fraccionats ha d’anar acompanyat d’un pri-
mer desemborsament per part del deutor
que pot oscillar entre el 151 el 25% de la to-
talitat del deute. Es convenient aconseguir
aquest desemborsament inicial com a mos-
tra de la bona voluntat del deutor per a so-
lucionar I'impagament del credit i com un
senyal inequivoc de la serietat del seu com-
promis i capacitat de pagament. En cas que
el deutor no volgués efectuar aquest primer
pagament en metallic és millor desistir de
I’acord i buscar un altre cami per a recupe-
rar el credit impagat. No obstant aix0, ba-
sant-se en el principi de pragmatisme en cas
queel deutorno puguiefectuaraquest paga-
menten efectiu calestudiardetingudament

Passa ala pagina seglient
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la situaci6 i considerar la possibilitat d’ac-
ceptar provisionalment el compromis espe-
rant la bona fi del primer termini. El credi-
tor sempre haura d’aconseguir un acord per
escrit subscrit pel deutor que pot ser bilate-
ral (també se’n diu contractual) si ho subs-
criuen creditor i deutor. Aquest acord con-
tractual se’]l denomina reconeixement de
deute bilateral. El reconeixement de deute
ésunnegocijuridicenvirtutdel qual el deu-
tor considera com a existent en contra seva
un deute en benefici del creditor, naixent a
favor d’aquest una accio per a fer efectiu, en-
frontdel deutor, el seudretal cobramentdel
deute reconeguti el deutor s’obliga a liqui-
dar-la en una data determinada. Ara bé, no
existeix en el Codi Civil espanyol precepte le-
gal especific que reguli el reconeixement de
deute, sent una figura de creacié jurispru-
dencial i doctrinal que esta autoritzada pel
principi de I’autonomia privada o de la 1li-
bertat contractual un principi fonamental
que sique es troba recollit en el Codi Civil.
Draltra banda, existeix el reconeixement
de deute denominat unilateral quan només
elsignael deutor. En aquest tltim cas estari-
em davant un reconeixement de deute sim-
ple. Per consegiient, el reconeixement de
deute unilateral és un document emes pel
mateix deutorenelqualaunadataconcreta
idemaneraexplicitareconeix deure unasu-
ma de diners al creditor, deute préviament

contret per un concepte determinat com-
prometent-se enfrontdel creditorarealitzar
el pagament del deute en una data determi-
nada. Conseqlientment, es tracta d’un nego-
cijuridic unilateral, que no crea cap obliga-
cié peral creditor, perlaqual el seuautor (el
deutor) declara, o cosa que és el mateix, re-
coneix ’existencia d’un deute previament
constituit, obligant-se enfront del creditor
a afrontar el compromis de pagament en
unadata assenyalada. Per tant, el reconeixe-
ment de deute unilateral produeix I’efecte
material que el deutor queda obligat al com-
pliment per raé de ’obligacié el deute de la
qual ha estat reconeguda. Un avantatge im-
portantdelreconeixement de deute unilate-
ralésqueelrepresentantdel’empresa credi-
tora pot recollir el document durant la seva
visitaal mords,inocal-alno serun contrac-
te— que el signi també un apoderat o admi-
nistrador de 'empresa creditora. D’aquesta
manera és molt més senzillirapid obtenirel
document perqueé no és necessari tornar un
altre dia —en el suposit més habitual que el
representant del creditor no tingui poders
per a signar en nom de la seva companyia-
amb la persona amb poders suficients per a
subscriure el contracte en representacié de
la part creditora. Aixi mateix, el deutor pot
enviar el document per correu postal o per
email si el document esta signat electroni-
cament. Un altre avantatge és que el provei-
dor no ha de comprometre’s per escrit a res
concret a canvi del reconeixement de deute

Consultori fiscal

Jaime Mesas
Advocat fiscalista

Aquesta setmana volem compartir amb
els lectors la Consulta Vinculant nimero
CV0355-2025, del 20 de novembre del 2025,
del Departament de Tributs i de Fronteres
(enendavant, DTF), enrelacié ambel tipusde
gravamen aplicable a les operacions relacio-
nades amb els actius digitals.

