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PRESENTACIO

Durant el 2008, I'economia mundial ha experimentat un canvi del seu cicle submergint la majoria dels
paisos en una forta crisi econdmica originada perd, en la crisi dels mercats financers internacionals.
Com a consequencia, s’ha produit una pérdua de confianca dels inversors i consumidors a nivell
global. Aixi, el PIB real de les economies avangades, es va reduir en un 7,50% el quart trimestre del
2008. Les previsions per al 2009 sén d’'una contraccioé del PIB de I'1,30% i per al 2010 d’una gradual
recuperacio, amb un creixement de I'1,90%.

economia d’Estats Units, és, possiblement, la que més ha patit les conseqliencies de les creixents
tensions financeres i la continua desacceleracié del sector de la construccié. No obstant, Europa oc-
cidental i les economies avancades d’Asia també s’han vist greument perjudicades pel col-lapse del
comer¢ mundial, per 'agreujament dels seus propis problemes financers i, en alguns casos, per les
correccions del seu sector immobiliari.

Les economies dels paisos emergents també estan experimentant greus problemes, enregistrant una
contraccio del 4% durant I'Gltim trimestre del 2008. Aquesta situacioé ha afectat especialment als pai-
sos d’Asia oriental que depenen majoritariament de I'exportacié de les manufactures, i la dels paisos
emergents d’Europa i de la Comunitat d’Estats Independents (CEl), el creixement de les quals esta
estretament relacionat amb les afluéncies de capital.

La rapida desacceleracio de l'activitat mundial, ha coincidit amb una rapida dissipacio de les pressions
inflacionistes. La inflacié interanual en les economies avancades a desembre de 2008 va baixar al vol-
tant de I'1%, amb excepcid de Japd que va assolir el 0,40%. Durant el 2008, en les diferents economies
emergents, la inflacié també es va moderar significativament.

Algunes de les mesures politiques que s’han pres en la majoria de paisos han estat, entre altres, les
seglents:

® |njeccions de capital public.
® Serveis de subministrament de liquiditat.
® Mesures monetaries expansives.

® Programes d’estimul fiscal.

Europa, també ha entrat en una profunda recessio; la inflacié s’ha reduit considerablement per la cai-
guda del consum, la inversio i les exportacions en tots els sectors de 'economia. Tot i que s’adoptin
mesures de politica econdmica més enérgiques, és molt provable que la desacceleracié a Europa
sallargui fins a principis del 2010, iniciant-se aleshores una recuperacié gradual.

El creixement interanual del PIB espanyol, es va situar en I'1,16% el 2008, davant el 3,80% que havia

assolit el 2007. No obstant, el creixement de 'economia espanyola s’ha situat per sobre del d’Estats
Units, que ha estat d’un 1,11%, del d’Alemanya amb un 1,29% i del de Luxemburg d’'un 0,68%.
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El FMI pronostica que durant el 2009, I'economia espanyola es contraura un 1% i alerta que si no es
realitzen reformes profundes, el pais caura en un cicle de baix creixement i elevat atur, generant aixi
un augment continuat del seu deute public. Addicionalment, la inflacid a Espanya, és superior a la dels
seus paisos veins i un dels problemes estructurals de la seva economia, és la baixa productivitat.

La taxa de creixement interanual per a Franca, ha estat del 0,72%, un creixement inferior al de la ma-
joria d’economies europees i al seu creixement el 2007, que fou de I'1,9%. Aquesta desacceleracio es
deu una vegada més, a la forta crisi financera internacional i a la desacceleraci¢ de la demanda tant
interior com exterior. El Govern francés preveu que el 2009, sigui el primer any de recessié a Franca
des de 1993 en que el PIB va disminuir un 0,9%.

Al Principat d’Andorra, tot i que 'economia ha crescut per sobre de la mitja de la Zona Euro, aquesta
també s’ha vist afectada per la forta crisi internacional, sobretot durant el segon semestre del 2008
i el primer trimestre del 2009, amb la conseqglent disminucié del consum, especialment del vinculat
al turisme que és un dels pilars de 'economia andorrana. Durant I'any 2008, el nombre de turistes i
excursionistes ha disminuit en un 5,11%.

Al llarg d’aquest any 2008, en un entorn de crisi econdomica globalitzada, Andorra ha continuat treba-
llant en la diversificacio estructural de la seva economia, perd sobretot s’han focalitzat esforcos en mi-
llorar 'eficiencia i competitivitat dels sectors economics que han estat clau en el desenvolupament de
'economia en els darrers anys: el turisme, I'hostaleria, el comerg, I'esqui i el sector financer, mitjancant
la millora en la qualitat del servei i sobretot fomentant la innovacio.

Andorra ha seguit en la linea iniciada en exercicis anteriors d’impulsar iniciatives innovadores, obertes
al mén i amb capacitat per generar un creixement sostenible de la seva economia, poblacié i riquesa.

Per aix0, des del Govern s’ha engegat una nova etapa en el cami de I'obertura, la modernitzacio i la di-
versificacié de 'economia. Juntament amb I'empresa Andorra Desenvolupament i Inversio (ADI), s'esta
treballant en la promocié economica internacional i en el programa d’acollida per atreure inversors en
sectors estrategics per a la diversificacié de 'economia andorrana com sén, l'audiovisual, el comerg
electronic, la medicina estetica, la produccié industrial, la recerca i desenvolupament i la formacio.

A la vegada s’esta treballant en el Pla de millora del Comercg: pla estrategic que vol millorar la competiti-
vitat del comerc i que es basa en criteris de qualitat, especialitzacio i professionalitat. Aquest programa
pretén potenciar un entorn comercial agradable, sent capacos de crear una experiencia de compra
Unica i irrepetible per a cada client, amb comercos moderns i adaptats a les tendencies internacionals,
tot disposant d’'un servei i d’'un producte de qualitat i innovador.

En un entorn marcat per una crisi financera internacional i una recessio globalitzada de 'economia real,
els resultats obtinguts per la banca andorrana segueixen la tendéncia desacceleradora perd denoten
una gestio prudent i solida. Acabada la fase de creixement economic ininterromput, ens trobem en un
nou entorn més dificil i exigent, en quée es diferenciaran les entitats més solides, amb millors models
de negoci i millors equips gestors. El sector bancari andorra esta preparat per fer front amb serenitat i
confianca els reptes del futur.
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I. EL PRINCIPAT D’ANDORRA

1.1. INTRODUCCIO A ANDORRA

El Principat d’Andorra és un microestat europeu situat al Pirineu Central, entre Espanya i Franca,
estats membres de la Unié Europea amb els quals comparteix, respectivament, 64 km de frontera pel
sudil'oest i 57 km pel nord. La seva capital és Andorra la Vella.

La superficie d’Andorra és aproximadament de 468 km?2, superior a la d’altres petits estats europeus
com ara San Marino (61 km?2), Liechtenstein (157 km2) o el Principat de Monaco (1,5 km3).

La bandera i 'escut d’Andorra son els seglients:

S5
il
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La llengua oficial d’Andorra és el catala, si bé s'utilitzen també de manera habitual el castella i el fran-
ces, gracies als contactes econdmics i socials amb els estats veins. Langles s'utilitza també en I'ambit
comercial i financer.

El Principat d’Andorra, que no disposa de moneda propia, va adaptar-se a I'euro I'1 de gener de 2002
igual que els altres paisos membres de la Unié Europea.

Andorra és un pais muntanyés. El punt més baix és la confluencia del riu Runer amb el Valira (838 m)
i el més alt, el Pic de Coma Pedrosa (2.942 m). El clima d’Andorra es considera sec i mediterrani. Les
temperatures varien sensiblement entre les zones altes i les baixes a causa sobretot de les grans
diferencies d’altitud. La temperatura mitjana minima és de -2° C i la mitiana maxima de 24° C. Les
precipitacions en forma de neu son freqUents i les pluges es concentren principalment entre els mesos
d’octubre i maig. Laigua é€s un dels recursos naturals més importants i permet I'aprofitament hidroe-
l&ctric i termal.

La poblacié d’Andorra al 2008 ha estat de 84.484 habitants, amb un 37% d’habitants de nacionalitat
andorrana, un 32% dels residents de nacionalitat espanyola, un 16% de nacionalitat portuguesa, un
6% de nacionalitat francesa i un 1% de nacionalitat britanica. Laltre 8% de la poblacié esta distribuida
en més de 16 nacionalitats diferents a les esmentades anteriorment.

La nacionalitat andorrana per naturalitzaci¢ pot ésser adquirida per les persones estrangeres que
contreguin matrimoni amb andorrans, si acrediten una residéncia ininterrompuda a Andorra de tres
anys. Els estrangers amb una residéncia efectiva d’almenys vint anys poden també sol-licitar-la al Go-
vern. La Constitucié andorrana no permet tenir dues nacionalitats.

La persona fisica estrangera major de 18 anys que desitja establir la seva residéncia efectiva a Andorra
sense exercir-hi cap activitat ha d’obtenir del Ministeri d’Interior una autoritzacié de resident passiu
que es regeix per la Llei qualificada de modificacié de residencies passives de data 28 de novembre
de 1996.

Les persones fisiques no residents majors d’edat i les persones fisiques residents amb menys de vint
anys de residéncia necessiten una autoritzacié del Govern per poder adquirir un habitatge en regim
de propietat horitzontal, amb la corresponent plaga d’aparcament. En aquest cas, les parcel-les de ter-
reny per a un xalet o un habitatge unifamiliar no poden excedir els 1.000 m2. En el cas dels espanyols i
francesos, el periode de residencia queda rebaixat a deu anys en aplicacio del “Conveni Trilateral” re-
latiu a I'entrada, la circulacio, el sojorn i I'establiment dels seus nacionals, i pels portuguesos el periode
també queda rebaixat a deu anys en aplicacié del “Conveni Bilateral” relatiu a I'entrada, la circulacio, el
sojorn i 'establiment dels seus nacionals.

Tal com podem veure a continuacié, Andorra esta dividida administrativament en set circumscripcions
territorials anomenades parroquies, que es diferencien les unes de les altres en quant a I'extensié i la
poblacio, i que disposen cadascuna d’elles del seu propi Comu (Ajuntament). Les set parroquies son:
Canillo, Encamp, Ordino, La Massana, Andorra la Vella, Sant Julia de Loria i Escaldes-Engordany.
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La superficie i la densitat demografica per a cadascuna de les set parroquies al 2008 és com segueix:

Superficie parroquial i densitat demografica 2008
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Les distancies per carretera fins al Principat des de les principals ciutats dels estats veins son les se-
guents:

Des d’Espanya: Des de Franca:
Madrid 600 km Paris 900 km
Barcelona 210 km Marsella 532 km

Tolosa 196 km

Andorra disposa d’'una xarxa publica i privada de transports amb les principals ciutats dels paisos
veins.

El Principat no disposa de xarxa ferroviaria propia, si bé s’hi pot accedir des de Lleida o Puigcerda,
a Espanya, i des d’Ax-les-Thermes o I'Hospitalet, a Franca, en menys d’una hora fins a Andorra per
carretera.

Els aeroports més propers es troben a Tolosa i Perpinya, a Franca, i Barcelona, Girona i Reus, a Es-
panya. Aixi mateix, durant el primer semestre del 2009, s’han iniciat els vols de prova a I'aeroport de
'Alguaire (Lleida) que es preveu que entri en funcionament a finals del 2009. Finalment, també esta
en estudi I'entrada en funcionament de I'aeroport de La Seu d’Urgell (Espanya), a 10 km d’Andorra,
aeroport que havia estat utilitzat en el passat.

El Servei de Telecomunicacions d’Andorra (Andorra Telecom) també permet un altre tipus de comuni-

cacio mitjangant la telefonia fixa i mobil (GSM i 3G), internet basic i en banda ampla (ADSL), fibra Optica
(FITH) i televisi¢ digital terrestre (DVB - T), GPRS, el telegraf, el telex i el telefax.
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1.2. HISTORIA D’ANDORRA

La historia d’Andorra es coneix a través dels primers testimonis escrits trobats que s’hi relacionen,
datats el segle IX.

Un precepte carolingi datat de I'any 843 i signat pel rei Carles el Calb mencionava I'atribuci¢ de les
Valls d’Andorra a Sunifred Comte d’Urgell. El 988, Borrell I, Comte de Barcelona i d’Urgell, va cedir
Andorra a I'Església d’Urgell a canvi de possessions dins el Comtat de la Cerdanya. El Bisbe d’Urgell
va esdevenir aixi sobira temporal de les Valls.

No obstant, durant els segles seglients, el Bisbat d’Urgell es va veure en conflicte amb el Comtat de
Foix, el qual desitjava recuperar alld que en un passat li pertanyia. Aquesta situacio va finalitzar el 1278
i el 1288 amb la signatura del primer i el segon Pariatge entre el Bisbe d’Urgell i el Comte de Foix, res-
pectivament. Aquestes sentencies arbitrals van establir un condomini indivis de les Valls amb igualtat
de drets i atribucions entre els dos senyors (fixaven els tributs a pagar pels andorrans i disposaven
I'exercici de la justicia conjunta mitjancant els batlles, les obligacions militars dels andorrans envers els
dos senyors i el nomenament de notaris i veguers). En definitiva, els Pariatges van representar la inde-
pendencia d’Andorra durant més de set-cents anys.

Els drets de consenyoria sobre Andorra van passar després als reis de Franca, hereus dels comtes de
Foix, i més tard al President de la Republica Francesa.

Va ser al principi dels anys 80 quan la necessitat de reformes de les institucions va esdevenir patent.
Aixi, 'any 1981, amb la separacioé de poders, €s va redactar un acord entre coprinceps, es va crear
el Govern andorra sota la denominacié de Consell Executiu i la figura del Cap de Govern. D’aquesta
manera es van anar desenvolupant diferents reformes tals com el codi penal, el codi de I'administracio,
sempre sota I'acord dels coprinceps.

El gran canvi va arribar a Andorra el 14 de marg de 1993, data en la qual es va aprovar per referendum
la Constitucié del Principat d’Andorra, convertint-se aixi en un Estat independent, de dret, democratic i
social. Malgrat que aquesta darrera fita pot semblar recent, el Principat d’Andorra fa més de 700 anys
que es regeix per un sistema institucional propi.

Aixi, el poble andorra, va assumir la sobirania, pero els coprinceps, indivisa i conjuntament, sén el cap
d’Estat. A titol personal i exclusiu, aquest carrec recau en el Bisbe d’Urgell (actualment I'Excm. Sr. Enric
Vives i Sicilia) i el President de la Republica Francesa (actualment I'Excm. Sr. Nicolas Sarkozy). Cada
coprincep nomena un representant personal a Andorra.
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1.3. INSTITUCIONS ANDORRANES

Principals Institucions i Organismes Politics

Lesquema de les principals institucions a Andorra és el seglent:

| COPRINCEPS SERVEIS
il INSTITUCIONALS
| CONSELL GENERAL | | DELS COPRINCEPS

v

| GOVERN |

v

MINISTERIS

Presidencia

Finances

Ordenament Territorial, Urbanisme i Medi Ambient
Desenvolupament Econdomic, Turisme, Cultura i Universitats
Justicia i Interior

Afers Exteriors

Salut, Benestar, Familia i Habitatge

Economia i Agricultura

Educacio, Formacié Professional, Joventut i Esports

Font: Govern d’Andorra - Any 2008

Tal com hem explicat anteriorment, I'any 1993, Andorra es va dotar d’una Constitucié moderna i va
esdevenir un coprincipat parlamentari.

Els coprinceps arbitren i moderen el funcionament dels poders publics i de les institucions. Les seves
funcions soén, entre d’altres, la sancié i la promulgacié de lleis, la convocatoria d’eleccions generals, la
convocatoria de referendums a peticié del Cap de Govern i de la majoria del Consell General sobre una
questid d’ordre politic. Dels seus actes se’n fan responsables qui els contrasignen.

El Consell General (Parlament Andorra) és el maxim organ de representacid popular. Exerceix el
poder legislatiu, aprova els pressupostos de Govern, nomena el Cap de Govern i promou i controla la
seva accio politica. El Consell General esta format per 28 membres elegits per sufragi universal per un
termini de 4 anys. La meitat d’aquests consellers s’elegeix per circumscripcié parroquial i I'altra meitat
per circumscripcié nacional. 'organ que regeix el Consell General és la Sindicatura, encapcalada pel
Sindic General i el Subsindic, elegits pel ple del Consell General. Amb I'aprovacié de la Constitucio, les
normes que emanen del Consell General reben la denominacio unitaria de lleis.

Fins el passat 26 d’abril de 2009, data en que se celebraren eleccions generals al Principat, a Andorra
hi havia els seguents partits politics amb representacié parlamentaria: el Partit Liberal d’Andorra
(efiliat a la Internacional Liberal, a 'European Liberal Democrat and Reform Party i a la International
Network of Liberal Women), el Partit Socialdemaocrata (afiliat a la Internacional Socialista), el Centre
Democrata Andorra (afilitat a la Internacional Democrata de Centre), Segle 21 i Renovacié Democratica.
Des del 19 de maig de 2009, les formacions politiques amb representacié parlamentaria al nou Parla-
ment andorra soén el Partit Socialdemocrata (afiliat a la Internacional Socialista), la Coal-licid Reformista,
integrada entre altres pel Partit Liberal d’Andorra (afiliat a la Internacional Liberal), i finalment Andorra
pel Canvi, plataforma ciutadana constituida al darrer trimestre del 2008.

El Govern té el poder executiu de I'Estat i es compon del Cap de Govern i els Ministres. El Cap de Go-
vern és elegit pel Consell General i dirigeix la politica nacional i internacional d’Andorra, '’Administracio
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de I'Estat i exerceix la potestat reglamentaria (veure la composicio del Govern actual en el capitol “V.
Dades d’interes”).

Andorra esta dividida administrativament en set parroquies: Canillo, Encamp, Ordino, la Massana,
Andorra la Vella, Sant Julia de Loria i Escaldes-Engordany. L'organ de representacio i administracio
de la parroquia és el Comu, que actua per mitja del seu Consell. La Constitucié defineix els comuns
com a corporacions publiques amb personalitat juridica i potestat normativa local, sotmeses a la llei,
en forma d’ordenances, reglaments i decrets. Els electors de cada parroquia elegeixen deu consellers,
dels quals en designen dos pels carrecs de consol major i consol menor.

El Tribunal de Comptes és un organ tecnic, independent, vinculat organicament al Consell General,
que fiscalitza la despesa publica. A més, s’encarrega de verificar la transparencia de la gestié econo-
mica, financera i comptable de I'’Administracio Publica.

El Raonador del Ciutada. Es la institucié que defensa i vetlla pel compliment i I'aplicacié dels drets
i les llibertats recollits a la Constitucio, actuant com a comissionat o delegat del Consell General. El
Raonador del Ciutada recull i tramita les queixes i reclamacions relatives a les relacions dels ciutadans
amb totes les administracions i organismes publics del Principat, amb independencia i objectivitat.

Altres Institucions
Organs judicials andorrans. La missié dels organs judicials és sotmetre tots els poders publics al
compliment de la llei, controlar la legalitat de I'actuacié administrativa i oferir a tots els ciutadans una

proteccio efectiva en I'exercici dels seus drets i en la defensa dels seus interessos legitims.