El consultant té previst prestar, al Prin-
cipat d’Andorra, serveis relacionats amb
actius digitals, consistents en: a) serveis de
plataforma de compravenda d’actius digi-
tals per compte de tercers, b) serveis de cus-
todia i administracié d’actius digitals per
compte de tercers i (iii) serveis d’execucio,
recepcié i transmissié d’ordres d’actius di-
gitals per compte de tercers.

Que aquestes activitats es realitzaran en
compliment de la Llei 24/2022, del 30 de
juny, delarepresentacié digital d’actius mit-
jancant I'ds de la criptografia i de la tecno-
logia de llibre registre distribuit i ‘blockc-
hain’ (en endavant, Llei 24/2022), i de la nor-
mativadedesplegament (entre altres, Decret
478/2022, del 23 de novembre de 2022).

Que, a I’efecte fiscal, el consultant vol
coneixer quin és el tipus de gravamen de
I'Impost General Indirecte (IGI) que corres-
pon aplicar ala prestacié d’aquests serveis,
d’acord amb el text refés de la Llei 11/2012,
del 21 de juny, de I'IGI (en endavant, Llei
11/2012), aprovat pel Decret legislatiu del 5
de junydel 2019.

A aquests efectes, d’acord amb I’article
8 delaLlei 11/2012 (fet imposable), cons-
titueixen el fet imposable de I'IGI, entre
d’altres, les prestacions de serveis efectua-
des per empresaris o professionals, a titol

onerds, en I’ambit espacial de 'impost. Per
tant, els serveis descrits tenen, en principi,
la condici6 de prestacio de serveis subjec-
taal’IGI, sens perjudici del tipus impositiu
que correspongui aplicar.

En relacié amb la consulta tributaria es-
critasobreel tipus de gravamen aplicable als
serveis prestats relacionats amb actius digi-
tals, el DTF estableix que la Llei 11/2012, del
21 dejuny, de 'impost general indirecte, so-
bre I’aplicacié del tipus de gravamen gene-
ral, al’article 57, disposa el segiient:

“Article 57. Tipus de gravamen general

El tipus de gravamen general és d’'un
4,5% i s’exigeix sempre que no es prevegi
expressament 1’aplicacié d’un altre tipus
de gravamen.”

Altrament, la mateixa Llei, en relacié
amb el tipus de gravamen incrementat, a
I’article 60, estableix el segiient:

“Article 60. Tipus de gravamen incre-
mentat

El tipus de gravamen incrementat és
d’un 9,5% is’aplica a les prestacions de ser-
veis bancaris i financers.”

De conformitat amb aquests preceptes,
per determinar el tipus de gravamen aplica-
ble als serveis prestats pel consultant esdevé
essencial avaluar si aquests serveis poden te-
nironolaconsideracié deserveifinancer.En
relacié amb aquesta consideracid, convé te-
niren compte el que disposalanormativa en
vigor que regula el regim juridic de les enti-
tats operatives del sistema financer andorra.

La Llei 7/2013, del 9 de maig, sobre el re-
gimjuridicdelesentitats operatives delsiste-
ma financerandorraialtres disposicions que
regulen I’exercici de les activitats finance-
res al Principat d’Andorra, a’article 1, sobre
I’'objecte d’aquesta Llei, estableix el segiient:

“Article 1. Objecte

L’objecte d’aquesta Llei és establir el re-
gim juridic de les entitats operatives del sis-
tema financer, aixi com diverses disposici-

subscrit per part del client.

En els acords contractuals de reconeixe-
ment de deute es poden incloure compro-
misos reciprocs; per exemple, el creditor es
compromet a no iniciar accions judicials si
el deutor compleix escrupolosament amb
el calendari de pagaments. Una altra possi-
bilitat és que el proveidor es compromet a
reprendre les relacions comercials quan el
morésliquidimés delameitatdelsimpaga-
ments. Un altre compromis reciproc és que
el creditor li concedira una quitaci6 sobre
I'import del deute condicionat al compli-
mentestricted’un calendaride pagaments;
ésadir, siel client té un deute de dotze mil
eurosiescomprometa fer pagaments men-
suals de mil euros per a liquidar-la, en cas
que efectui el pagament durant onze me-
sos seguits sense fallar cap mes, el creditor
li condonara I'dltima mensualitat.

En conseqiiéncia, el reconeixement de
deute és un document molt itil perqueé per-
metal creditor demostrar de manerainequ-
ivoca I’existencia del débit i de I’obligacié
de pagar-lo al venciment pactat; per tant, el
moroés no podranegar-se en el futuraadme-
tre I’existencia del deute. A més, es pot (i és
molt recomanable fer-ho en cas d’acordar
una serie de pagaments mensuals o quin-
zenals) reforcar juridicament el reconeixe-
mentdedeuteambunaseriede pagarés que
serveixen per ainstrumentar el cobrament.
Aix0 ha de ser aixi perque no sols s’instru-
menta adequadament el cobrament dels

terminis i es garanteix el compliment de
I’acord, sin6 que quan s’arriba a un acord
de pagament ajornati fraccionat és millor
que el creditor tingui sempre la iniciativa
enelcobramentiqueno hagid’esperar que
el deutor li vingui bé fer el pagament que li
correspon per transferéncia bancaria. Ai-
xi mateix, es blinda la posicié juridica del
creditor, jaquesiel mordsimpaga els paga-
rés, al creditor se li obre la possibilitat per
a exercitar ’accié canviaria mitjancant un
judici canviari i sollicitar ’embargament
preventiu immediat dels actius del deutor.
Per afegiment, I’ideal seria que els pagarés
estiguessin avalats per I’administrador de
I’empresa o per un soci solvent.
Elcontractedereconeixementde deute és
unacord en el qual el deutor admet una obli-
gacio6 pendent. Pot formalitzar-se com a do-
cument privat entre les parts o mitjanc¢ant
escriptura publica,amblaintervencié deno-
tari, la qual cosa reforc¢a la seva autenticitat.
En cas d’impagament, el creditor podra ini-
ciar un judici sumari sense que el deutor pu-
gui allegar falta d’autenticitat o falsedat de
signatura. Aquest contracte pot incloure ga-
rantiesreals,com a hipoteca mobiliariaoim-
mobiliaria. Han de pactar-se també interes-
sos d’ajornament i les despeses derivades de
'acord. Estecomanableincloure una clausu-
la de rescissié que permeti al creditor exigir
la totalitat del crédit des del primer incom-
pliment. Finalment, convé valorar la conve-
niénciad’elevarl’acord a escriptura publica.

ons que regulen ’exercici de les activitats fi-
nanceres al Principat d’Andorra.”

La mateixa Llei, a ’article 3, preveu qui-
nes entitats formin part del sistema finan-
cer andorra.

D’acord amb aquests preceptes, el consul-
tantno té la consideracié d’entitat operativa
del sistema financer andorra. A més, la ma-
teixalleiqueregulaelrégim juridicdelesen-
titats operatives del sistema financer no qua-
lifica els serveis desenvolupats pel consul-

tantrelacionats amb actius digitals com una
activitatfinancera propiamentdita.Pertant,
a efectes tributaris, els serveis de plataforma
de compravenda d’actius digitals per comp-
tedetercers, elsserveis de custodiaiadminis-
tracié d’actius digitals per compte de tercers
iels serveis d’execucio, recepcid i transmis-
si6 d’ordres d’actius digitals per compte de
tercers, no tindran la consideracio de serveis
financersi, en conseqiiéncia, estaran subjec-
tes al tipus de gravamen general del 4,5%.
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L'IPC del gener es
modera fins al 2,6%
per la caiguda del
transport, mentre
I’hoteleria impulsa els
preus a l’alca