Un organigrama representatiu del sistema judicial andorra es presenta a continuacio:

‘ Consell Superior de la Justicia ‘

‘ Tribunal Superlior de Justicia ‘ ‘ Ministeri Fiscal

‘ Sala‘CiviI ‘ ‘ Sala l‘:’enal ‘ ‘ Sala Adm‘inistrativa ‘

Tribunal ‘de Corts
(delictes majors)

‘ ‘ ‘Tribunal c‘ie Batlles‘ ‘ ‘

Batllia Batllia . .
o o . Batllia Batllia
(seccid civil i (seccio penal i y .
. ; (seccio de (seccio
seccio de especial L .
menors) dinstruccid) menors) administrativa)

Font: Govern d’Andorra

El Tribunal Constitucional és I'organ maxim d’interpretacié de la Constitucio i les seves sentencies
vinculen els poders publics i els particulars. Aprova el seu propi reglament i, en I'exercici de la seva fun-
cio, esta sotmes Unicament a la Constitucio i a la Llei qualificada del Tribunal Constitucional. Es com-
pon de quatre magistrats constitucionals, un per cadascun dels coprinceps i dos pel Consell General,
amb un mandat d’una durada de vuit anys, no renovables per periodes consecutius.

El Consell Superior de la Justicia és I'Organ de representacio, govern i administracié de I'organit-
zacio judicial, que vetlla per la independéencia i el bon funcionament del poder judicial. Es compon de
cinc membres designats, un per cada coprincep, un pel sindic general, un pel Cap de Govern i un pels
magistrats i batlles. Aquest consell és I'encarregat de nomenar els batlles, els magistrats, el fiscal gene-
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ral de I'estat, els fiscals adjunts i secretaris judicials; exerceix també la funci¢ disciplinaria i promou les
condicions perqué 'administracié de Justicia disposi dels mitjans adients per al seu funcionament.

El Ministeri Fiscal és I'0rgan que vetlla per la defensa i I'aplicaci¢ de I'ordre juridic i per la indepen-
dencia dels tribunals i promou davant d’aquests 'aplicacié de la llei per a la salvaguarda dels drets dels
ciutadans i la defensa de l'interés general. Es compon de membres nomenats pel Consell Superior de
la Justicia a proposta del Govern, amb mandats renovables de sis anys.

El Tribunal Superior de Justicia constitueix la més alta instancia de I'organitzacié judicial del Prin-
cipat. Es compon d’un president i vuit magistrats nomenats pel Consell Superior de la Justicia. Esta
integrat per la sala civil, la sala penal i la sala de contenciés administratiu i de seguretat social.

El Tribunal de Corts és competent per jutjar en primera instancia els delictes majors, aixi com per dur
a terme I'execucio de les seves sentencies i altres resolucions. Aquest tribunal jutja, en apel-lacio, els
recursos contra sentéencies penals dictades pel Tribunal de Batlles, en causes seguides per delictes
menors, i pels batlles, en materia de contravencions penals. Exerceix, mitiangant el seu president, les
funcions de jurisdiccio de vigilancia penitenciaria i d’aplicacio de les penes. En I'actualitat es composa
d’un president, un vicepresident, un magistrat i dos magistrats adjunts.

La Batllia d’Andorra esdevé una primera instancia unificada en el tres ambits: civil, penal i administra-
tiu. Esta composta per batlles i secretaris judicials aixi com pel seu President. El President del Tribunal
de Batlles sera alhora el President de la Batllia. El Tribunal de Batlles com a tribunal col-legiat disposa
de tres seccions: civil, penal i administrativa, i una secci¢ especial d’instruccio.

Altres Organismes

LInstitut Nacional Andorra de Finances (INAF) és una entitat de dret public amb personalitat
juridica propia i plena capacitat d’obrar publica i privadament, amb independencia de I'administracié
general. LINAF és l'autoritat del sistema financer andorra i promou i vetlla pel bon funcionament i I'es-
tabilitat del sistema financer.

La Unitat d’Intel-ligéncia Financera d’Andorra (UIF) és un drgan independent que té per missié
impulsar i coordinar les mesures de prevencié del blanqueig i financament del terrorisme. Es crea 'any
2000 amb la Llei de cooperacio penal internacional i de lluita contra el blanqueig de diners o valors pro-
ducte de la delingliéncia internacional, seguint les recomanacions del Comite MONEYVAL del Consell
d’Europa, aixi com les 40 recomanacions i les 9 recomanacions especials del GAFI. La UIF (fins el 21
d’Abril de 2009, I'UIF s'anomenava Unitat de Prevenci6 del Blanqueig - UPB-) va ser creada el 2000.

La Unitat de Prevencié i Lluita contra la Corrupcio, esta adscrita organica i funcionalment al mi-
nisteri que tingui atribuides les competencies de Presidéncia, actualment al ministeri de Presidencia.
Aquesta unitat és competent en materia de lluita anticorrupcio, i a aquest efecte impulsa i coordina tota
actuacié governativa de I'administracioé general. El decret per al funcionament d’aquesta unitat, entra
en vigor el dia 24 de gener de 2008.

La Cambra de Comerg, Industria i Serveis d’Andorra (CCIS) és una entitat de dret public amb
personalitat juridica propia i plena capacitat d’obrar per al compliment dels seus fins. Es un organ
consultiu de les administracions publiques i t&¢ com a finalitat primordial la d’afavorir i potenciar I'acti-
vitat economica i empresarial del pais, defensar els seus interessos i facilitar tota una série de serveis
d’orientacié empresarial. La inscripcié al cens de la Cambra és obligatoria per a tots els comerciants,
industrials i titulars de serveis inscrits al Registre de Comerc i IndUstria del Govern.
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LInstitut d’Estudis Juridics, Economics i Financers d’Andorra (JEF) t¢ com a objectiu principal
la promocid i I'organitzacio d’activitats de formacio, de recerca i de divulgacié de temes juridics, econo-
mics i financers a escala internacional i en relacié amb la Unié Europea. El patronat d’aquesta fundacié
esta format pel Govern d’Andorra, '’Associacio de Bancs Andorrans, la Cambra de Comerg, Industria i
Serveis d’Andorra, i la Universitat d’Andorra.

Andorra Desenvolupament i Inversié (ADI) des del 7 d’abril de 2009, substitueix i déna continuitat
a l'activitat de I'Oficina per a la Innovacié Empresarial (OIE). ADI, una societat publica de dret privat,
engega una nova etapa com l'agéncia de promocié economica del Principat amb la missi6 de diver-
sificar i modernitzar I'economia nacional. En 'ambit internacional, els objectius d’ADI sén posicionar
i promocionar Andorra com una economia oberta, moderna i atractiva on realitzar inversions i crear
noves empreses en un entorn d’oportunitats. ADI s’encarrega d’acollir i acompanyar aquests projectes
de valor afegit. En 'ambit nacional, déna suport als empresaris locals que desitgen créixer i internaci-
onalitzar-se.

I. EL PRINCIPAT D’ANDORRA ANDORRA 19



Il. MARC LEGAL ANDORRA



Il. MARC LEGAL ANDORRA

I1.1. MARC MERCANTIL

- Les societats mercantils andorranes han de tenir el seu domicili social a Andorra i haver-se consti-
tuit d’acord amb la Liei 20/2007 de 18 d’octubre de 2007, de Societats Anonimes i de Responsabilitat
Limitada. Les formes juridiques contemplades per aquesta llei sén: societat anonima (SA) i societat
de responsabilitat limitada (SL), i ambdues poden adquirir la condicié de societat unipersonal.

Cal destacar que en 'ambit dels efectes que els articles de la Llei 20/2007 atorguen a la inscripcié de
diversos actes i contractes, el Registre Mercantil contribueix a augmentar la seguretat del trafic juri-
dic mercantil. Lactuacié del Registre de Societats Mercantils queda regulada en el Decret del 20 de
febrer de 2008 d’aprovacio del Reglament del Registre de Societats Mercantils, que va ser modificat
posteriorment pel Decret del 26 de mar¢ de 2008.

Les societats que el 22 de novembre de 2007, en qué entra en vigor la Llei 20/2007, no estigues-
sin constituides 0 No es constituissin com a societats anonimes o de responsabilitat limitada i que
tinguessin per objecte la produccioé o l'intercanvi de béns o de serveis per al mercat es consideren
societats col-lectives i es regeixen per les disposicions del Reglament de societats mercantils, apro-
vat pel Consell General en la sessio del 19 de maig de 1983. En les societats col-lectives, tots els
socis responen solidariament i il-limitadament al compliment dels deutes socials de forma subsidiaria
respecte de la societat.

Una societat estrangera pot transferir el seu domicili social a Andorra i adquirir la nacionalitat andor-
rana, sempre que s'adapti a les disposicions de la legislacié vigent a Andorra, i que la legislacié de
I'estat d’origen ho permeti amb els efectes de manteniment de personalitat juridica.

El 8 d’abril de 2008 el Consell General va aprovar la nova Llei d’Inversions Estrangeres al Principat
d’Andorra, Llei 2/2008, que entra en vigor al 7 de novembre de 2008. En aquest nou marc legisla-
tiu, es contempla I'obertura immediata a capital estranger per alguns sectors de I'economia, previa
autoritzacio per part del Govern d’Andorra en cas que dita participacio sigui igual o superior al 50%,
com per exemple 'audiovisual, e-comerg, medicina estética i wellness, formacio, produccio industrial
fonamentada en noves tecnologies i recerca i desenvolupament. Mentre que, de moment, no hi hau-
ra obertura de capital estranger en els sectors estrategics. El Govern haura de presentar davant del
Consell General propostes d’obertura de nous sectors en un termini d’entre 2 i 6 anys.

Per a la resta de sectors i activitats, I'actual legislacié en materia d’inversions estrangeres preveu que
el capital de les societats andorranes ha d’estar compost per capital andorra com a minim en un
51% (un 67% en la legislacio vigent fins al 7 de novembre de 2008), entenent-se per capital andorra
el de les persones fisiques o juridiques de nacionalitat andorrana i el de les persones fisiques es-
trangeres amb una residéncia continuada a Andorra minima de vint anys a excepcid dels seglents
casos: els espanyols i els francesos, per als quals el periode queda rebaixat a deu anys en aplicacié
del “Conveni Trilateral” relatiu a I'entrada, la circulacio, el sojorn i I'establiment dels seus nacionals, i
els portuguesos per als quals el periode també queda rebaixat a deu anys en aplicacié del “Conveni
Bilateral” relatiu a I'entrada, la circulacio, el sojorn i I'establiment dels seus nacionals.

Aquesta legislacid no és d’aplicaciod per a les entitats bancaries de dret andorra que es regeixen
d’acord amb la normativa especifica del sector financer, i especialment pel previst en la Llei de regu-
lacio del régim administratiu basic de les entitats bancaries, de data 30 de juny de 1998. Aquesta llei
fixa que les entitats bancaries andorranes poden ser participades fins a un 51% del seu capital per
entitats de credit estrangeres.

La Llei 2/2008 del 8 d’abril de 2008, ha estat modificada per la Llei 36/2008 del 18 de desembre de
2008 per tal d’aclarir els dubtes que varen sorgir després de la publicacio de la primera llei sobre la
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interpretacio del procediment d’autoritzacio de les inversions estrangeres directes i sobre el grau de
liberalitzacié de les mateixes. Aquesta llei entra en vigor el 22 de gener de 2009.

Les societats mercantils andorranes tenen 'obligacié de portar i conservar la comptabilitat; formular
i signar els seus comptes anuals i la proposta d’aplicacié de resultat en el termini de 6 mesos des
del tancament de I'exercici i de sotmetre els comptes anuals a auditoria quan durant dos exercicis
consecutius compleixin dues de les circumstancies seguents:

m E| total de les partides de I'actiu superi els 3.600.000 euros;
® ’import de la xifra anual de negoci superi els 6.000.000 euros;
® E| nombre de treballadors sigui superior a 25 persones.

No obstant, I'obligacié d’auditoria establerta en la Llei 20/2007 no sera exigible fins a 'aprovacio de
la llei d’auditoria.

D’acord amb la Llei 30/2007 de Comptabilitat dels Empresaris que ha entrat en vigor per als exercicis
comptables que comencin a partir de I'1 de gener de 2009, les societats mercantils andorranes hau-
ran de portar una comptabilitat ordenada i adequada a la naturalesa i dimensié de la seva activitat,
basada en les normes internacionals de comptabilitat i normes internacionals d’informacié financera,
d’acord amb el que s’estableix en el Pla General de Comptabilitat que fou publicat el 30 de juliol de
2008 i que entra en vigor I'1 de gener de 2009.

Aixi mateix, d’acord amb la legislacio vigent les societats hauran de dipositar la certificacié de I'acord
d’aprovacié de comptes anuals i de I'aplicacié del resultat, juntament amb una copia dels comptes
anuals i de l'informe d’auditoria, si és necessari, en el termini d’'un mes des de I'adopcié de l'acord.
Aquesta obligacio és d’aplicacio per als exercicis iniciats a partir de I'1 de gener de 2009.

Per a I'exercici del comerg i industria, les persones estrangeres necessiten més de vint anys de
residéncia per poder tenir al seu nom la titularitat d’un establiment comercial o industrial. A excepcid
dels francesos, els espanyols i els portuguesos que només necessiten deu anys d’acord amb alld
establert en el “Conveni Trilateral” i el “Conveni Bilateral”, respectivament.

D’acord amb la Llei 30/2007 de Comptabilitat dels Empresaris que ha entrat en vigor per als exerci-
cis comptables que comencin a partir de I'1 de gener de 2009, les persones fisiques que realitzen
activitats empresarials 0 professionals, empresaris, hauran de portar una comptabilitat ordenada
i adequada a la naturalesa i dimensié de la seva activitat, basada en les normes internacionals de
comptabilitat i normes internacionals d’informacié financera, d’acord amb el que s’estableix en el Pla
General de Comptabilitat que fou publicat el 30 de juliol de 2008 i que entra en vigor I'1 de gener de
2009.

Lexercici de les professions lliberals es regeix per una llei especifica que exigeix vint anys de resi-
déencia per als estrangers i estar en possessio del corresponent titol universitari expedit per Andor-
ra, Franca o Espanya o degudament convalidat. El Govern pot atorgar discrecionalment un permis
d’exercici lliberal per una durada de deu anys renovables tenint en compte les necessitats puntuals
d’Andorra, I'especialitat i les condicions personals del sol-licitant. El Consell General en la sessi¢ del
8 de maig de 2008 ha aprovat una nova llei sobre I'exercici de les professions lliberals.

La Llei de fundacions del 12 de juny de 2008 té per objectiu donar resposta a la demanda social
de regular les fundacions privades d’ interes public o social, tenint en compte la tradicié juridica i la
experiencia dels paisos de I'entorn. Aquesta llei entra en vigor el dia seglient de la seva publicacié
al BOPA, a excepcio¢ de I'article 1 i el capitol Il, que no entraren en vigor fins el 12 de desembre de
2008.
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i11.2. MARC LABORAL

- Lany 1968 fou creat el regim andorra de seguretat social que cobreix les branques de malaltia i velle-
sa. Ldfiliacio a la Caixa Andorrana de Seguretat Social (CASS) és obligatoria per a tots els treba-
lladors assalariats i les persones pensionades i facultativa per als no assalariats residents al Principat.
La cotitzacio efectuada pels assegurats assalariats oscil-la entre un 5% i un 9% sobre el seu salari
real, mentre que la cotitzacié a carrec de 'empresa és d’un 13%. La cotitzacio per als no assalariats
consisteix en un preu revisat anualment i calculat sobre el salari mig declarat durant I'exercici anterior.
Un treballador estranger ha de disposar d’un permis de treball concedit pel Ministeri d’Interior. La
concessio de permisos per part del Ministeri esta condicionada a unes quotes aprovades pel Consell
General. Amb data 3 d’octubre de 2008 el Consell General del Principat va aprovar la Llei 17/2008
de la Seguretat Social que entrara en vigor el proper 1 de novembre del 2009. Una de les principals
modificacions que suposara 'entrada en vigor d’aquesta nova legislacié és que l'afiliacié a la CASS
passara a ser obligatoria tant per als treballadors assalariats i les persones pensionades com per a
les persones que realitzen una activitat per compte propi; aquest nou sistema incorpora també mi-
llores rellevants en el sistema de prestacions socials.

- La Llei 34/2008 de la seguretat i la salut en el treball de/ 78 de desembre de 2008 estableix la re-
gulacié dels principis generals de proteccio ja establerts en la majoria de paisos europeus amb I'ob-
jectiu de prevenir els riscos laborals i protegir la seguretat i la salut, eliminant o disminuint els factors
de risc i millorant la informacio, la consulta, la participacio, la formacié dels treballadors i dels seus
delegats, aixi com les linies generals per aplicar els principis esmentats i les mesures per promoure la
millora de la seguretat i la salut en el treball. Aquesta llei entra en el 18 de mar¢ de 2009.

La Llei del codi de relacions laborals de/ 18 de desembre de 2008 té per objecte reunir en un sol
text legal els aspectes ja regulats en la Llei 82003 del 12 de juny de 2003 sobre el contracte de tre-
ball, afegint-hi gUestions no tractades amb anterioritat, com la regulacié dels drets de representacio
collectiva, el dret de reunio dels treballadors i la negociacio col-lectiva de convenis i acords col-lectius
de treball. Aquesta llei entra en vigor el 18 de marg¢ de 2009.

La Llei qualificada de llibertat sindical de/ 78 de desembre de 2008 té per objectiu delimitar el
dret sindical i el regim juridic de les organitzacions sindicals i n'estableix els requisits per a la seva
constitucio, les responsabilitats de les organitzacions i la representativitat, aixi com l'accié sindical.
Aquesta llei entra en vigor el 18 de mar¢ de 2009.
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11.3. MARC TRIBUTARI

Introduccio

En la nostra historia recent, I'aprovacio de I’Acord d’Unié Duanera entre el Principat d’Andorra i la Co-
munitat Economica Europea (1990) i, posteriorment la Constitucio (1993), marquen un nou entorn per
al desenvolupament del sistema tributari andorra.

El sistema fiscal andorra esta basat en la imposicio indirecta. Al Principat d’Andorra no hi ha cap impost
directe sobre els beneficis de les empreses ni sobre el patrimoni o la renda de les persones fisiques.

Tributs de ’Administracié Central

La Llei de bases de I'ordenament tributari, del 19 de desembre de 1996, configura el marc basic de
referencia amb aplicacié preeminent dins I'ambit tributari del Principat, i incorpora els principis de jus-
ticia, legalitat i reserva de llei, generalitat i distribucio equitativa de la carrega tributaria establerts en la
Constitucio. La llei esmentada estableix les normes generals per les quals, a manca de llei especifica
en contra, es regeixen els tributs.

En Pactualitat, i tal i com s’ha esmentat anteriorment, el sistema tributari andorra es regeix per un sis-
tema d'imposicié indirecte resumit en el quadre segUent:

Acord d’Unié Duanera

Modifica 'estructura de les taxes
sobre el consum i estableix
I'inici de la imposicio¢ indirecta
generalitzada

Impostos i Taxes

Sobre Sobre Sobre Sobre Actes Sobre
Especials || mercade- serveis electricitat Pestalvi juridics i béns im- Varis
ries (ISl) i telefon publics mobles
- Taxes sobre || - Taxes sobre ||- Serveis - Canons - Impost - Taxes de - Impost - Taxa sobre
I'alcohol el consum bancaris i sobre el sobre els I'Oficina de sobre trans- la tinenca
(2008) (1985) financers consum rendiments Marques missions de vehicles
- Taxes sobre || - Tarifa (2002) d’electricitat de l'estalvi (1995) patrimonials (1994)
el tabac exterior - Serveis d'as- || | teléfon deles - Taxa sobre immobiliaries | | - Taxa sobre
(2008) comuna seguranga (1992) persones el Registre (ITP) (2007) el joc del
Taxes (1991) (2002) [ei%egtgo% de Titulars | |- Impost so- bingo (1996)
a Aetivi >
sobre els - Importacié de | | - Serveis pro- ( )]l d ACt'}/'t?tS bre plusvalu- || _ 15565 en
hidrocarburs || mercaderies || fessionals i Economi- es (2007) matéria
(2008) (IMI) (1991) empresarials ques (1995) d'immigracié
- Activitats (2006) - Taxes judici- (2002)
comercials als (1995)
(IAC) (2006) - Taxa per rad
- Produccié del servei de
interna la fe publica
(”:)|) (2006) notarial
(2000)
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Impostos sobre les mercaderies
Impost indirecte sobre les mercaderies (IMl)

Lany 1991 arran de I'entrada en vigor de 'acord comercial entre Andorra i la Unid Europea, es va crear
Impost de Mercaderies Indirecte (IMI), que grava la importacio i la produccié de mercaderies.