Lavariacié anual de I’fndex de Preus de Con-
sum (IPC) corresponental mes de geners’ha
fixat en el 2,6%, una dada que se situa un
0,1% per sota de la registrada al desembre.
Segons publica aquest dimarts el departa-
mentd’Estadistica, els principals grups que
fan disminuir la inflaci6 sén el transport,
que decreix quatre decimes (-1,2%) a cau-
sadel comportament dels preus dels carbu-
rants i lubricants, i els aliments i les begu-
des no alcoholiques, que baixen quatre de-
cimes (1,7%) pel comportament en el preu
del peixidel paiels cereals.

Per contra, el principal grup que contri-
bueix a augmentar la inflaci6 és I'hotele-
riailarestauracié, que presenta un creixe-
mentdevuitdecimes, situant-seenel 5,5%,
degut, principalment, a 'augment dels

preus dels restaurants, cafées i establiments
similars. Pel que fa a la inflaci6 subjacent,
la variacié de I'IPC sense tenir en conside-
racié els productes energetics i els frescos,
durant el gener se situa en el 3,4% (3,1% al
desembre), vuit décimes per sobre de I'IPC
registrat. Quanta laresta dels grups especi-
als, cal destacarladisminucié delavariacié
anualdel’index de preus dels productes pe-
troliers, que passa del-4,9% al 9,2%.

En relacié amb els paisos veins, I'IPC
d’Espanya al gener arriba al 2,3%, sis deci-
mes per sota de la variacié registrada al de-
sembre (2,9%), mentre que I'IPC avancgat de
Franca al gener és del 0,3%, una dada que,
en cas de confirmar-se, disminuira cinc de-
cimes respecte de la variacié registrada el
mes anterior (0,8%).

El sector public suma fins a 942 milions de despesa al

tancament del tercer trimestre,amb un repunt anual del 6,1%

L’execuci6 conjuntadel pressupostde despe-
ses dels subsectors institucionals del sector
public ha estat de 942,24 milions d’euros al
tancament del tercer trimestre del 2025, un
6,1% més que el mateix periode de I’any an-
terior. Els ingressos han ascendit a 1.132,51
milions, amb un increment del 8,3%.

El resultat de gestié ha registrat un supe-
ravit de 230,69 milions d’euros (+12,6%); el
resultat de caixa, un superavitde 216,91 mi-

lions (+14%); i el resultat pressupostari, in-
cloent tots els ingressos i despeses, un supe-

ravitde 190,26 milions (+20,4%).
Sense comptabilitzar les transferéncies
internes del Govern als comunsia la CASS,

ni les aportacions de la CASS al Fons de Re-
serva de Jubilacié, i excloent actius i pas-
sius financers, la despesa executada ha es-

tatde 532,47 milions (+6,6%)1ielsingressos,
de 1.022,41 milions (+8,7%). En aquest cas,

el superavit de gesti6 ha estat de 503,73 mi-
lions (+10,5%), el de caixa de 489,94 milions
(+11,1%) i el pressupostari de 463,30 mili-
ons (+13,3%).

Pel que fa estrictament al tercer trimes-
tre (juliol-setembre), la despesa ha estat
de 328,48 milions d’euros (+5,8%) i els in-
gressos de 385,19 milions (+6,1%). E1 resul-
tat de gesti6 ha estat positiu en 74,15 mili-
ons (+10,2%), el de caixa en 69,15 milions

(+11,3%) i el pressupostari en 56,70 mili-
ons (+7,9%).

Aplicant els mateixos criteris d’exclusié
d’operacions internes i financeres, la des-
pesa del trimestre se situa en 169,51 mili-
ons (+4,7%) 1 els ingressos en 356,77 milions
(+7,6%), amb superavits de 192,26 milions
en el resultat de gestio6 (+9,9%), 187,25 mili-
ons en el resultat de caixa (+10,3%) 1 174,81
milions en el resultat pressupostari (+9,2%).