Es tracta d’'un impost sobre les importacions dels productes que figuren als capitols 1-24 del sistema
harmonitzat de designacio i codificacié de mercaderies, i que inclouen productes destinats al consum
final 0 a la seva elaboracié. Limport es determina aplicant un tipus de gravamen sobre el valor de la
mercaderia (base de tributacid) i, en alguns casos, un import fix per unitat de producte. El tipus de
gravamen esmentat oscil-la entre '1% i el 12%, segons la mercaderia. Un detall dels mateixos és com
segueix:

® Tipus reduit: 1% s’aplica als preus dels productes que figuren als capitols 1-24 del sistema
harmonitzat i s’afegeix a la taxa esmentada sobre el consum de les importacions.

® Tipus normal: 4% correspon a la majoria dels productes.

® Tipus incrementat: 7% és aplicable a productes electronics, de perfumeria, Optica i altres.

® Tipus especial: 12% s’aplica a joieria i a aparells recreatius.

Per a certs productes especifics com ara llibres o impresos, cadires de rodes i altres vehicles per a
invalids, aixi com certs accessoris de vehicles, no existeix tipus impositiu de I'impost de mercaderies
indirecte.

La Llei també estableix tipus d'impostos per unitat de producte sobre carburants i minims imposables
sobre algunes mercaderies, com per exemple el tabac.

Des del 1996 la duana recapta la totalitat de la Tarifa Exterior Comuna (TEC) sobre les importacions
de productes industrials procedents de paisos que no pertanyen a la Unié Europea.

Impost indirecte sobre la produccié interna (IPI)

Aquest impost entra en vigor I'1 de gener de 2006 amb I'objectiu de generalitzar la imposicié indirecta
a totes les mercaderies de I'economia andorrana.

Aquest impost grava el lliurament de béns produits o elaborats per empresaris i professionals al territori
andorra. Limpost es determina aplicant un tipus de gravamen sobre el valor del bé produit (base de
tributaci®). El percentatge repercutit al client final oscil-la entre '1% i el 12% segons el tipus de merca-
deria. Un detall dels mateixos és com segueix:

® Tipus reduit: 1% s’aplica als preus dels productes que figuren als capitols 1-24 del sistema
harmonitzat, és a dir, principalment produccié de productes alimentaris.
® Tipus normal: 4% correspon a la producci¢ de la majoria dels productes.

m Tipus incrementat: 7% és aplicable a la produccié de productes electronics, de perfumeria
entre d’altres.

m Tipus especial: 12% s’aplica a la produccié de productes de joieria i aparells recreatius.
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Impost sobre les activitats comercials (IAC)

Aquest impost entra en vigor el 3 de novembre de 2004 i va ser maodificat el 27 d’octubre de 20086.
Grava en origen i fase Unica la comercialitzacid de béns ja siguin importats o bé produits al pais. Als
efectes d’aquest impost s’entén per comercialitzacid de béns el conjunt d’operacions de venda al ma-
jor i venda al detall que intervenen en la transmissio fins al consumidor final.

El tipus de gravamen d’aquest impost aplicable tant pel que fa a les importacions com al lliurament de
béns produits o elaborats en territori andorra, consisteix en un recarrec d’equivaléncia afegit al tipus de
gravamen de I'impost de mercaderies indirecte (IMI) o de I'impost indirecte sobre la produccié interna
(IPI) que suporti el bé comercialitzat.

Un detall dels recarrecs d’equivaléncia aplicats per a cada tipus de gravamen és com segueix:

Tipus de gravamen de Recarrec
’'IMI/IPI d’equivaléncia
0% 0,0%
1% 0,0%
4% 0,8%
7% 1,4%
12% 2,4%

Impostos sobre els serveis
Impost indirecte sobre els serveis (ISI)

El dia 13 d’abril de 2000 es va aprovar la Llei de I'impost indirecte sobre la prestacio de serveis, que es-
tableix les bases d’'una imposici¢ indirecta sobre els serveis prestats en territori andorra per empresaris
i professionals, persones fisiques i juridiques, residents i no residents, excepte els serveis subjectes
a la Llei de I'lMI. Aquesta llei fou modificada posteriorment en la Llei 16/2004, del 3 de novembre. Els
tres tipus d'impostos establerts sén: el tipus reduit de I'1%, el tipus normal del 4% i el tipus incrementat
del 7%.

Com a desenvolupament de la llei marc anterior, el dia 14 de maig de 2002, es va aprovar la Llei de
I'impost indirecte sobre la prestacio de serveis bancaris i serveis financers, modificada en la Llei 3/2005
del 21 de febrer, i la Llei de 'impost indirecte sobre la prestacio de serveis d’asseguranca, que va ser
d’aplicacio a partir del 13 de juny de 2002. D’acord amb aquestes lleis, la prestacio de serveis bancaris
i serveis financers es grava amb un 12%, i la prestacié de serveis d’asseguranca amb un 4%. La quota
de liquidacio de I'impost es calcula segons un sistema que estima, a partir de les magnituds economi-
ques i financeres, el valor de les prestacions de serveis realitzades.

Aixi mateix, amb data 1 de gener de 2006 va entrar en vigor la Llei 1772004, del 3 de novembre, de
I'lmpost indirecte sobre la prestacio de serveis empresarials i professionals amb I'objectiu de generalit-
zar la imposici6 indirecta a tots els sectors de 'economia andorrana. Aquest impost grava la prestacio
de serveis realitzades per empresaris i professionals al Principat d’Andorra. En cas que el servei sigui
prestat per un empresari o professional no establert a Andorra, i el destinatari o beneficiari del servei
subjecte a gravamen sigui un empresari o professional establert a Andorra, és obligat tributari el des-
tinatari o beneficiari del servei prestat. Limpost es determina aplicant un tipus de gravamen sobre el
valor del servei prestat (base de tributacié). El percentatge repercutit al client I'1% (tipus reduit) i el 4%
(tipus normal).
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Impostos especials

La Llei d'impostos especials del 20 de novembre de 2008 s’ha creat amb anim d’harmonitzar la impo-
sici¢ fiscal indirecta en la importacié amb els paisos de I'entorn del Principat. Aquesta llei estableix un
impost que grava determinats productes especials com ara I'alcohol, el tabac i els hidrocarburs, que
generen uns costos socials assumits en bona part per I'Estat i en Ultim terme, per la societat.

Impostos sobre béns immobles
Impost sobre transmissions patrimonials immobiliaries (ITP)

La Llei de I'impost sobre transmissions patrimonials immobiliaries fou aprovada el 29 de desembre
de 2000, i va ser modificada per la Llei 772006 de 21 de juny de 2006. Aquest impost grava les trans-
missions patrimonials, a titol onerds o lucratiu inter vivos, de tota classe de béns immobles aixi com
la constitucio i la cessid de drets reals sobre els béns immobles. També queden subjectes a aquest
impost la transmissié d’accions o de participacions de societats mercantils, aixi com la constitucié o
cessio de drets sobre aquestes accions o participacions, quan almenys el 50% de l'actiu de la societat
estigui compost per béns immobles i que com a resultat de la transmissié d’accions o participacions,
o de la constitucié o cessié de drets reals sobre les mateixes, I'adquirent tingui més d’una cinquena
part del capital de la societat.

Aquest impost s’aplica a totes les transmissions de béns immobles i a les constitucions i cessions de
drets reals sobre aquests béns immobles quan estiguin situats en territori del Principat d’Andorra. El
tipus de gravamen és del 4%.

No obstant, la llei preveu, en el seu article 4, una serie d’exempcions a I'impost, sempre que concorrin
les condicions en ella exigides. En aquest sentit, la principal novetat de la Llei 772006 és la introduccié
de I'exempcié de I'impost per adquisicid del primer habitatge quan concorrin determinades circums-
tancies personals i economiques.

Impost sobre plusvalues en les transmissions patrimonials immobiliaries

El dia 14 de desembre de 2006 es va aprovar la Llei de 'impost sobre les plusvalues en les transmis-
sions patrimonials immobiliaries. Tribut de naturalesa directa que grava I'increment del valor dels béns
immobles que es posi de manifest per a les transmissions, oneroses o lucratives, inter vivos de béns
immobles, aixi com per a les constitucions o cessions de drets reals sobre aquests mateixos béns.
Aquesta llei ha estat modificada amb data 3 d’octubre de 2008 amb 'aprovacio de la Llei 19/2008 que
ha entrat en vigor el 28 d’octubre del mateix any.

Aquest impost s’aplica a totes les transmissions de béns immobles situats al territori del Principat
d’Andorra, i a les constitucions o cessions de drets reals sobre aquests béns immobles, que es puguin
exercir en el mateix territori. També queden subjectes a aquest impost la transmissié d’accions o de
participacions de societats mercantils, aixi com la constitucié o cessié de drets sobre aquestes acci-
ons o participacions, quan almenys el 50% de I'actiu de la societat estigui compost per béns immobles
i que com a resultat de la transmissié d’accions o participacions, o de la constitucio o cessioé de drets
reals sobre les mateixes, 'adquirent tingui més d’'una cinquena part del capital de la societat.

S'estableix el tipus de gravamen del 0% al 15% en funcié dels anys en quée el bé immoble hagi estat en
propietat de I'obligat tributari.
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Fiscalitat dels rendiments de ’estalvi

El Consell General del Principat d’Andorra, en la seva sessi6 del 21 de febrer de 2005, va ratificar
I’Acord entre el Principat d’Andorra i la Comunitat Europea relatiu a I'establiment de mesu-
res equivalents a les previstes a la Directiva 2003/48/CE del Consell en matéria de fiscalitat
dels rendiments de I'estalvi en forma de pagament d’interessos. Aixi mateix, en la seva sessio
del 13 de juny de 2005, va aprovar la Llei d’aplicacié de I'esmentat Acord. Amb data 20 de juny de
2007, es publica el Decret de modificacio del model 420: “Declaracio de les retencions sobre els rendi-
ments de l'estalvi” de 'annex de la Llei 11/2005 anomenada sobre aquestes linees.

Aquesta llei estableix I'obligacié de practicar una retencié en origen sobre els pagaments d’interessos
efectuats per agents pagadors establerts al Principat d’Andorra a beneficiaris efectius, persones fisi-
ques residents en un dels estats membres de la Unié Europea. Aquesta retencié va ser del 15% durant
els tres primers anys, pero a partir de I'1 de juliol de 2008 és del 20% i a partir de I'1 de juliol de 2011
sera del 35%. Limport recaptat pel Govern d’Andorra derivat de I'obligacié de retencio per part dels
agents pagadors es transfereix en un 75% als paisos de la Uni6 Europea on resideixin els beneficiaris
efectius. Queden fora de I'ambit d’aplicacio de I'’Acord els rendiments derivats dels contractes de pen-
sions i d’assegurances.

Tributs de les administracions comunals

El dia 27 de juny de 2003 el Consell General va aprovar la Llei de les finances comunals, que desenvo-
lupa, entre d’altres, I'autogovern comunal en matéria tributaria i de gestio financera, estableix un marc
suficient que permet als comuns desenvolupar les seves competéncies tributaries i financeres, i homo-
geneitzar el marc tributari comunal. A més, es regulen les modalitats d’endeutament dels comuns i es
fixen uns limits maxims i uns mecanismes de control que contribueixin a un sector public andorra més
solid i financerament equilibrat.

La Llei de finances comunals determina la potestat tributaria dels comuns en relacié als segulents
tributs:

| Tributs tradicionals del foc i lloc.

® Taxes per a la prestacié de serveis comunals.

u Taxes i drets per a la realitzacié d’actes administratius d’intervencio i el lliurament d’autoritza-
cions.

® Tribut de radicacio d’activitats comercials, industrials i professionals no comercials.

® Tributs immobiliaris sobre la propietat immobiliaria edificada, la propietat immobiliaria no edi-
ficada, els seus rendiments arrendataris i les transaccions immobiliaries que s’han d’inscriure
en el cadastre comunal.

® Participacié dels comuns en la taxa per tinenca de vehicles, que és de recaptacié governa-
mental, en funcié del nombre de vehicles que estiguin donats d’alta en el registre del Govern.
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11.4. MARC LEGISLATIU DEL SISTEMA FINANCER

El marc regulatori andorra esta alineat amb els paisos del seu entorn i cobreix aspectes com l'opera-
tiu, la solvencia i blanqueig de diners o valors producte del crim i financament del terrorisme, i d’altres
temes que es detallen tot seguit.

A continuacio, es presenta un resum de tota la normativa relativa al sistema financer vigent fins a l'ac-
tualitat:

m | a Llei reguladora de I'actuacié de les companyies d’assegurances al Principat d’Andorra de
I'11 de maig de 1989 inclou els aspectes fonamentals per poder operar a Andorra.

u | a Llei d’ordenacié del sistema financer de 27 de novembre de 71993, i la Llei de regulacioé de
les facultats operatives dels diversos components del sistema financer de 79 de desembre
de 1996, estableixen el marc legal que regula I'exercici de les activitats professionals en el sector
financer, aixi com les facultats operatives dels diferents components del sistema financer, que son:

e Components operatius.
- Entitats bancaries.
- Entitats financeres, no bancaries, de credit especialitzat.
- Entitats financeres d’inversio.
- Entitats financeres de serveis diversos.

e Associacions professionals del sector financer.

* Organs d’autoritat t&cnica executiva.

® Molt abans de ser promulgada la Llei d’ordenacio del sistema financer, de 27 de novembre de 1993,
el sistema financer andorra, amb la inquietud de transmetre serietat i confianca a tercers, ja havia
promogut la seva propia autoregulacié mitjangcant ’Associacié de Bancs Andorrans (ABA).

m | a Llei de regulacié del coeficient d’inversions obligatéries de 30 de juny de 1994 estableix
un coeficient obligatori que s’ha de cobrir amb fons publics i que, d’acord amb I'esmentada llei, no-
més és aplicable, actualment, a les entitats bancaries. Aquesta llei es desenvolupa en el Decret de
reglamentacié de la Llei de regulacio del coeficient d’inversions obligatories de 22 d’agost de 1994 i
el Decret d’homologacié com a fons publics, als efectes del compliment del coeficient d’inversions
obligatories, de determinats diposits a I'INAF de la mateixa data. Les emissions de deute public tam-
bé queden regulades en aquest marc. Aixi, I'Ultima emissié de deute public data del 31 de desembre
de 2005 i esta regulada en el Decret d’emissio de deute public d’aquesta mateixa data.

® | a Llei de regulacié de reserves en garantia de diposits i altres obligacions operacionals
de I'l1 de maig de 1995 estableix el limit i 'abast de les reserves minimes de fons propis en garantia
de les obligacions operacionals que han de mantenir les entitats integrades en el sistema financer.

m | a Llei sobre la remuneracié de les reserves en garantia de diposits i altres obligacions ope-
racionals que han de mantenir i dipositar les entitats enquadrades en el sistema financer, estableix
la forma de retribuci6 i les altres condicions aplicables als diposits de les reserves en garantia cons-
tituits per les entitats bancaries. Aquesta llei de 4 de juliol de 2007 es desenvolupa en els seglents
decrets:

e Decret relatiu a la disposicié dels diposits de les reserves en garantia constituits per les entitats
bancaries del 23 d’agost de 2001, el qual estableix que el Ministeri de Finances podra autoritzar a
les entitats bancaries que ho sol-licitin perqué disposin de les reserves en garantia.
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e Decret del 23 de gener de 2008 relatiu a les condicions a aplicar als diposits de les reserves en
garantia constituits per les entitats integrades en el sistema financer, el qual estipula el seguent:

— El percentatge efectiu que s’'aplica en el calcul de les reserves en garantia a dotar per les entitats
bancaries és de I'1,25% del volum de les inversions de I'entitat per a tots els conceptes, amb
deduccié de les efectuades amb fons propis i d’origen bancari, en base a les xifres dels balancos
individuals de les entitats bancaries tancats el 31 de desembre de 2002.

— Durant el periode compres entre el 31 de desembre de 2007 i el 31 de gener de 2008, ambdues
dates incloses, els diposits de reserves en garantia constituits per les entitats enquadrades en el
sistema financer a I'Institut Nacional Andorra de Finances (INAF) es remuneren al tipus d’interes
del 4,338%.

— A partir del 31 de gener de 2008 i fins al 31 de desembre de 2008, darrer dia habil de 'any, els
diposits de reserves en garantia constituits per les entitats enquadrades en el sistema financer
a I'INAF es remuneren al tipus prenedor del mercat interbancari a 11 mesos vigent per a ope-
racions amb data de valor del 31 de gener de 2008, i es calculen prenent com a base el tipus
d’interés Euribor publicat pel BCE de dos dies habils anteriors.

e Decret del 18 de febrer de 2009 relatiu a les condicions a aplicar als diposits de les reserves en
garantia constituits per les entitats integrades en el sistema financer, el qual estipula el seguent:

— El percentatge efectiu que s’'aplica en el calcul de les reserves en garantia a dotar per les entitats
bancaries és de I'1,25% del volum de les inversions de I'entitat per a tots els conceptes, amb
deduccié de les efectuades amb fons propis i d’origen bancari, en base a les xifres dels balancos
individuals de les entitats bancaries tancats el 31 de desembre de 2002.

— Durant el periode compres entre el 31 de desembre de 2008 i el 27 de febrer de 2009, ambdues
dates incloses, els diposits de reserves en garantia constituits per les entitats enquadrades en el
sistema financer a I'Institut Nacional Andorra de Finances (INAF) es remuneren al tipus d’interes
del 2,1475%.

— A partir del 27 de febrer de 2009 i fins al 31 de desembre de 2009, darrer dia habil de I'any, els
diposits de reserves en garantia constituits per les entitats enquadrades en el sistema financer
a I'INAF es remuneren al tipus prenedor del mercat interbancari a 10 mesos vigent per a ope-
racions amb data de valor del 27 de febrer de 2009, i es calculen prenent com a base el tipus
d’interes Euribor de dos dies habils anteriors publicat pel BCE.

m | a Llei de proteccio del secret bancari i prevencié del blanqueig de diner o valors produc-
tes del crim d’77 de maig de 1995 assolia dos objectius: donar forma legal al compromis de lluita
contra el blanqueig de diner i ratificar el principi bancari de no ingeréncia en els afers del client.

® | a Llei de cooperacié penal internacional i de lluita contra el blanqueig de diners o valors
producte de la delinqgiiéncia internacional, aprovada pel Consell General el 29 de desembre de
2000, va crear la Unitat de Prevencié del Blanqueig (UPB), a partir del 21 d’abril de 2009 va passar a
anomenar-se Unitat d’Intelligencia Financera d’Andorra (UIF), i és un organ independent que té per
missio impulsar i coordinar les mesures de prevencio del blanqueig i financament del terrorisme. Aixi
mateix, aquesta regulacio implica, per a totes les entitats financeres:

e L a definicio de procediments estrictes d’identificacié dels clients.

e |'establiment de procediments i controls adequats per detectar operacions sospitoses de perta-
nyer al crim organitzat.

e | a formaci6 del personal en programes especifics de blanqueig de diners.
e | a submissio a una auditoria externa que revisi el grau de compliment dels punts anteriors.

Aquesta llei deroga I'anterior legislacio.
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Aixi mateix el 31 de juliol de 2002 es publica el Reglament de la Llei de cooperacio penal interna-
cional i de lluita contra el blanqueig de diners, el qual, entre d’altres coses, regula 'organitzacio i
el funcionament de la Unitat de Prevencié de Blanqueig (UPB; creada el 2000), les obligacions de
diligencia i de declaracio dels subjectes obligats, i també els procediments que cal seguir en cas de
detectar-se operacions sospitoses.

Amb data 13 de febrer de 2008 el Govern d’Andorra va aprovar el Decret de creacio i funcionament
de la Comissid Permanent de Prevencié del Blanqueig i el Financament del Terrorisme, amb la fi-
nalitat de millorar la coordinacié de tots els organismes i ministeris implicats en la prevencié i lluita
contra el blanqueig de capitals i el finangament del terrorisme, i obtenir una visié multidisciplinaria i
global que facilita més efectivitat i agilitat en I'adopcié de mesures. Aquesta comissio es presidida
pel cap de la Unitat de Prevencio del Blanqueig i es compon de representants dels ministeris titulars
de Presidencia, Finances, Justicia, Interior, Economia, Afers Exteriors i de la Unitat de Prevencié del
Blanqueig (UPB). Aixi mateix, quan es tractin temes que afectin al sistema financer andorra pot as-
sistir a les reunions un representant de I'INAF. Aquesta comissio es reuneix com a minim una vegada
cada trimestre.

El passat 11 de desembre de 2008 s’aprova la Llei 28/2008 de modificacié de la Llei de cooperacio
penal internacional i de lluita contra el blanqueig de diners o valors producte de la delingléncia in-
ternacional del 29 de desembre de 2000. La Llei de cooperacié penal internacional i de lluita
contra el blanqueig de diners o valors producte de la delinqiiéncia internacional i contra
el financament del terrorisme, va entrar en vigor el 21 d’abril de 2009, i ha permés harmonitzar
la legislacié andorrana vigent fins ara a la legislacio i regulacié internacional, i en especial a la terce-
ra directiva europea en aquesta matéeria. Amb aquesta nova llei, la UPB ha passat a denominar-se
Unitat d’Intel-ligéncia Financera d’Andorra (UIF). Les modificacions més significatives introduides en
el marc legal andorra en prevencié de blanqueig i el financament del terrorisme han estat 'ampliacid
de I'abast dels subjectes obligats, la definicid de les persones politicament exposades, la definicid
del veritable drethavent, la major precisi¢ a I'hora de detallar les obligacions dels subjectes obligats,
la introduccié de criteris de risc, el caracter obligatori dels comunicats tecnics de la UIF i la prohibicio
explicita de les relacions amb bancs pantalla i els comptes anonims.

A consequiéencia de 'entrada en vigor de la Llei 28/2008, s’ha modificat el Reglament que la desen-
volupa, conformant aspectes organitzatius i de funcionament de la UIF. Aquest reglament, estableix
la forma en que els subjectes obligats han de complir les obligacions establertes en la llei i els pro-
cediments que s’han de seguir en cas de detectar una operacié que pugui estar relacionada amb
blanqueig de capitals i el financament del terrorisme.

En 'ambit internacional, cal destacar que gracies a les regulacions establertes dins la Llei contra el
blanqueig de diners mencionada anteriorment (29 de desembre de 2000), el Principat d’Andorra va
entrar en un acord de col-laboracié a partir de I'1 de gener de 2001 amb l'organisme Internal
Revenue Service dels Estats Units (IRS).

Aixi mateix, les entitats bancaries del Principat i altres entitats financeres també van arribar a I'es-
mentat acord amb I'IRS individualment, obtenint aixi 'estatus de Qualified Intermediary (Ql).

Durant I'any 2006, tant Andorra com a pais com les entitats que integren el sistema financer andorra
van renovar el seu estatus de Qualified Intermediary el qual és vigent per a 6 anys (establint-se que
durant aquest periode les entitats estaran subjectes a 2 auditories).

m | a Llei de regulacié dels criteris de solvéncia i liquiditat de les entitats financeres de 29 de
febrer de 1996, i posteriorment modificada el 12 de desembre de 1996 estableix un minim del 10%
per a la ratio de solvencia i un minim del 40% per a la ratio de liquiditat.

m | a Llei de regulacié del regim disciplinari del sistema financer de 27 de novembre de 1997

té com a objectius estimular la correcciod i el rigor en I'exercici professional de I'activitat financera i
protegir el mateix sistema financer.
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® | a Llei de regulacié per a la creacié de noves entitats bancaries de dret andorra de 30 de
juny de 1998 regula l'autoritzacioé de creacidé d’entitats bancaries i, en concret, establia la possible
concessio de dues llicencies el 1999 i d’'una I'any 2000.

® [ a Llei de regulacié del capital social minim de les entitats bancaries de dret andorra de
30 de juny de 1998 estableix que aquestes han de ser constituides amb un capital social minim de
30 milions d’euros.

= E| Decret d’aprovacié del pla comptable del sistema financer de 79 de gener de 2000 esta-
bleix els principis, els criteris i les normes comptables basiques per a les entitats financeres de dret
andorra, fet que ha de permetre a I'INAF realitzar una supervisio efectiva del sistema financer. Aquest
pla comptable és vigent des de I'1 de gener de 2000 i és d’aplicacio a tots els components operatius
del sistema financer andorra.

Els Comunicats Tecnics emesos per I'INAF complementaran i actualitzaran la normativa del nou pla
comptable del sistema financer, a fi que aquest no esdevingui caduc a curt termini.

Alguns d’aquests Comunicats obliguen a reportar a I'IlNAF, amb periodicitat trimestral, informacié
addicional de control que complementa els estats financers a fi de detectar aixi com poder prendre
mesures correctores sobre I'exposicid de les esmentades entitats als riscos de mercat, liquiditat,
concentracié de riscos i insolvencies.

u | a Llei de regulacié del regim administratiu basic de les entitats bancaries de dret andorra
de 30 de juny de 2000 permet la participacié d’entitats de credit fins a un 51% del capital i n’estableix
igualment els requisits administratius amb I'objectiu de reunir totes aquelles condicions que han de
propiciar la qualitat i la seguretat de la gestio.

® | a Llei de 'impost indirecte sobre la prestacio de serveis bancaris i de serveis financers
del 14 de maig de 2002 en el marc de la Llei de I'impost indirecte sobre la prestacio de serveis esta-
bleix un sistema de calcul de la base de liquidacio, alhora que determina un tipus de gravamen del
7% aplicable a les entitats bancaries, les entitats financeres (no bancaries) de credit especialitzat, les
entitats financeres d'inversio i les entitats financeres de serveis diversos. A partir de I'1 d’abril de 2005
I'ISI bancari va passar del 7% al 12%.

m | a Llei sobre I'impost indirecte sobre la prestacié de serveis d’asseguranca del 74 de maig
de 2002 en el marc de la Llei de 'impost indirecte sobre la prestacio de serveis determina un sistema
de calcul de la base de liquidacio, alhora que un tipus de gravamen del 4%, aplicable a les entitats
asseguradores, hi resten fora del marc d’aquesta llei:

e El regim de la seguretat social.

e Els productes de capitalitzacio, com ara fons de pensions, plans de jubilacié o altres productes de
la mateixa naturalesa.

B £] 23 d'octubre de 2003 va entrar en vigor la Llei de I’Institut Nacional Andorra de Finances
(INAF), per redefinir les seves funcions i dotar I'Institut de més independencia i, en linies generals,
equiparar les seves competéncies a les d’entitats supervisores d’altres paisos.

® ’INAF emet Comunicats Tecnics d’obligat compliment per a les entitats del sector financer.

m E| Consell General del Principat d’Andorra, en la seva sessioé del 21 de febrer de 2005, va ratificar
I’Acord entre el Principat d’Andorra i la Comunitat Europea relatiu a I’establiment de me-
sures equivalents a les previstes a la Directiva 2003/48/CE del Consell en matéria de fisca-
litat dels rendiments de P’estalvi en forma de pagament d’interessos. Aixi mateix, en la seva
sessio del 13 de juny de 2005, va aprovar la Llei d’aplicacio de I'esmentat Acord. Amb data 20 de juny
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de 2007, es publica el Decret de modificacid del model 420: “Declaracié de les retencions sobre els
rendiments de l'estalvi” de 'annex de la Llei 117/2005 comentada sobre aquestes linees.

Aquesta llei estableix I'obligacid de practicar una retencio en origen sobre els pagaments d'interes-
sos efectuats per agents pagadors establerts al Principat d’Andorra a beneficiaris efectius, persones
fisiques residents en un dels estats membres de la Unié Europea. A partir de I'1 de juliol de 2008
aquesta retencio és del 20% (fins ara era del 15%, i a partir de I'1 de juliol de 2011 sera del 35%).
Limport recaptat pel Govern d’Andorra derivat de I'obligacid de retencid per part dels agents paga-
dors es transfereix en un 75% als paisos de la Unié Europea on resideixin els beneficiaris efectius.

Queden fora de I'ambit d’aplicacié de I’Acord els rendiments derivats dels contractes de pensions i
d’assegurances.

m | a Llei de regulacié d’organismes d’inversio col-lectiva de dret andorra de 72 de juny de
2008, inclou una definicié genérica del que s’entén per organismes d’inversio al Principat, en regula
el seu funcionament i la distribucid d’aquests a I'estranger aixi com la distribucié d’organismes d’in-
versio estrangers a Andorra. Aquesta llei entra en vigor el 17 de juliol de 2008.

® | a Llei sobre el régim juridic de les entitats financeres -no bancaries- de crédit especi-
alitzat de/ 30 d’octubre de 2008, estableix uns requisits economics amb I'objectiu que les bases
personals, tecniques i economiques sobre les quals s’ha de recolzar el desplegament de I'activitat
de les entitats perqué aquestes reuneixin les condicions que han de propiciar la qualitat i la seguretat
de la gesti6 en el sistema financer andorra.
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11.5. DESENVOLUPAMENTS EN EL MARC REGULATORI DEL
SISTEMA FINANCER

Andorra és un pais en evolucié i amb una clara projeccié cap a 'exterior. Aixod fa que dins del pais es
crein una serie de necessitats i s’estigui desenvolupant un nou marc economic que ajusti 'economia
andorrana als estandards internacionals. Com a resultat, en els darrers mesos el marc legislatiu andor-
ra s’ha estat modernitzant fortament i aixi ho seguira fent durant els propers mesos. Cal remarcar que
la normativa i regulacio del sistema financer també estan sent adaptats als estandards internacionals.

En aquesta linea la banca andorrana esta fent un seguiment continuat dels temes més actuals, com
son: la normativa i regulacio internacionals, els riscos estratégics del sector, els sistemes de supervi-
sio, els requeriments resultants de Basilea I, els reptes de I'estabilitat financera, el secret bancari i la
transparencia, els nous productes financers i la banca d’assegurances, I'etica, deontologia i govern
corporatiu del sistema financer, aixi com altres temes d’interes per al sector.

Alguns dels temes en els que esta treballant actualment el sector bancari andorra son els seguents:

Normes Internacionals d’Informacié Financera

La globalitzacié dels mercats implica un procés inexorable d’harmonitzacioé en els mecanismes d'infor-
macio corporativa. Les exigencies creixents de transparencia i comparabilitat de la informacio, fan ne-
cessari I'is d’'unes normes de comptabilitat amb abast internacional, que permetin analitzar els estats
financers de les entitats, amb independencia del territori on desenvolupen els seus negocis. En aquest
context, I'obligacié de que les empreses cotitzades apliquin les normes internacionals de comptabi-
litat a partir de I'1 de gener de 2005, introduida pel Reglament del Parlament Europeu i del Consell
1606/2002, i per la Directiva 2001/65/CE del Parlament i del Consell, han afectat el conjunt de paisos
veins amb els quals Andorra manté fortes relacions comercials. Concretament per al sector bancari, €l
Banc d’Espanya va aprovar el 22 de desembre de 2004 la nova circular 4/2004, que ha suposat canvis
significatius respecte a molts dels tractaments comptables que es venien aplicant.

Les entitats del sistema financer andorra apliquen els principis, criteris i normes establerts en el Pla
Comptable del sistema financer aprovat per Govern d’Andorra el 19 de gener del 2000. Aquests es-
tandards, inspirats en els estandards comptables del Banc d’Espanya d’aquella época, son adequats
en general, perd s’assegura una actualitzacié en el context de les Normes Internacionals d’Informacio
Financera (NIIF). D’acord amb la Llei 30/2007 de Comptabilitat dels Empresaris que ha entrat en vigor
per als exercicis comptables que comencen a partir de I'1 de gener de 2009, les societats mercantils
andorranes hauran de portar una comptabilitat ordenada i adequada a la naturalesa i dimensié de la
seva activitat, basada en les normes internacionals de comptabilitat i normes internacionals d’informa-
cio financera (NIIF), d’acord amb el Pla General de Comptabilitat que fou publicat el 30 de juliol de 2008
i que entra en vigor I'1 de gener de 2009. En seguiment al decret del 23 de juliol de 2008, correspon
al Ministeri de Finances o a I'INAF, per delegacio, aprovar la normativa comptable especial per a les
entitats bancaries i altres entitats operatives del sistema financer adaptada a la Llei 30/2007, del 20 de
desembre de la comptabilitat dels empresaris.

Durant el primer trimestre de 20086, I’Associacié de Bancs Andorrans (ABA), amb 'assessorament de
les principals firmes d’auditoria a nivell internacional, va realitzar un estudi sobre I'impacte en el Pla
Comptable del Sistema Financer Andorra d’'un procés de convergencia a les normes internacionals,
que va ésser distribuit a tots els bancs per a la seva avaluacio.
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Basilea Il

La complexitat del Nou Acord de Capital, aixi com les seves interdependéencies amb les Normes In-
ternacionals d’Informaci¢ Financera (NIIF) i amb els sistemes de regulacié i supervisio existents a cada
pais, fan que la implementacié de Basilea Il constitueixi alhora una oportunitat i un repte no exempt de
certa dificultat. La finalitat dltima del Comite de Basilea és la de millorar la seguretat i solidesa del siste-
ma financer, fent cada cop més emfasi en el propi control intern de cada entitat, en els seus processos
i models de gestié del risc, en el procés de revisid del supervisor i en la disciplina de mercat.

A més, I'acord centra el seu interes no només en els tradicionals riscos de credit i de mercat, sind que
també demana requeriments de capital per cobrir el risc operacional aixi com altres riscos (risc estra-
tegic o risc reputacional, per exemple) per als quals també estableix requisits qualitatius relatius a la
seva gestio i control.

Els tres pilars en que es recolza Basilea Il i que miren d’alinear els requisits regulatoris amb els principis
economics de la gestio del risc, sén els seglents:

m E| Pilar | estableix les necessitats de capital regulatori, mantenint el tradicional 8% dels actius
ponderats segons el seu risc, perd permeten I'Us d’eines sofisticades que moltes entitats an-
dorranes ja utilitzen, i considerant el seu perfil de risc.

m E| Pilar Il defineix el procés per a la revisid del supervisor reforcant els principis de control
intern i les bones practiques de govern corporatiu. Els organs reguladors seran per tant els
responsables d’avaluar i d’intervenir, en cas que ho considerin necessari. El supervisor podra
determinar que una entitat ha de mantenir major % de capital regulatori que el que resulti de
I'aplicacio del Pilar I.

m Per Ultim, el Pilar Il busca assolir una disciplina de mercat caracteritzada per la transparéncia
i comparabilitat de la informacio.

Al capdavall es tracta que aquelles entitats que millor gestionin els seus riscos, puguin gaudir d’uns
certs avantatges a I'hora de calcular els requisits de capital a mantenir. Per tant, per a aquelles entitats
que vulguin optimitzar el seu capital regulatori aquest nou enfocament pot tenir substancials implicaci-
ons en els sistemes tecnologics d’informacio, en els processos de negoci i en els seus objectius finan-
cers. De tota manera, els nivells de solvencia assolits per la banca andorrana la situen en una posicid
immillorable per poder afrontar aquests reptes.

Amb data 21 de marg de 2007 I'’Associacié de Bancs Andorrans (ABA), juntament amb I’Associacio
Catalana de Comptabilitat i Direccié (ACCID) van presentar el llibre “La Industria bancaria en el marco
de Basilea II” tant per entitats bancaries com per a companyies asseguradores del Principat.

Aixi mateix, I'Institut d’Estudis Juridics, Economics i Financers (JEF) va organitzar el 6 de febrer de
2009, el seminari “First Andorran Banking Day: Andorra i el nou panorama de la banca europea”, en
qué es va analitzar principalment la possible necessitat de nous requeriments de capital, del rol dels
organismes de supervisio financera i el de les agéncies de rating en la crisi financera actual.

Cal destacar que actualment a Andorra s’esta aplicant Basilea |, que no difereix massa de I'aplicacié de
Basilea Il en metode estandard que probablement seria el métode utilitzat pel sistema bancari andorra
donat la seva reduida dimensio, igual que ha succeit en la majoria de paisos europeus per bancs de la
dimensio dels andorrans.
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Prevencio6 contra el Blanqueig de Diners

La lluita per prevenir el blanqueig de diner procedent d’activitats il-licites ha estat una prioritat del pais
i molt especialment de la banca andorrana des de fa anys. Ja I'any 1990, la propia banca es va auto-
regular voluntariament amb el codi deontologic, i Andorra va modificar el seu Codi Penal introduint els
suposits de blanqueig de diners d’origen criminal.

L'11 de maig de 1995 s’aprovava la primera llei contra la delinquiencia internacional d’origen criminal,
i el marc normatiu es completava I'any 2000 amb la Llei de cooperacio penal internacional i de lluita
contra el blanqueig de diners o valors producte de la delingtiencia internacional, creant la Unitat de
Prevencié de Blanqueig (UPB). La UPB és un organ independent que té per missié impulsar i coordinar
les mesures de prevencio de blanqueig i finangament del terrorisme, t€ la jurisdiccié exclusiva sobre la
supervisio i investigacio sobre blanqueig de diners i coopera en qlestions penals amb els organismes
internacionals equivalents. Aquesta llei preveu també una exhaustiva diligencia del client i manteniment
d’arxius entre altres.

El 31 de juliol de 2002 s’aprova el Reglament de la Llei de cooperacio penal internacional i de lluita
contra el blanqueig de diners o valors producte de la delinqliencia internacional.

El passat 11 de desembre de 2008 s’aprova la Llei 28/2008 de modificacié de la Llei de cooperacio
penal internacional i de lluita contra el blanqueig de diners o valors producte de la delingléncia interna-
cional del 29 de desembre de 2000. La Llei de cooperacié penal internacional i de lluita contra
el blanqueig de diners o valors producte de la delinqliéncia internacional i contra el finan-
cament del terrorisme, ha entrat en vigor el 21 d’abril de 2009, i ha permés harmonitzar la legislacio
andorrana vigent fins ara a la legislacio i regulacio internacional, i en especial a la tercera directiva euro-
pea en aquesta materia. Amb aquesta nova llei, la UPB ha passat a denominar-se Unitat d’Intel-ligencia
Financera (UIF). Les modificacions més significatives introduides en el marc legal andorra en prevencié
de blanqueig i financament del terrorisme han estat 'ampliacid de I'abast dels subjectes obligats, la
definicid de les persones politicament exposades, la definicid del veritable drethavent, la major precisio
a I'nora de detallar les obligacions dels subjectes obligats, la prohibicid explicita de les relacions amb
bancs pantalla i els comptes anonims, la introduccid de criteris de risc i el caracter obligatori dels co-
municats tecnics de la UIF.

El febrer de 'any 2005 es va aprovar el nou Codi Penal andorra introduint un canvi significatiu en la
definicid del delicte de blanqueig de diners, de forma que s'ampliava el ventall de possibles activitats
delictives que poden ser l'origen dels diners potencialment subjectes a delictes de blanqueig de diners.
En consequéncia, aquesta maodificacid del Codi Penal també ha afectat certs articles de la “Llei de
cooperaci¢ internacional i de lluita contra el blanqueig de diners o valors producte de la delingiencia
internacional” esmentada amb anterioritat.

El 18 d’octubre de 2007 es va aprovar la Llei 1772007, qualificada de modificacié de la Llei 9/2005, del
Codi Penal, que inclou una serie de reformes per adequar el Codi Penal andorra a la totalitat de les
disposicions recollides per la Convencid Penal sobre la corrupcio, adoptada pel Consell d’Europa el 27
de gener de 1999 i ratificat pel Principat d’Andorra el 8 de novembre de 2001.

Amb data 3 d’octubre de 2008, el Consell General va aprovar la Llei 15/2008, qualificada de modifica-
cio de la Llei 9/2005, del 21 de febrer, qualificada del Codi Penal. El motiu principal d’aquesta modifi-
cacio, ha estat la constatada conveniencia de fer-hi certes modificacions de caracter tecnic per tal que
resulti més operatiu, i 'entrada en vigor de certs tractats internacionals que Andorra ha signat, i a les
disposicions dels quals cal adaptar el cos legislatiu.
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D’aquesta recent modificacié cal destacar l'article 366 bis que recull el delicte autonom de “finanga-
ment del terrorisme”. Com a consequéencia, s’ha permeés ratificar el 12 de juny del 2008 el Conveni de
les Nacions Unides per a la repressio del financament del terrorisme, signat pel Govern d’Andorra el
10 de novembre del 2001.

El 24 de desembre de 2008 es va publicar el text refés del Codi Penal andorra, aixi com el del Codi de
Procediment Penal.

Els comptes referenciats no sén un obstacle per a les autoritats ateés que els bancs compleixen amb
els requeriments de coneixement dels clients. Es sol-licita als auditors externs que siguin particular-
ment diligents amb aquest tipus de comptes alhora que també en altres arees amb exposicio al risc
de blanqueig de diners.

El conjunt de les disposicions esmentades i la rigorositat en la seva aplicacio per tots els agents im-
plicats, destacant I'esfor¢ fet pel sector financer per mantenir adequadament formats a tots els seus
treballadors, han fet possible que els informes dels diferents organismes internacionals hagin estat
favorables, en especial I'informe de seguiment del Moneyval, aprovat per unanimitat el 10 de desembre
del 2008 a Estrasburg.

Durant el mes de maig de 2008 la UIF va impartir nous cursos de formacié per tal d’actualitzar els
coneixements i la informacié en matéria de blanqueig i lluita contra el financament del terrorisme; en-
focant-los a la situaci¢ actual, tant a escala nacional com internacional. A aquests cursos hi va assistir
personal del sistema financer, aixi com d’altres sectors economics que son subjectes obligats en ma-
teria de legislacio de blanqueig.

Responsabilitat Social Corporativa (RSC)

Any rere any, les entitats del sector bancari andorra estan consolidant les seves politiques voluntaries
de Responsabilitat Social Corporativa, basades en un creixement responsable i presentades com un
compromis amb la societat. Les entitats andorranes presenten les seves politiques de responsabilitat
social corporativa amb I'aplicacio de criteris &tics estrictes, en el si de les mateixes entitats, o mitjan-
cant fundacions.

Les entitats andorranes expliquen en les seves memories i informes anuals el conjunt d’iniciatives que
s'estan portant a terme com a resultat d’aquest compromis amb el desenvolupament de la societat.
Els exemples s6n nombrosos i afecten a diversos camps: la cultura, I'esport, la solidaritat, I'educacioé o
el medi ambient. La presentacié d’aquesta informacio en els esmentats informes, permet sistematitzar
cada cop més la informacié com es fa en d’altres paisos, dirigint-la als col-lectius especialment interes-
sats en l'actuacio de I'entitat: accionistes, treballadors, clients, proveidors, societat... (el que es coneix
com a “parts interessades” o stakeholders). Alguna de les entitats segueix en la redaccié de I'informe
de responsabilitat social corporativa els estandards GRI (Global Reporting Initiative).

Les diferents iniciatives sorgides a nivell internacional per homogeneitzar la presentacié d’aquesta
informacié no financera, han gaudit d’'una amplia acceptacio, ja que permeten la comparacié de les
entitats, també des d’aquesta nova perspectiva. Es en aquesta linea que el 2006 va ser publicada per
part de Global Reporting Initiative la nova guia GRI G3 per a I'elaboracié de les memories de sosteni-
bilitat, essent la guia majoritariament utilitzada a I'hora de presentar la informacio sobre les estrategies
i actuacions de les organitzacions tant en la dimensié economica, com en la dimensio social i en I'am-
biental.
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A continuacio explicarem que és el que esta fent cada entitat del sector bancari andorra:
RSC a Andbanc

En I'exercici 2008, Andbanc ha seguit impulsant la RSC en diverses dimensions com per exemple amb
una nova politica mediambiental aprovada pel Consell d’Administracié que ha introduit nombroses
millores. Dins del projecte social, destaquen diverses iniciatives que promouen institucions del pais.
Per exemple, s’ha fet una aposta per la prevenci¢ dins del Pla Nacional Contra les Drogodependéncies
amb el Govern d’Andorra, els projectes d’aules obertes a diverses escoles andorranes, i les donacions
a ONG's. En esports, Andbanc ha potenciat les federacions esportives, I'esport de base i al Comité
Olimpic Andorra, i en cultura, la difusié de mostres culturals diverses, amb concerts, exposicions, iles
jornades Innova Musica, entre altres molts projectes.

RSC a Banc Internacional - Banca Mora (BIBM)

En la memoria de tancament dels comptes del 2008, el grup BIBM presenta el seu programa de RSC
amb la vocacié de construir un pais millor. Per a BIBM, el desenvolupament de 'empresa es basa en
la sostenibilitat i en l'aplicacio de criteris étics estrictes, per actuar de forma responsable en l'activitat
diaria. Els eixos de les politiques de responsabilitat social corporativa s'emmarquen en la qualitat com
a element diferencial competitiu, en una aposta decidida per la sostenibilitat, i en I'impuls d’iniciatives
de caracter social que inclouen la divulgacio de temes cientifics i medics amb conferencies d’alt nivell,
i projectes culturals com la Temporada de Musica i Dansa d’Andorra la Vella, educatius amb la col-
laboracié amb els col-legis professionals, i esportius, estant al costat del Basquet Club Andorra, entre
d’altres. Amb tot, BIBM presenta un compromis sincer amb la societat a través del seu programa de
RSC.

RC a Banca Privada d’Andorra (BPA)

Els principis de responsabilitat corporativa (RC) regeixen la gestid de BPA. En aquest sentit, BPA ha
intensificat preferentment les seves aportacions en el camp social, assistencial i mediambiental mit-
jancant la creaci¢ de la Fundacié Banca Privada d’Andorra, que culmina aixi la tasca iniciada I'any
1998 amb l'atorgament anual del Premi Solidaritat de BPA. Aquest certamen va néixer amb la volun-
tat d'impulsar projectes que representessin una millora per a la vida col-lectiva i de reforgar la xarxa
d’entitats socials del pais. Igualment, BPA també ha participat com a patré fundador en la creacié de
la Fundacié Privada Tutelar del Principat d’Andorra, que vetlla per la proteccio legal de les persones
amb dependéncia. Paral-lelament BPA porta a terme iniciatives que afecten I'ambit laboral, economic,
mediambiental, social, cultural i esportiu, que demostren la filosofia de I'Entitat i que representen un
testimoni de les intervencions en tots els ambits d’actuacio responsable; aquestes queden recollides
en l'informe de RC 2008.

RSC a Grup Credit Andorra

La implicacioé de Credit Andorra en benefici de la societat andorrana és un compromis ferm. Es ma-
nifesta a través de nombrosos projectes de futur per al desenvolupament del pais i per la millora de
la qualitat de vida dels ciutadans, basicament a través de la Fundacié Credit Andorra. Lany 2003, va
ser el primer banc en iniciar una linia de treball en RSC i en publicar un Informe de RSC. Enguany, s’ha
aconseguit un nivell d’aplicacié A autodeclarat segons GRI per a I'lnforme RSC del 2008. Lactivitat de
la Fundacié Credit Andorra se centra en 'ambit socio-assistencial, educatiu i cultural. S’ha consolidat el
projecte de beques per a estudis superiors, es treballa per dinamitzar la vida de la gent gran, per donar
suport als afectats de malalties de gran impacte social, per promoure la cultura a través de musica
amb 'ONCA i la JONCA i el teatre amb I'ENA, entre altres projectes significatius. Cal destacar la insti-
tucié de la Catedra Credit Andorra amb I'lESE i la col-laboracié en projectes economics i de projeccid
internacional.
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RSC a BancSabadell d’Andorra

BancSabadell d’Andorra concep la RSP com un compromis a mig i llarg termini en el qual el més
important és consolidar progressivament un itinerari i una forma de fer. Els valors corporatius de Banc-
Sabadell d’Andorra sén: la voluntat de servei, la proximitat, I'adaptabilitat, I'orientacié comercial, la
innovacio, la professionalitat, I'etica i responsabilitat social, I'austeritat, la prudéncia i el treball en equip.
Conscient que la responsabilitat social és fer un pas més respecte del que esta legalment establert,
el banc ha adoptat estandards etics de conducta propis, més exigents que els requerits legalment, i
disposa de diferents mecanismes d’autoregulacio. Aixi, el banc disposa també d’'un Codi de conducta,
d’un Reglament intern de conducta en 'ambit del mercat de valors i d’'un Comité d’Etica Corporativa
que és I'dorgan de control i supervisid dels principis &tics.

SEPA (Europayments Area)

SEPA és un gran projecte encaminat a crear un mercat Unic europeu per a la realitzacio de pagaments
en euros. La finalitat és que els ciutadans i les empreses europees puguin efectuar els seus paga-
ments en euros en tota la zona des d’'un Unic compte bancari, utilitzant un Unic conjunt d’instruments
de pagament i amb la mateixa senzillesa, eficiencia i seguretat amb que ho fan en I'actualitat als seus
respectius paisos.

Amb aquest projecte es pretén per una banda acabar d’'una manera practica i efectiva amb la distincid
que existeix dins la Uni6 Europa entre serveis de pagament nacionals i transfronterers, ja que aquesta
distincié implica admetre que la Unié Monetaria és incompleta, i per altra banda disminuir costos per
als usuaris.

Actualment només poden ser membres de SEPA els estats membres de I'Espai Economic Europeu
que han d’haver implementat els processos adequats per donar compliments als requeriments de
SEPA abans del 31 de desembre de 2012. Els micro-estats com Monaco, San Marino i Andorra estan
a l'espera que finalitzin les negociacions iniciades per Suissa i Liechtenstein per poder avaluar la situ-
acio. No obstant, Andorra ja esta estudiant els requeriments que caldria tenir en compte davant una
hipotética adhesié i valorant els possibles impactes en el sistema financer andorra.

MiFID (Markets in Financial Instruments Directive)

MIFID entra en vigor amb data 1 de novembre de 2007 amb I'objectiu de regular els Mercats Financers
introduint un mercat Unic i un regim regulatori comu per als serveis financers en els 27 estats membres
de la Uni¢ Europea i en altres 3 estats de I'Espai Economic Europeu (EEE) que soén Islandia, Noruega
i Liechtenstein.

La Directiva MiFID contempla diferents aspectes relacionats amb els mercats financers i les societats
d’inversié com ara estructura organitzativa, govern corporatiu i gestié de riscos, classificacié dels cli-
ents i informacio als clients, procediments de gestio de conflictes d’interes, procediments d’informacio
de transaccions i d’execucié d’ordres, internalitzacio sistematica d’execucié d’ordres o I'externalitzacio
de serveis i processos comptables. Aixi mateix, les regles de conducta (“conduct of business”) i I'obli-
gacié d’executar ordres amb les condicions més favorables per a I'inversor (“best execution”) constitu-
eixen també elements essencials de la directiva.

Els objectius principals que es pretenen assolir amb la Directiva sén els seglients:
m Completar el mercat Unic de serveis financers de la Uni6 Europea;
® Respondre als canvis i innovacions en relacio a la seguretat dels mercats; i

® Protegir els inversors.
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Per tal de mantenir l'alt grau de disciplina professional que ha caracteritzat el conjunt del sistema fi-
nancer andorra, I'INAF, com a autoritat del sistema financer andorra i en exercici de les funcions que li
encomana la Llei 14/2003, del 23 d’octubre, ha creat unes normes é&tiques i de conducta propies del
conjunt de les entitats autoritzades a operar al sistema financer andorra, vetllant aixi, en tot moment,
pel bon funcionament i I'estabilitat del sistema financer. Aquestes normes recollides en el comunicat
163/05 defineixen les regles etiques i de conducta que les entitats financeres autoritzades a operar al
Principat d’Andorra hauran de respectar en tot moment en el desenvolupament de les seves activitats,
i son d'aplicacié des del 31 de marg de 2006.

Les normes etiques i de conducta establertes en aquest comunicat sén en gran mesura equiparables
als principis i exigencies incorporats per la Directiva MiFID a excepcié d’algunes parts relacionades
generalment amb temes de tramesa d’informacioé a clients.

Aixi mateix, actualment es troba en tramit parlamentari el projecte de llei de regim juridic de les entitats
bancaries i de regim administratiu basic de les entitats operatives del sistema financer, que incorpora
molts aspectes de la directiva MiFID no coberts en la regulacié vigent.

Cal tenir en compte que amb la dissolucio del Consell General el 27 de febrer de 2009 per a la celebra-
ci6 d’eleccions generals, els tramits d’aprovacio van quedar suspesos. Aixi, correspon al nou Govern
d’Andorra de tornar a entrar-lo a tramit al Consell General si desitja que sigui aprovat o presentar-ne
una nova proposta.

Al mes de gener de 2009, I'’ABA va organitzar un curs d’aplicacié MiFID per als especialistes del sector
bancari andorra. Aixi mateix, la majoria d’entitats bancaries andorranes estan treballant internament
per adequar els seus processos i sistemes als estandards establerts per aquesta directiva.

Lleis financeres

En linea amb I'harmonitzacio de la legislacio andorrana relativa al sistema financer actualment hi ha els
seguents projectes de llei en tramit parlamentari:

Projecte de llei de sobre el régim juridic de les entitats financeres d’inversié i de les socie-
tats gestores d’organismes d’inversio col-lectiva

Aquest projecte de llei pretén definir l'objecte de les entitats financeres d’inversio, estabilir la tipologia
de serveis d’inversio i de serveis auxiliars que aquestes poden oferir, aixi com, establir la tipologia d’en-
titats financeres d’inversid en funcid de 'ambit operatiu atribuit a cadascuna. Finalment, el projecte de
llei també pretén fixar les condicions per accedir i exercir aquesta activitat i determinar el regim juridic
de les societats gestores d’organismes d’inversioé col-lectiva.

Projecte de llei de régim juridic de les entitats bancaries i de regim administratiu basic de
les entitats operatives del sistema financer

Aquest projecte de llei s'inscriu en la premissa fixada des de l'inici del desenvolupament normatiu del
sistema financer, consistent en el fet que Andorra ha de mantenir un sistema financer estructural i fun-
cionalment solid, i deroga la Llei vigent de regulacié del regim administratiu basic de les entitats banca-
ries, del 30 de juny de 1998, amb I'objecte de modificar el regim juridic de les entitats bancaries per tal
d’evitar greuges comparatius amb el propi d’altres entitats del sistema financer, i també per establir el
regim administratiu basic de les distintes entitats operatives que formen el sistema financer andorra.
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Projecte de llei de modificacio de la llei de 'impost indirecte sobre la prestacié de serveis
bancaris i de serveis financers

Aquest projecte de llei pretén reduir el camp d’aplicacié de I'impost, i excloure del seu ambit les opera-
cions estrictament financeres, que son les relatives al finangcament i a la captacio de passius bancaris.
La mesura d’exemptar les operacions de finangament i la captacié de passius respon, en primer lloc, a
la necessitat de reduir tant el cost del credit empresarial com de les hipoteques, a causa del moment
de desacceleracioé econdmica actual, amb la finalitat de reactivar 'economia andorrana en general |
especialment el mercat immobiliari. En segon lloc, d’aquesta manera es corregeix al mateix temps la
doble imposicié econdomica que resulta del gravamen general de la imposicié indirecta que recau sobre
el consum i a la vegada del seu finangcament.

Cal tenir en compte que amb la dissolucid del Consell General el 27 de febrer de 2009 per a la celebra-
ci6 d’eleccions generals, els tramits d’aprovacio van quedar suspesos. Aixi, correspon al nou Govern
d’Andorra de tornar a entrar-los a tramit al Consell General si desitja que siguin aprovats o presentar-ne
una nova proposta.

Fons de garantia de diposits

S'esta redactant el text de la proposta legislativa a presentar per I'INAF al Govern d’Andorra sobre la
creacio d’'un fons de garantia de diposits i d’inversions. Actualment existeixen les reserves en garantia.

Llei de reforma del sector assegurador

Actualment s’esta estudiant el desenvolupament d’un projecte de llei de reforma del marc legislatiu del
sector assegurador al Principat d’Andorra.

Lleis de reforma del marc tributari

Actualment el Ministeri de Finances del Govern d’Andorra, amb I'objectiu d’homologar el marc tributari
andorra als dels paisos del nostre entorn per facilitar la negociacié futura de convenis de doble imposi-
cio d’acord amb els criteris de 'OCDE, esta treballant en el desenvolupament dels seglients projectes
de llei:

Projecte de Llei de 'IVA

Lobjectiu és homogeneitzar els diferents impostos indirectes vigents al Principat, simplificant aixi el
sistema tributari indirecte andorra.

Projecte de Llei de 'impost sobre societats del Principat d’Andorra i de 'impost sobre ac-
tivitats economiques

La finalitat de la Llei de I'impost sobre societats que es presenta és regular i implantar, per primer cop
en la historia del Principat d’Andorra, aquesta figura tributaria. Aquesta creacié enllaca i encaixa amb
l'orientacio del Principat d’Andorra com a centre de prestacié de serveis internacionals.

Cal tenir en compte que amb la dissolucié del Consell General el 27 de febrer de 2009 per a la celebra-
ci6 d’eleccions generals, els tramits d’aprovacio van quedar suspesos. Aixi, correspon al nou Govern
d’Andorra de tornar a entrar-los a tramit al Consell General si desitja que siguin aprovats o presentar-ne
una nova proposta.
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Declaracié de Paris

El 10 de mar¢ de 2009 el Govern del Principat d’Andorra va signar la Declaracié de Paris, en la qual
es prengué un compromis formal per facilitar en un futur determinada informacié en matéria fiscal sota
demanda justificada i fonamentada i respectant els principis de 'OCDE. Aquest compromis ha situat
a Andorra en un nivell d’igualtat amb la resta de paisos que van subscriure el compromis amb 'OCDE
que preveu el concepte del level playing field (garantia d’igualtat de condicions i mateixes regles del joc
per a tothom) i I'na permeés sortir de la llista de paradisos fiscals no cooperants.

Tal i com es despren dels apartats anteriors, els reptes als quals s'enfronta 'economia andorrana, i més
concretament el sector financer a curt i mig termini, son importants. Molts d’aquests estan interrela-
cionats i ofereixen oportunitats considerables, perd de ben segur que també implicaran la necessitat
d’afrontar canvis significatius i reorientacions estrategiques.
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11.6. EVOLUCIO DEL MARC LEGAL | REGULATORI DEL SISTEMA
FINANCER ANDORRA EN EL CONTEXT INTERNACIONAL

A continuacio, es presenta de manera grafica les principals disposicions i iniciatives normatives que
regulen l'activitat financera al Principat d’Andorra, identificant alhora el marc regulador i les recomana-
cions d’organismes internacionals com el Fons Monetari Internacional (FMI), MONEYVAL, o la OCDE,
que han estat considerades en la seva redaccio, als efectes d’assolir el compliment de les millors
practiques i estandards internacionals que garanteixin I'estabilitat del sistema financer i la lluita contra

les activitats delictives.

Evolucio de la normativa andorrana: ambit societari i comptable

Recomanacions
Informe FMI: “Andorra:
Assesment of Financial
Sector Supervision and
Regulation”

Febrer 2007

Directives Comptables de
la Uni6é Europea: Directiva
78/660/CEE i Directiva
83/349/CE

Febrer 2007

Directiva 77/91/CEE
relativa a la constitucio
de la societat anonima,

aixi com al manteniment
i modificacions del seu
capital, i posteriors
modificacions

13 de desembre de 1976

Primera Directiva 68/151/
CEE, relativa a les
garanties per a protegir a
socis i tercers de societats

9 de marg de 1968

Setena Directiva 83/349/
CEE, relativa als comptes
consolidats

13 de juny de 1983

Il. MARC LEGAL ANDORRA

empresaris

20 de desembre
de 2007

Llei 30/2007, de la Llei 20/2007, de Llei 2/2008,
comptabilitat dels societats anonimes d’inversions

i de responsabilitat
limitada, i
modificacions
posteriors

18 d’octubre
de 2007
15 de maig de 2008

estrangeres al
Principat d’Andorra

8 d’abril de 2008

Decret pel qual
s’aprova el
Pla general de
comptabilitat

23 de juliol de 2008

Decret d’aprovacio
del Reglament
del Registre de

Societats Mercantils

20 de febrer
de 2008
26 de marg

de 2008

Decret del 8-10-
2008 sobre el regim
dels procediments
i el Registre
d’Inversions
Estrangeres

23 de juliol de 2008

Normativa comunitaria, estandards i recomanacions emeses per diferents organismes internacionals que
han estat considerats en I'adaptacio de la normativa andorrana.
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I1l. ENTORN ECONOMIC

I11.1. INTRODUCCIO

Després de I'emergéncia del sector turistic a la decada dels 60, en els darrers cinquanta anys Andorra
havia experimentat un creixement excepcional de la seva economia, poblacio i renta per capita, con-
solidant una economia moderna i prospera. Tanmateix, la desacceleracié de 'economia andorrana
des del 2006 ha posat de manifest I'esgotament del model economic que ha permes el creixement
sostingut de 'economia del Principat. Aquest model econdmic ha estat fonamentat principalment en
el turisme, tant d’esqui com comercial, i el sector financer, i en menys mesura, per la construccio i el
sector immobiliari en els darrers anys.

Durant 'any 2008 les economies dels paisos desenvolupats i alguns paisos en vies de desenvolupa-
ment, han experimentat una forta desacceleracié econdomica originada en la crisi financera internacio-
nal desencadenada globalment al 2008. Leconomia andorrana no s’ha mantingut al marge d’aquesta
crisi internacional en un mon globalitzat, fet que ha generat una desacceleracid economica notable
especialment durant el segon semestre del 2008 i el primer trimestre del 2009.

Des del 2007, Andorra havia comencat a treballar en la innovacié del seu model economic, amb ober-
tura al mén i amb capacitat per generar un creixement sostenible de la seva economia, poblacio i ri-
quesa. En aquesta linia, el 2007 Andorra comenca a modernitzar el seu marc economic aprovant la llei
de societats i la de comptabilitat. En el 2008 s’aprova una nova llei d’'inversions estrangeres, que obri al
100% de capital estranger a més de 200 activitats, entre les quals es troben I'audiovisual, I'e-comerc,
la medicina estetica i wellness, formacio, produccié industrial fonamentada en noves tecnologies i a la
recerca i el desenvolupament.

Al llarg d’aquest any 2008, en un entorn de crisi economica globalitzada, Andorra ha continuat treba-
llant en la diversificacio estructural de la seva economia, pero sobretot s’han focalitzat esforgos en mi-
llorar l'eficiencia i competitivitat dels sectors econdmics que han estat clau en el desenvolupament de
'economia en els darrers anys: el turisme, I'hostaleria, el comerg, I'esqui i el sector financer, mitjancant
la millora en la qualitat del servei i sobretot fomentant la innovacio.

El Govern d’Andorra, a través la societat Andorra Desenvolupament i Inversid (ADI), esta treballant en
I'ambit internacional per posicionar i promocionar Andorra com una economia oberta, moderna i atrac-
tiva per realitzar inversions i crear noves empreses en un entorn d’'oportunitats; en I'ambit nacional,
déna suport als empresaris locals que desitgin créixer i internacionalitzar-se.

Cal remarcar que en aquesta linea, el Govern d’Andorra ja havia portat a terme durant la segona meitat
del 2006 i principis de 2007 la definicid d’'un pla estrategic de pais que va culminar el febrer de 2007
amb la presentacié del programa Andorra 2020. Aquest programa s’estructura en tres eixos, que agru-
pen 20 iniciatives. Aquests eixos son els seglents:

m Revitalitzar el turisme i el comerg;
m Fomentar nous sector econOmics; i

® Modernitzar el marc economic d’Andorra.
El Fons Monetari Internacional (FMI) estima que el creixement mundial es contraura durant 'any 2009
en un 1,3%, fet que no es produia des de fa més de 60 anys. Tanmateix, preveu que la reactivacio

economica es podria iniciar al 2010, amb una recuperacié gradual i com a resultat de I'aplicaci¢ de
politiques econdmiques, sobretot en el sector financer.
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I11.2. ASPECTES GENERALS

Poblacié: Dades demografiques

El creixement de la poblacié a Andorra I'any 2008 ha estat del 1,62% respecte el 2007, assolint els
84.484 habitants.

La taxa de natalitat de la poblaci¢ andorrana és similar a la mitjana europea mentre que la taxa de mor-
talitat, és significativament inferior. Aquest fet ens situa en els ranquings mundials com un dels paisos
amb més esperanca de vida.

La poblacié andorrana esta composta per diverses nacionalitats, destacant els residents espanyols, fran-
cesos i portuguesos. Historicament els residents espanyols eren la poblacié amb major pes relatiu fins
que a partir de 'any 2005 aquesta tendéncia evolutiva de la poblacié per nacionalitats va invertir-se, sent
des d’aleshores la poblacié amb nacionalitat andorrana la majoritaria. Aquesta tendencia s’ha sostingut
en els darrers anys, fent que I'any 2008 els andorrans representin ja el 37,12% dels habitants d’Andorra.

Aixi, un dels trets diferencials més singulars de la base demografica andorrana és la notable diversitat que
conviu al Principat caracteritzat per un volum total de poblacié relativament reduit. El grafic seglent ens
mostra I'evolucié de la composicid de la poblacié per nacionalitats durant els anys 1980, 1995 i 2008, i posa
de manifest que la proporcié d’andorrans ha anat augmentant en els darrers anys. A I'exercici 2008, la com-
posicid s’ha caracteritzat principalment per un 37,12 % d’andorrans, un 32,31% d'espanyols, un 16,33%
de portuguesos i un 6,17% de francesos; I'altre 8,07% el composen més de 16 nacionalitats diferents a les
esmentades anteriorment, sent doncs, els residents estrangers, un 62,88% de la poblacié d’Andorra.

Evolucié de la poblacié per nacionalitats

90.000 5
80.000 4

Altres
Francesos
B Portuguesos
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B Andorrans

1980 1995 2008

Font: Servei d’Estudis d’Andorra - Ministeri de Finances

Lestructura de la poblacié per edats en el 2008, presentada en el grafic seglient, esta caracteritzada
per una distribucié concentrada en els trams d’edat de 30-39 anys i de 40-49 anys tant per a homes
com per a dones. Analitzant les dades d’anys anteriors, es pot veure que la distribucié segueix la ma-
teixa tendéncia des de fa varies decades, presentant una distribucié amb una elevada concentracio en
les edats corresponents a la poblacié en edat per treballar, generat per I'elevat percentatge de poblacié
activa que procedeix de I'exterior, motivat per la dependéncia de ma d’obra del Principat d’Andorra, i
que en moltes ocasions, no forma part d’una unitat familiar estable resident al pais, fet que incentiva el
seu retorn al pais d’origen en I'edat de jubilacio.
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Estructura per edats de la poblacio 2008
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Formacio

Lestructura educativa andorrana és de caracter multilingte, plural i mixta ja que inclou educacié publi-
ca en tres sistemes educatius: 'andorra, el frances i I'espanyol, aixi com oferta educativa privada en un
centre regit pel sistema espanyol. La seva coexistencia fa que el sistema educatiu andorra esdevingui
ric sobretot a nivell de coneixement d’idiomes, fent possible que I'alumne pugui estudiar en catala,
castella i frances a més de poder triar altres idiomes com I'angles, I'alemany o el mandari.

Leducacié obligatoria a Andorra compren les edats escolars entre 3 i 16 anys. Aixi doncs, durant el
2008 el nivell d’escolaritat per aquest rang d’edat ha estat de 10.850 escolars, representant el 100%
de la poblacié compresa en aquesta franja d’edat.

Els estudiants que desitgen continuar I'ensenyament superior tenen la possibilitat d’escollir entre for-
macio professional i els estudis universitaris oferts a la Universitat d’Andorra o a paisos de I'estranger
com Espanya i Franca. Pel que fa a la Universitat d’Andorra, creada el juliol de 1997, ofereix estudis pre-
sencials, virtuals i d’extensié universitaria. Presencialment, la Universitat oferta ensenyament professi-
onal superior (Administracié i finances o Informatica de gestio) aixi com estudis universitaris (Ciencies
de l'educacioé, Administracidé d’empreses, Infermeria i Informatica). Una altra opcid és cursar estudis
virtuals, podent realitzar carreres tant de primer com de segon cicle. A més, es déna la possibilitat de
completar els estudis d’extensié universitaria amb postgraus o cursos d’actualitzacié dirigits a profes-
sionals dels diversos camps per garantir una formacié continuada i innovadora.

No només la Universitat d’Andorra ofereix formacio professional sind que els tres sistemes presents
en I'actual model educatiu andorra ofereixen estudis d’aquest tipus com ara el Centre de Formacié de
Professionals de I'Esport i de la Muntanya, el Centre de Formacio d’Aprenents, i el centre Liceu Comte
de Foix, amb estudis d’electromecanica, comptabilitat, hoteleria i restauracié. Finalment, en el sistema
educatiu espanyol, I'escola Janer, ofereix un cicle de gestié administrativa.

Aixi mateix, i amb I'entrada en vigor de la nova llei d’'inversions estrangeres, la institucié educativa “La
Salle” obrira un centre universitari a Andorra, on s'impartiran estudis on-line i semipresencials de Tec-
nologia i Ciencies Socials. La denominada Universitat Oberta La Salle-Andorra, esta previst que obri
les seves portes a partir del curs 2010-2011.
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Mercat de treball

La mitjana anual de llocs de treball durant I'any 2008 ha variat un 1,05% respecte I'any anterior, dismi-
nuint fins a situar-se als 52.522 llocs de treball. Aquesta tendencia ha experimentat un canvi respecte a
anys anteriors, degut principalment a la crisi econdmica desencadenada tant a nivell nacional com in-
ternacional a partir del segon semestre de 2008, que ha repercutit negativament en 'oferta del mercat
de treball. La disminucio de llocs de treball ha tingut especial incidencia en els sectors productius que
han experimentat una major contraccié de la seva activitat com és el cas de la construccio.

Llocs de treball

(Mitjana anual)

2004 2005 2006 2007 2008
Llocs de treball 48.738 50.556 52.385 53.078 52.522
Nombre d’assalariats 41.087 42.417 43.380 43.234 42,222

Font: Butlleti mensual de Conjuntura del Govern d’Andorra

Lany 2007, I'evolucié del nombre d’assalariats ja va iniciar un canvi de tendencia enregistrant una dis-
minucio del 0,34%. Durant I'any 2008, en un entorn de canvi del cicle econdomic, aquesta tendencia
s’ha consolidat, generant una reduccio del 2,34% en el nombre d’assalariats. En una situacio de crisis
financera internacional i de recessio economica, la reduccio tant del nombre de llocs de treball com
d’assalariats a Andorra ha estat molt per sota de I'enregistrada en la majoria d’economies del nostre
entorn.

En el cas andorra, una de les principals causes de pérdua de llocs de treball i assalariats durant I'any
2008 ha estat la significativa reduccié de l'activitat econdmica del sector secundari basada principal-
ment en la construccid (ocupa el 76,23% del total d’assalariats del sector secundari), seguit pel terciari
i en concret el comerg i 'hostaleria.

El sector economic que ha experimentat la reduccié d’assalariats més significativa €s la construccio,

amb una davallada del 8,79%; mentre que el Sector Public ha enregistrat el major creixement, assolint
un 4,79% més d’assalariats que el 2007.

Distribucio dels assalariats per sectors 2008
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Font: Caixa Andorrana de Seguretat Social
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Tal i com es mostra en el grafic d’assalariats a la Caixa Andorrana de Seguretat Social (en endavant, la
CASS) per sectors, el pes del sector terciari en 'economia andorrana és molt significatiu, un 64,43%
del total d’assalariats al 2008, seguit pel sector secundari (industria i construccié) amb un 18,93%, el
sector public amb un 16,29% i finalment el sector primari amb un 0,35%.

Durant el 2008 s’han realitzat matriculacions a la CASS per un total de 3.264, un 19,84% menys
respecte les enregistrades el 2007. Aquesta xifra confirma un any més, la tendéncia a la disminucié
del nombre de matriculacions enregistrades en els Ultims anys (2007: -20,47%; 2006: -12,50%; 2005:
-0,40%). En un escenari en que ha disminuit tant el nombre de llocs de treball com el nombre mitja
d’assalariats, la disminucié¢ del nombre de matriculacions confirma la disminucié de la rotacié del per-
sonal, que se situa en un 6,21% aquest any 2008.

Per altra banda, la comparativa de taxes d’'ocupacié presentada en el grafic seglent, mostra que la
taxa d’ocupacio a Andorra continua sent més elevada que la de I'Europa dels 27.

Taxa d’ocupacio

(Percentatge)
ANDORRA UE- 27
2007 2008 2007 2008
Taxa d’ocupacio (¥) 70,82 68,21 65,40 65,90

(*) Poblacié assalariada sobre la poblacié de 15 a 64 anys

Font: Caixa Andorrana de Seguretat Social, Eurostat i Banc d’Espanya

El fet que el Principat d’Andorra no ofereixi la prestacid d’atur per a aquells treballadors que perden el
seu lloc de treball de forma temporal o definitiva, pot propiciar que la taxa d’'ocupacié sigui més elevada
que en la majoria de paisos europeus en qué existeix dita prestacio. L'elevada preséncia d’activitats
terciaries a 'economia i, sobretot, de les vinculades al turisme comporta I'existencia d’'uns models de
contractacio flexibles i d’una elevada estacionalitat d’ocupacio, fets que també propicien una major
taxa d’ocupacio que la enregistrada a la Unié Europea dels 27.

No obstant, la variacié de la taxa d’ocupacio¢ a Andorra amb respecte al 2007, ha estat negativa en un
3,69%, mentre que per a I'Europa dels 27, la variacio en aquest mateix periode ha estat positiva en un
0,76% degut principalment, a 'augment generalitzat de la taxa d’ocupacié que han experimentat els
paisos nordics, ja que en altres paisos aquesta ha disminuit considerablement.
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Evolucié dels salaris

En el cas de 'economia andorrana, a diferencia del que succeeix en altres paisos del nostre entorn, no
existeix un procés de negociacioé col-lectiva que estableixi anualment els nivells salarials. Tot i aix0, és
el Govern d’Andorra qui estableix el salari minim per hora a escala nacional.

La informacio presentada en el quadre seglient mostra un creixement continu i sostingut tant del salari
mig com del minim en els darrers anys. A 'exercici 2008, malgrat la desacceleracié economica a An-
dorra i el seu entorn, el salari mitja ha crescut un 3,31% i el salari minim un 3,82%, ambdds encara per
sobre de 'index de preus al consum (IPC).

Evolucié salaris mitjos i salaris minims d’Andorra

(Euros mensuals) Var. (%)

1995 2001 2006 2007 2008 07-08
Salaris mitjos 1.021 1.317 1.702 1.752 1.810 3,31%
Salaris minims 616 725 838 865 898 3,82%

Font: Butlleti Mensual de Conjuntura del Govern d’Andorra

El grafic seglient ens mostra una comparativa dels salaris minims entre alguns dels paisos de la Uni6
Europea i Andorra. Observem que el salari minim andorra esta situat entre el d’Espanya i el del Regne
Unit i per sota del de Monaco i Luxemburg.

Salaris minims 2008
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Durant 'any 2008 el sistema financer i el sector de la produccio i distribucié d’energia, son aquells
subsectors on la mitjana salarial ha estat més elevada, considerablement superior a la mitjana, sent de
4162 euros i de 3.122 euros, respectivament.

Levolucio dels salaris mitjos ha estat positiva per a tots els sectors, especialment per al sector terciari i
el sector public; el sector amb un salari mig més elevat és el sector d’industria i construccio, en el qual
els salaris de les activitats relacionades amb la producci¢ i distribucié d’energia electrica i gas, son
significativament superiors a la mitjana del sector.

Evolucio dels salaris mitjans per sectors
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111.3. PRINCIPALS VARIABLES ECONOMIQUES

Renda nacional i renda per capita

Si bé Andorra no disposa d’una estimacio oficial de la renda nacional, anualment algunes entitats priva-
des realitzen estimacions d’aquesta dada macroeconomica. Els ratis estimats per I'agéncia de ratings
Standard & Poor’s en el darrer estudi sobre Andorra publicat al juliol de 2009, ens mostren un estanca-
ment de la renda nacional amb un efecte negatiu en I'evolucié de la renda per capita durant el 2008.

Aixi doncs, en el seglent quadre podem veure com el PIB per capita d’Andorra ha enregistrat un
retrocés del 1,59% durant aquest any; disminucio superior a la de les economies del nostre entorn
immediat, perod en linea amb la recessié economica generalitzada durant el segon semestre del 2008.
Donada 'actual situacié econdmica dels paisos veins, dels quals procedeix més d’un 70% del turisme
que visita el Principat, i en base a les estimacions de decreixement del seu PIB per al 2009 i 2010,
Standard and Poor’s preveu que 'economia andorrana mantindra aquesta tendencia decreixent fins el
2011, any en que s’estima que tornara a enregistrar un creixement del seu PIB.

Renda nacional i renda per capita

2005 2006 2007 2008
Renda nacional (milions d’euros) 2.300 2.500 2.600 2.600
Renda per capita (euros) 29.281 30.780 31.274 30.775
Variacié de la renda per capita 2,32% 512% 1,60% (1,59%)

Font: Informe Standard & Poor’s de juliol 2009

A continuacio es mostra una analisi comparativa del producte interior brut per capita amb els principals
paisos europeus, Estats Units i Japd. El PIB per capita del Principat se situa per sobre del d’Espanya,
del d’Estats Units o del de Japd i per sota del de paisos com Luxemburg o Suissa.

PIB per capita, 2008

(Euros)

Pais Saldo
Luxemburg 62.224
Suissa 39.952
Andorra 30.775

Estats Units 29.788
Japd 27.723
Alemanya 27.531
Franca 25.746
Espanya 15.823
Portugal 12.402
Font: FMI i Informe Standard & Poor’s de juliol 2009
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index de preus al consum

Levolucioé de I'index de preus al consum (IPC) andorra durant el 2008 s’ha caracteritzat per una variacié
i un canvi en la tendencia seguida els Ultims anys, passant d'un 3,87% el 2007 a un 1,98% el 2008.
Aquesta forta variacié ha estat generada principalment per la baixada en els preus de I'habitatge, del

petroli i en la majoria de grups alimentaris com ara els cereals, la carn, el peix i els lactics.

Observant els indexs interanuals mostrats en la taula segtient, i comparant Andorra amb la resta de pa-
isos, podem veure que Andorra ha enregistrat una variacié interanual de I'lPC superior a la enregistrada
per a la Zona Euro, pero en linea amb les enregistrades per la majoria d’economies del nostre entorn.

IPC interanual 2008
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Font: FMI i Servei d’Estudis d’Andorra - Ministeri de Finances
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A continuacié es mostra un detall de I'evolucié de I'lPC en els darrers dos exercicis a Andorra, Franca

i Espanya:

Evolucié de la inflacié a Andorra, Espanya i Franca
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2007

Font: FM! i Servei d’Estudis d’Andorra - Ministeri de Finances
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Analitzant el grafic podem observar el descens generalitzat de I'lPC per a les tres economies; no obs-
tant el descens més acusat ha estat el de 'economia espanyola amb una variacié negativa del 65,97%
respecte I'any 2007. Per a les economies francesa i andorrana, el descens ha estat igual de brusc com
a Espanya, passant d’'un 2,80% a un 1,19% en el cas de Franga i d’'un 3,87% a un 1,98% en el cas
d’Andorra. La significativa correccié experimentada per I'lPC andorra reflecteix la rapida traduccio en
preus de la desacceleracié econdmica viscuda especialment forta en el segon semestre del 2008.

La davallada de I'lPC andorra des del 3,87% el 2007 a I'1,98% el 2008, es deu principalment a la dis-
minucio dels preus en I'habitatge, I'aigua, el gas, I'electricitat i altres combustibles que han enregistrat
un descens del 3,16%, aixi com la disminucié d’'un 2,79% en els preus dels aliments o la baixada d’un
0,21% en els preus del transport.

Consum d’energia eléctrica

El consum d’energia eléctrica, és un indicador que permet estimar I'evolucio de I'activitat de 'economia
d’un pais. A continuacio, es mostra I'evolucié d’aquest consum en els darrers exercicis utilitzant com a
base per a la comparaci6 les dades de I'exercici 1999.

Variacié consum energia (base 100=1999)
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Font: Butfleti Mensuai de Conjuntura def Govern d’Andorra

Al grafic anterior podem observar que el consum d’energia ha disminuit en un 0,25% respecte el nivell
assolit al 2007.

La construccio, les estacions d’esqui, I'hoteleria i la restauracié han estat els nuclis amb una disminucio
més acusada del consum eléctric, sent el sector de la construccio el que ha experimentat el major des-
cens, amb un 43,85% respecte I'any anterior; mentre que els augments més significatius en el consum
es concentren, fonamentalment, en I'enllumenat public, amb una variacié respecte el 2007 del 8,22%
i en 'ambit domestic, amb un increment del 5,74% també comparant-lo amb el consum enregistrat
durant el 2007.
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Telecomunicacions

El sector de les telecomunicacions es caracteritza per una evolucié i innovacié molt accelerades en els
darrers anys, fet que genera efectes substitucid molt agils entre productes. El major nombre d’abonats
es concentra entre els contractes de telefonia mobil i fixa.

El quadre seglient mostra el nombre d’abonaments als diferents serveis de telecomunicacions, i reflexa
l'evolucio d’aquests des de 2004 fins a l'actualitat. La variacié més significativa durant el 2008 ha estat
principalment en els abonaments d’ADSL i de telefonia mobil, que han disminuit fins a nivell del 2005,
degut principalment a una significativa disminucié de la telefonia mobil amb prepagament, substituida
en alguns casos per telefonia mobil amb contracte.

Abpnaments a serveis de telecomunicacions 2004-2008
onets) 2004 2005 2006 2007 2008
Telefonia fixa 45.348 45.945 47.202 48.079 48.621
Linies telefoniques 35.040 35.444 36.507 37153 37.375
Canals XDSI 10.308 10.501 10.695 10.926 11.246
Telefonia mobil 58.366 64.560 69.004 68.483 64.202
Mobiland contracte 33.733 35.740 37.039 37.988 38.299
Mobiland Clic Prepagament 24.633 28.820 31.965 30.495 25.903
Linies de dades 679 673 654 615 565
Linies commutades 219 221 230 213 194
Linies especialitzades 460 452 424 402 371
Capacitat total contractada en Kbps 257.266 318.214 338.504 345.801 397.218
ADSL 6.282 10.341 14.616 18.526 20.272
Font: Andorra Telecom

La taxa de penetracio de la telefonia mobil, és una dada representativa del consum de les economies
contemporanies. La taxa de penetracio de la telefonia mobil a Andorra, s’ha mantingut durant els Ultims
anys al voltant del 80%, no obstant, durant el 2008, ha baixat fins al 76%, mentre que a Franga ha
passat d’un 88% el 2007 a un 91% el 2008 i a Espanya ha passat del 107% al 114% per a les mateixes
dates.

Els abonaments d’ADSL al Principat, han crescut un 223% en els Ultims cinc anys i, durat el 2008 i
seguint amb la tendencia iniciada el 2004, les hores de connexié han experimentat una disminucié del
52%; per l'efecte substitucié que ha generat un creixement significatiu del nombre d’abonats d’ADSL,
un 9% el 2008 en detriment de les connexions via analogica que son la base del calcul d’hores de
connexio detallat anteriorment.

Segons el 13¢ reporting de la Comissié Europea sobre el mercat de les telecomunicacions les eco-
nomies nordiques es caracteritzen per tenir unes taxes de penetracié d’ADSL d’un 30% aproximada-
ment. EI 2008, Andorra ha assolit una taxa de penetracio del 24%, una taxa inferior a les ocupades pels
liders perd molt proxima al 25% de I'Europa dels 15 i superior al 23% de 'OCDE o al 20% d’Espanya.

Aixi mateix, Andorra ocupa 'onzena posicid en el ranquing mundial de penetracio de la fibra Optica fins
a la llar, segons una llista publicada el febrer de 2009 en el congrés anual de 'FTTH Council Europe.
El desplegament de la instal-lacié de la nova tecnologia de fibra dptica ja ha arribat a un 40% de llars i
empreses del Principat i que possiblement faci que durant els proxims anys hi hagi una disminucié en
el nombre d’abonaments d’ADSL degut, una vegada més, a 'efecte substitucio.
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Evolucio de les hores de connexio Internet
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Matriculacio de vehicles i carburants

Un dels indicadors de la demanda interior de 'economia andorrana és el nombre de matriculacions
de vehicles. Lactual canvi de cicle economic i la desacceleracié de la majoria de sectors durant el
2008 també s’ha fet palesa en el nombre de matriculacions de vehicles al Principat (que inclou les
matriculacions de ciclomotors, vehicles especials i motos de neu) amb una disminucié del 25,44%
(2007: -18,70%).

Dins de la totalitat de vehicles matriculats, els vehicles de gamma mitja representen aproximadament
un 70%, contribuint en un 22,35% sobre la reducci6 total de vehicles matriculats. Addicionalment,
altres tipus de vehicles com ara els especials i els ciclomotors, també han sofert disminucions en les
seves matriculacions, tot i que el seu pes sobre la totalitat dels vehicles matriculats €s molt inferior que
en el cas dels turismes, generant un efecte menys significatiu en la variacid de la demanda total de
vehicles.

Vehicles matriculats

Var. (%)
2004 2005 2006 2007 2008 07-08
Vehicles totals 6.431 6.773 5.769 4.690 3.497 (25,44%)

Font: Butlleti Mensual de Conjuntura del Govern d’Andorra

A banda d’analitzar les matriculacions de vehicles totals, també hem de tenir en compte tant I'expor-
tacié com la importacié de vehicles al Principat. Les importacions netes durant el 2008 han estat de
100.288.505 euros, un 22,12% inferiors a les realitzades durant el 2007.

Un altre dels indicador de consum a avaluar son les importacions de carburants. Malgrat la disminucio
d’'un 6,24% de les importacions de gasolina sense plom, I'increment de les importacions de gas-oil
de locomocid, fuel domestic i querosé han permés mantenir el volum d’importacions de carburants al
mateix nivell que al 2007.
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Importacio de carburants

(Litres) Var. (%)

2004 2005 2006 2007 2008 07-08
Gasolina sense plom 42.419.116 40.038.113 36.218.624 33.724.557 31.621.725 (6,24%)
Gas-oil locomocié 102.407.277 105.204.653 106.993.438 103.065.935 104.104.455 1,01%
Fuel doméstic 69.351.623 73.243.794 63.589.706 66.396.534 67.454.616 1,59%
Querose i carbureactors - 10.560 101.093 141.367 144.832 2,45%
TOTAL 214.178.016 218.497.120 206.902.861 203.328.393  203.325.628 -

Font: Servei d’Estudis d’Andorra - Ministeri de Finances
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111.4. EL SECTOR PUBLIC

A Andorra el sector public esta constituit per TAdministracié Central, set administracions comunals (una
per a cadascuna de les set parroquies en que es divideix el territori andorra, equivalents als ajunta-
ments) i les entitats parapubliques.

Administracié Central

El pressupost nacional d’'un Govern és un dels principals aspectes a tenir en compte a I'nora d’analitzar
'economia d’un pais ja que pot influir en el nivell i la direccid d’aquesta. Per tant, és important veure la
distribucio, I'import total d’aquest i quins objectius es volen assolir.

Un altre aspecte important, és l'estat de la tresoreria del Govern, ja que aquesta condiciona bona
part de I'estructura del pressupost. La balanca del Govern andorra ha estat des de 2001 en superavit
perd a partir de 2006 ha experimentat un deficit com a resultat, entre altres factors, de la despesa en
inversio de capital.

Tot i aixd, i com a consequencia de la situacié economica actual, 'economia andorrana necessita un
pressupost que s'adapti a aquesta nova situacio, basant-se en l'austeritat i el rigor en el control de la
despesa. El pressupost per a I'exercici 2009 és de 447.211 milers d’euros, un 3,58% més que l'any
anterior. Les principals linees d’actuacio pressupostades sén en matéria de politiques socials, aixi com
politiques d'impuls de la competitivitat i de millora de les infraestructures, sense implicar un augment
de la pressio fiscal ni desequilibrar 'estabilitat pressupostaria.

El pressupost per al 2009, se centra en quatre eixos vertebradors:

® Benestar, amb I'objectiu d’invertir en les persones més desfavorides, tenint en compte la con-
juntura econdmica i les dificultats conseglents em el mercat de treball.

® Educacio, pilar fonamental del desenvolupament futur de I'economia i de la societat andorrana.
® Sanitat, per refermar el llindar de qualitat avalat per I'Organitzacié Mundial de la Salut.

® [mpuls dels sectors econdomics, mitjancant I'obra publica i la promocié turistica a I'exterior.

Les partides amb una variaci6 més significativa a nivell de despeses en comparaciéo amb I'exercici
2008, han estat “Inversions”, “Despeses financeres” i “Passius financers”. Els motius d’aquestes vari-
acions son els seguents:

® “Inversions”: Aquest capitol del pressupost general ha experimentat una variacié negativa d’un
60,53%, degut a les noves formes de contractacié d’obres publiques establertes en la Llei 5/2008,
que han permes que una partida de 46 milions d’euros addicional sigui dedicada a inversi6 en infra-
estructures, si bé gestionada fora del pressupost general. Aixi, si tenim en compte aquesta partida, la
variacio real d’inversions del Govern d’Andorra pressupostades per a I'exercici 2009 son un 24,35%
inferiors a les de I'any anterior.

m “Despeses financeres”: Aquesta partida ha augmentat en un 26,32% amb la finalitat d’afrontar el
financament del deute public a curt i llarg termini i la previsio del cost financer del retorn de la inversio
realitzada en els darrers anys.

® “Passius financers”: Aquesta partida ha incrementat en 76.896 euros respecte I'any anterior i cor-
responen principalment al resultat pressupostari previst per a I'exercici.
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Dins del pressupost, i tenint en compte la partida d’ingressos, destaca la disminucié en els “Impostos
directes” d’'un 43,40% com a consequencia del detriment de les transaccions produides en el sector

immobiliari.

(Milers d’euros)

Total ingressos

Impostos directes

Impostos indirectes

Altres ingressos

Variaci6 actius financers, nets
Variacio passius financers, nets

Total despeses i inversions

Inversions

Transferéncies

Despeses de funcionament
Despeses financeres
Actius financers

Passius financers

Font: Ministeri de Finances - Govern d’Andorra

Pressupost de PAdministracié Central

Pressupost % s/total Pressupost % s/total
2008 2008 2009 2009
431.749 100,00% 447.211 100,00%
11.072 2,56% 6.267 1,40%
319.836 74,08% 312.367 69,85%
100.688 23,32% 128.428 28,72%
127 0,03% 149 0,03%

26 0,01% - -
431.749 100,00% 447.211 100,00%
127129 29,45% 50.172 11,22%
136.772 31,68% 140.101 31,33%
132170 30,61% 138.222 30,90%
23106 5,35% 29188 6,53%
105 0,02% 165 0,04%
12.467 2,89% 89.363 19,98%

Entitats parapubliques

Les entitats parapubliques sén un grup d’entitats que gestionen serveis publics i altres materies, que
son propietat integrament publica. Entre elles trobem entitats destinades a serveis sanitaris i socials
(Centre Hospitalari Andorra, Servei Andorra d’Atencid Sanitaria, residencies de la tercera edat i la Caixa
Andorrana de Seguretat Social), entitats de subministrament d’energia i de serveis de telecomunicaci-
ons (Forces Eléctriques d’Andorra i Andorra Telecom), I'Institut Nacional Andorra de Finances, el Centre
Nacional d’Informatica d’Andorra i Radio i Televisié d’Andorra.

Pressupostos de despeses de les entitats parapubliques andorranes
(Milers d’euros) Var. (%)
2008 2009 08-09
Forces Electriques d’Andorra (FEDA) 74.404 80.297 7,92%
Andorra Telecom 91.653 93.559 2,08%
Servei Andorra d’Atencié Sanitaria (SAAS) 51.389 60.402 17,54%
Caixa Andorrana de Seguretat Social (CASS) 189.611 204.528 7,87%
Institut Nacional Andorra de Finances (INAF) 3.409 3.484 2,20%
Residencia Sola d’Enclar 1.408 1.459 3,62%
Institut d’Estudis Andorrans (IEA) 1125 1.017 (9,60%)
Universitat d’Andorra (UdA) 2.806 2.991 6,59%
Escola de Formacié de Professions Esportives i de Muntanya (EFPEM) 291 291 -
Ramaders d’Andorra 1.594 1.799 12,86%
Radio i Televisio d’Andorra (RTVA) 5.312 5.301 (0,21%)
Andorra Turisme, SAU - 8.961 -
Centre de Tractament de Residus (CTRSA) - 10.723 -
Forum Nacional de la Joventut - 44 -
TOTAL 423.003 474.857 12,26%
Font: Butlleti Oficial del Principat d’Andorra - Govern d’Andorra
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El total dels pressupostos de despeses de les entitats parapubliques andorranes, s’han continuat
destinant majoritariament a la Caixa Andorrana de Seguretat Social, a Andorra Telecom, a les Forces
Electriques d’Andorra i al Servei Andorra d’Atencié Sanitaria.

Cal destacar lincrement de pressupost al Servei Andorra d’Atencid Sanitaria (SAAS) en un 17,54%
respecte I'any 2008 i el de I'’Associacié de Ramaders d’Andorra amb un 12,86%. En el cas del SAAS
aquest increment ha estat motivat per la voluntat de millorar infraestructures i ampliar serveis sanitaris
i socials, la gestié de les noves empreses de transport sanitari, la gestié del transport sanitari aeri i
l'increment de les despeses de personal, principalment propiciat per I'establiment de plans de carrera
i direccid de recursos humans per objectius. En el cas de I'Associacié de Ramaders aquesta variacio
positiva ha estat per la necessitat de realitzar projectes d’estructures i explotacions agraries.

Aixi mateix, la Caixa Andorrana de Seguretat Social (CASS) ha experimentat un augment en el pressu-
post d’'un 7,87% respecte I'exercici anterior, per tal d’aplicar les mesures urgents de la CASS, establert
per la Llei 17/2008, que se centren en I'asseguranca per maternitat i comporten el pagament de pres-
tacions de reembossament i de prestacions de salaris.

Llnstitut d’Estudis Andorrans s’ha caracteritzat per ser una de les Uniques entitats amb una variacio
negativa respecte I'exercici anterior.

Cal destacar I'entrada de tres noves entitats parapubliques en el pressupost del 2009; aquestes sdn
les seguents:

m Andorra Turisme, SAU.

m Centre de Tractament de Residus.

m Forum Nacional de la Joventut.
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Administracions comunals

Els comuns d’Andorra obtenen els seus ingressos anuals de les transferencies que reben del Govern
d’Andorra i dels recursos per recaptacio propia i altres ingressos.

En el quadre seguent es mostra el detall per cadascun dels comuns, on es pot veure que la major font
de recaptacié d’ingressos en tots els casos és I'epigraf de “Recaptacio propia i altres”, composta pels
impostos i taxes comunals en un 64,62%. El 35,38% restant, correspon principalment a les transferén-
cies rebudes del Govern.

Pressupostos de les administracions comunals per a I’'any 2009
(Euros)
La Andorra Sant Julia Escaldes-
Canillo Encamp Ordino Massana la Vella de Loria  Engordany
Total ingressos 16.416.145 30.334.671 12.616.739 14.560.915 39.366.457 15.791.038 26.921.765
Transferencies 7.039.000 9.720.060 6.200.850 6.935.000 9.832.484 6.722.808 7.908.745
Recaptacio propiaialtres  9.377.145  20.614.479 6.415.889 7.624.715  29.105.841 9.068.230 18.613.435
Passius financers - 48 - 1.200 428.132 - 399.585
Actius financers - 84 - - - - -
Total despeses i 16.416.145 30.334.671 12.616.739 14.560.915 39.366.457 15.791.038 26.921.765
inversions
Inversions 6.288.714 3.113.776 1.379.769 1.978.500 4.863.706 2.660.176 3.416.595
Despeses de funcionament  6.476.015  21.269.983 7.900.806 9.641.422  29.769.451 9.314.910 17.893.145
Transferencies 820.000 3.448.440 1.086.634 1.074.281 1.222.200 508.629 586.045
Despeses financeres 1.052.000 1.504.323 1.408.000 856.512 1.946.000 776.361 2.008.200
Actius financers - 48 381.530 240.000 - 365.000 -
Passius financers 1.779.416 998.101 460.000 770.200 1.565.100 2.170.962 3.022.780
Resultat pressupostari 0 0 0 0 0 0 0
Font: Butlleti Oficial del Principat d’Andorra - Govern d’Andorra

El 65,55% de les despeses comunals, corresponen a “Despeses de funcionament”, enteses com a
tals, les despeses de personal i de béns i serveis. Un 15,19% corresponen a inversions i el 19,26%
restant del pressupost, es distribueix entre transferencies, despeses financeres i passius financers.

Respecte a I'any anterior, hi ha hagut una disminucid generalitzada en els pressupostos generals de les
administracions comunals. Tanmateix, destaquen les variacions experimentades en parroquies com
La Massana i Ordino, que han sofert les disminucions més acusades, amb un 27,56% i un 32,22%
respectivament, en comparacié amb 'any 2008.
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111.5. ELS SECTORS ECONOMICS

Introduccio

Fins a comengament del segle XX, I'economia del Principat era de subsistencia, basada en I'agricultu-
ra, la ramaderia i el comerg. Va ser a partir de la Segona Guerra Mundial que I'economia andorrana va
comengar a créixer de manera significativa, induida en part pel mateix ritme de creixement dels estats
veins.

Aquest desenvolupament s’ha reflectit en una economia basada principalment en els sectors turistic i
comercial, que han crescut gracies a unes caracteristiques climatiques i geografiques propicies per a
aquests sectors i altament dependent del sector exterior, el sector financer i, en les darreres déecades
també en el desenvolupament del sector de la construccio.

La informacié disponible al Principat no ens permet analitzar la contribucié de cada sector al producte
interior brut (PIB), per aquest motiu I'analisi de I'estructura productiva s’ha de dur a terme mitjancant la
informacid que s’extreu, entre d’altres, de les dades d’ocupacié assalariada, que ja han estat analitza-
des en I'apartat de composiciod per sectors de la poblaci¢ assalariada.

Lany 2008, en un entorn de desacceleracié econdmica global, I'economia andorrana ha vist disminuir
el nombre d’empreses i el nombre d’'assalariats en un 3,52% i un 2,34%, respectivament. A finals de
'any 2008 el Principat d’Andorra té 5.395 empreses i 42.222 assalariats. El teixit empresarial del pais
es caracteritza pel predomini de la petita empresa, que representa el 71,32% sobre el total d’'empreses
del pais.

Tal i com es mostra en el grafic seglient, el sector serveis continua tenint un pes molt rellevant en el
mercat laboral andorra ocupant un 64,43% de la poblacié activa tot i haver disminuit en un 2,68%
respecte I'any 2007. El sector de la construccio també ha patit una disminucio del 8,80% en el nombre
d’assalariats, passant a representar un 14,43% del total d’assalariats a la Caixa Andorrana de Segure-
tat Social (CASS) al 2008. Tot aix0 fa que el model economic basat en el turisme, el sector financer i en
els darrers anys en la construccio, sigui molt més vulnerable davant de situacions de desacceleracio
economica en els paisos del nostre entorn degut a al baix grau de diversificacié de la nostra economia,
depenent en una part significativa del turisme.

Distribucio de les empreses i assalariats per sectors 2008 (en %)
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Sector primari

A partir de la segona meitat del segle XX i fins la década dels noranta, s’ha produit una regressio del
sector primari dins 'economia fins arribar a I'estabilitat dels darrers anys, amb una ocupacié de poc més
del 0,35% del total de la poblacio assalariada, i del 1,54% del total de les empreses. Tanmateix, alguns
segments concrets d’aquest sector han tingut un cert pes economic fins fa uns anys, principalment en
el cultiu del tabac i la ramaderia que per part del Govern es continuen impulsant amb subvencions.

El grafic seglent ens mostra I'evolucio des de I'any 2004 fins el 2008, de 'ocupacié mitjana i el nombre
mitja d’empreses del sector primari.

Evolucié del nombre mitja d’empreses i assalariats del sector primari

90 - 147 147 148
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En les darreres decades la importancia d’aquest sector ha estat cada vegada menys rellevant, no obs-
tant, els paisos desenvolupats apliquen constantment més esforgos per al manteniment i recuperacio
del sector primari, al ser considerat un factor important per a la preservacio del medi natural, aixi com un
element imprescindible per al desenvolupament global. Tot i aixd, durant I'any 2008 hi ha hagut una dava-
llada important en el nombre d’empreses dedicades a aquest sector, passant de 91 el 2007 a 83 el 2008,
un nivell molt semblant al de 2005, tot i mantenir-se constant el nombre d’assalariats respecte I'any 2007,
fet que indica possibles fusions entre empreses del sector per tal d’assolir una major competitivitat.

En aquesta linia, el Ministeri d’Agricultura juntament amb I’Associacié de Pagesos i Ramaders d’Andor-
ra esta treballant per a la redinamitzacié del sector primari al Principat, ja que a més de considerar un
element de diversificacié de 'economia, és un factor clau en la conservacio del medi i patrimoni natural
d’Andorra. Per aguest motiu, s’ha impulsat la ramaderia donant suport i ajudes per a la produccié de
carn de vedella del pais amb un segell de qualitat, mitiancant campanyes de promocié del programa
de carn de qualitat d’Andorra.

’Associacio de Pagesos i Ramaders d’Andorra va presentar durant el primer semestre de 2008, dos
plans de recerca i innovacio per buscar alternatives al cultiu de tabac. Un s’ha centrat en els assajos
amb plantes medicinals i aromatiques i I'altre s’ha enfocat a trobar la varietat de patata que millor
S’adapti a les condicions de cultiu andorra amb una exigéncia de qualitat. Amb relacié a aquest darrer
pla de recerca, s’ha pogut veure el resultat de la primera collita, on s’han valorat el comportament i
l'adaptacio de la varietat de patata a les condicions del pais. La finalitat és trobar varietats que ofereixin
un producte de qualitat adaptant-lo a les tendéncies de consum actual i poder comercialitzar produc-
tes agricoles andorrans amb segells de qualitat.
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Aixi mateix, des de I'any 2003, un empresari andorra ha fet el pas d’elaborar i comercialitzar el seu
propi vi. Aquesta petita bodega esta ubicada al poble de Nagol, a la parroquia de Sant Julia de Loria, a
una altitud de 1.100 metres i amb una produccié aproximada de 1.000 ampolles anuals. El Cim de Cel,
és un vi blanc elaborat al 100% amb una varietat alsaciana de raim resistent a les condicions climato-
l0giques d’un pais d’alta muntanya com Andorra.

Des de I'Associacio de Pagesos i Ramaders d’Andorra, s’esta treballant per potenciar i promocionar el
sector apicola per tal que torni a esdevenir un complement de I'activitat agricola, tal com ho havia estat
en el passat. Com a part del projecte de redinamitzacié del sector primari de 'economia andorrana, el
Ministeri d’Agricultura esta col-laborant amb el Ministeri de Turisme per convertir I'agricultura i la rama-
deria en patrimoni natural i cultural passant a ser un nou atractiu turistic del Principat.

Sector secundari
Indidstria i energia

La industria i energia, té un baix pes comparat amb l'estructura productiva del pais. Els afiliats a la Caixa
Andorrana de Seguretat Social (CASS) que treballen en 'ambit de la produccié i distribucioé d’energia
electrica, gas i aigua han representat durant el 2008 una mitja del 4,50% del total de la poblacié activa.

El sector energétic andorra esta estretament lligat al context internacional i en particular als paisos ve-
ins degut a la gran dependéncia exterior pel que fa a les seves fonts de subministrament. Lelectricitat
representa un 40% del consum energetic del pais i se n’importa més del 80% d’Espanya i de Franca.
El sector electric és un sector no liberalitzat on Forces Electriques d’Andorra (FEDA) és I'Unic productor
i importador d’electricitat del pais i subministra a la resta de distribuidors del pais com sén Nord An-
dorra, SA, Mutua Electrica de Sant Julia, Societat Explotadora i Repartidora del Comu d’Encamp, SA
i Unid Electrica d’Encamp.

El sector manufacturer es caracteritza per una feble demanda interior, una escassa ma d’obra espe-
cialitzada i un augment de la competencia dels costos de produccio. En el grafic seglent es mostra
I'evolucié del nombre mitja d’empreses i assalariats. Cal destacar que durant el 2008, el nombre d’em-
preses ha disminuit respecte I'any anterior en un 2,59%.

Evolucié del nombre mitja d’empreses del sector secundari: Indastria i energia
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Les empreses a destacar dins d’aquest sector son les relacionades amb la fabricacié de fusta, tabac
i els productes d’alimentacio i begudes, els quals han anat variant en nombre durant aquests Ultims
anys. En canvi, a nivell de produccid i distribucié d’energia eléctrica, gas i aigua, el nombre d’empreses
s’ha mantingut invariable degut principalment a que es tracta d’'empreses parapubliques.

Amb relacié a I'estructura empresarial, i veient la distribucié de treballadors en les empreses, es pot
observar un predomini de la petita empresa. Un 53,85% de les empreses, tenen entre 1 i 5 treballa-
dors, un 16,92% tenen entre 6 i 10 treballadors i un 20,51% entre 11 i 25 treballadors. Només el 8,72%
compta amb una plantilla superior als 25 assalariats.

Construccié

Levolucié del sector de la construccio en els darrers exercicis s’havia caracteritzat per la tendéencia al-
cista mantinguda durant I'Gltima década a Andorra com en altres paisos del nostre entorn. No obstant,
al 2007 aquesta tendencia s’inverti, degut, entre altres factors, a l'aturada de transaccions en el mercat
immobiliari, iniciant-se una davallada d’activitat en el sector de la construccié que ha continuat durant
el 2008. En aquest darrer exercici el sector ha experimentat una disminucio del 8,79% en el nombre
d’assalariats, el 8,28% en nombre d’empreses i la corresponent reduccio de la seva contribucié al PIB.

Cal tenir en compte que malgrat la substancial davallada d’activitat de la construccié en el sector privat,
durant el 2008 el Govern d’Andorra ha dut a terme una politica d’expansié pressupostaria generant
inversions de capital en bona mesura per la construccié d’infraestructures, la qual cosa ha generat
activitat en aquest sector.

Malgrat la desacceleracio, el nombre d’assalariats de la construccié encara representa el 14,43% del
total d’assalariats a la CASS al 2008, i I'11,70% de les empreses andorranes.

Evolucié del nombre mitja d’empreses i d’assalariats del sector secundari: Construccié
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Com ja hem anat veient amb anterioritat en aquest capitol, el teixit empresarial andorra es caracteritza
per un fort predomini de la petita empresa. En el grafic seglent es mostra que el 53,25% de les em-
preses del sector de la construccié tenen un nombre de treballadors igual o inferior a 5 i un 9,19% de
les empreses, tenen més de 25 treballadors.
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Distribucié de les empreses de construccié per nombre d’assalariats 2008
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Lexcepcional desenvolupament que ha experimentat la construccié en els darrers anys ha anat molt
ligat a I'evolucié de les superficies autoritzades per a I'edificacid. No obstant, cal tenir en compte que
el pic de la tendéncia mostrada en el grafic seglient va produir-se durant I'any 2004 degut a la mora-
toria de maig de 2003. Les perspectives actuals indiquen un desinflament de la bombolla immobiliaria
creada en els darrers anys i per tant un alentiment de I'activitat de construccio.

Superficie total autoritzada per construccions. 1996-2008 (m?)
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Al llarg de I'any 2008, els metres quadrats de construccid autoritzats han experimentat un augment
generalitzat, i especialment en aquelles parroquies en qué els plans d’urbanismes es van aprovar du-
rant el segon semestre del 2007 o al llarg del 2008. No obstant, a la parroquia de La Massana, que va
aprovar el seu pla urbanistic al comencament de 2007, ha experimentat una disminucié significativa
dels metres quadrats de construccioé autoritzats al 2008 respecte al 2007.
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Metres quadrats de construccié autoritzats 2007 i 2008
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El quadre seglent mostra els metres quadrats autoritzats per tipus de construccio:

Superficie autoritzada per a construccions, segons tipus d’us 1997-2008 (m?)
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El grafic anterior mostra una clara disminucio de la superficie autoritzada per a construccions durant els
anys 2005, 2006 i 2007. Tal com hem indicat anteriorment, hi ha diferents factors que han propiciat la
desacceleracio de la construccié a Andorra; d’una banda, la moratoria de maig de 2003, que va provo-
car un boom en la construccié que poc a poc s’ha anat normalitzant, i per altra banda, I'alentiment del
mercat immobiliari andorra tal i com ha passat en altres economies europees. Aquest alentiment del
mercat immobiliari s’ha produit com a consequéncia de la convergencia en el temps de la crisi finance-
ra internacional i I'assoliment del limit de la bombolla immobiliaria generada en la darrera decada.

Tanmateix, si ens fixem en el grafic, podem veure que durant el 2008 s’entreveu un petit augment dels

metres quadrats autoritzats a nivell d’apartaments, com a consequiencia de I'aprovacié i/o modificacio
de plans d’urbanisme en la majoria de les parroquies.
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Sector terciari: Serveis

L’abséncia de materies primeres i fonts d’energia al Principat, ha fet orientar 'economia cap a I'exterior i
donar preferencia a les activitats de serveis, basicament el turisme, el comerg, I'hoteleria i les finances,

en detriment de les de transformacio.

El sector terciari és el sector clau de I'economia andorrana. Durant el 2008 ha ocupat a 34.081 per-
sones, representant aproximadament el 80,72% del total d’assalariats i un total de 4.486 empreses (el

83,15% sobre el total) han estat dedicades als serveis.

Tal i com es pot observar en el quadre seguent, el sector terciari agrupa principalment activitats i
serveis relacionats amb el comerg i el turisme. Tot i aix0, s'inclouen dins el sector terciari, activitats
significativament importants com I'administracié publica, les professions lliberals i el sector financer

andorra.

El quadre seglent mostra el nombre d’empreses i assalariats durant el periode 2007-2008.

Nombre d’empreses i assalariats del sector terciari

Font: Caixa Andorrana de Seguretat Social i Butlleti Mensual de Conjuntura del Govern d’Andorra

% s/total Var. (%)
2007 2008 2008 07-08
Nombre d’empreses 4.613 4.486 100,00% (2,75%)
Comerg i reparacio de vehicles de motor (. . .) 1.534 1.495 33,33% (2,54%)
Hoteleria 749 731 16,30% (2,40%
Transport, enmagatzematge i comunicacions 169 179 3,99% -
Sistema financer 72 71 1,58% (1,39%)
Activ. inmmobiliaries i de lloguer; serveis empresarials 860 763 17,00% (11,28%)
Altres activ. socials i de serveis prestats a la 403 379 8,45% (5,96%)
comunitat; serveis personals
Treball domestic a la comunitat 536 546 12,17% 1,87%
(comunitat de propietaris)
Declarant voluntari sense activitat (voluntaris) 10 31 0,69% -
Organismes extraterritorials 3 8 0,18% -
Adm. publica, defensa i seguretat social obligatoria 45 49 1,09% 8,89%
Educacio 45 48 1,07% 6,67%
Activitats sanitaries i veterinaries, serveis socials 187 186 415% (0,53%)
Llars que ocupen personal domestic (1) 3.536 3.552 0,45%
(1) Aquestes no sén considerades per al total d’empreses
Nombre d’assalariats 34.517 34.081 100,00% (1,26%)
Comerc i reparacio de vehicles de motor (. . .) 11.316 10.870 31,89% (3,94%)
Hoteleria 5.5623 5.242 15,38% (5,09%)
Transport, enmagatzematge i comunicacions 1.300 1.291 3,78% (0,69%)
Sistema financer 1.609 1.665 4,89% 3,48%
Activ. inmmobiliaries i de lloguer; serveis empresarials 4.215 4100 12,02% (2,73%)
Altres activ. socials i de serveis prestats a la 2.441 2.442 7,16% 0,04%
comunitat; serveis personals
Llars que ocupen personal domestic 1.334 1.382 4,06% 3,60%
Treball domestic a la comunitat 201 204 0,60% 1,49%
(comunitat de propietaris)
Declarant voluntari sense activitat (voluntaris) 16 9 0,03% (43,75%)
Organismes extraterritorials 9 12 0,04% 33,33%
Adm. publica, defensa i seguretat social obligatoria 4.452 4.675 13,72% 5,01%
Educacio 670 684 2,01% 2,09%
Activitats sanitaries i veterinaries, serveis socials 1.431 1.505 4,42% 517%
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Lestructura empresarial del sector es compon principalment per petites empreses. Aixi, un 74,27% de
les empreses tenen 5 0 menys treballadors, mentre que el 3,48% té una plantilla superior als 25 assa-
lariats i només I'1,03%, t& més de 100 treballadors.

Distribucié de les empreses de serveis per nombre d’assalariats 2008
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Turisme

El comerg, tal i com ha estat comentat anteriorment, és una de les activitats clau de 'economia del
Principat que es complementa i esta directament correlacionada amb el turisme. No obstant, des
del 2002, es constata una disminucié en el nombre de turistes i el nombre de pernoctacions. Davant
d’aquestes circumstancies, el Principat s’ha marcat com a objectiu incrementar el nombre de turistes,
les pernoctacions, la despesa per visitant i, al mateix temps, fidelitzar el client que ja ha estat al pals,
perqué augmenti la freqléncia de les seves estades, tot i mantenint la posicié de lideratge que Andorra
ocupa dins el context europeu pel que fa a competitivitat turistica. Per assolir aquests objectius, s’ha
inclos la revitalitzacio del turisme i el comerc com un dels tres eixos en que s’estructura el Programa
Andorra 2020 impulsat pel Govern d’Andorra des de principis del 2007.

Per tal de coordinar i gestionar les iniciatives agrupades en aquest eix es va crear en el 2007 “Andorra
Turisme”; una entitat publica constituida pel Govern d’Andorra, per tal de millorar la promocié i la coor-
dinacié de la gestio del turisme a Andorra, amb la finalitat d’augmentar I'excel-lencia del Principat com a
desti turistic i, per altra banda, poder comercialitzar I'oferta turistica tant publica com privada d’Andorra
en conjunt com un producte Unic.

Malgrat les mesures establertes com a resposta al programa Andorra 2020 i els continus esforcos per
a potenciar el turisme, aquest any 2008, marcat pel desencadenament d’una crisi econdmica global,
I'afluencia de turistes a Andorra ha disminuit en gairebé un 6%, tot i que cal remarcar que en una situ-
acié economica com l'actual no deixa de ser un bon resultat.

Al 2008, els hotels representen aproximadament un 80% de I'oferta d'allotjaments turistics, molt per
sobre dels hostals o residéncies, pensions, aparthotels i apartaments turistics. Aquest any, Andorra
disposava de 270 establiments hotelers, tres més que en I'exercici anterior, amb una capacitat total de
34.514 llits (1.928 més que en el 2007).
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La distribucié de les places hoteleres durant el 2008 es distribueix per parroquies tal i com es mostra
en el seglent grafic.

Distribucié de places hoteleres per parroquies 2008
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La distribucié de llits per categories durant I'any 2008 ha variat d’acord amb la visi6 estrategica d’inno-
vacié i millora de la qualitat iniciada majoritariament pels empresaris andorrans al 2007.

La reestructuracio i millora de les infraestructures hoteleres del Principat portada a terme en els dos
darrers anys ha permes millorar I'oferta existent a Andorra encaminades a potenciar el turisme de qua-
litat al pais dels Pirineus. Aixi, tal i com ja va passar I'any 2007, ha continuat disminuint substancialment
el nombre d’allotjaments i capacitat dels establiments turistics de menys categoria. Com es pot obser-
var en el grafic segUent a I'any 2008 I'oferta hotelera andorrana és en més d’un 50% en establiments de
415 estrelles, i quasi un 88% de I'oferta de llits es troba en la categoria de 3 estrelles i superior (2006:
32% i 65%, respectivament).

Distribucié dels llits per categories 2006, 2007 i 2008
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En linia amb el treball dut a terme en el marc del programa Andorra 2020, i amb I'objectiu de dinamitzar
el sector turistic i ampliar I'oferta del pais, el Govern d’Andorra continua treballant en el desenvolupa-
ment d’una série de projectes entre els quals cal destacar els seglents:

® | a implementacié d’'un pla de qualitat dels allotiaments turistics per adaptar els criteris de
qualitat aplicats al Principat amb els criteris internacionals.

® | a creacié d'un segell especial de negocis i reunions per promoure i garantir la qualitat dels
establiments hotelers que desitgin donar més valor afegit als seus hotels oferint a les empre-
ses, tant del pais com estrangeres, la celebracié d’esdeveniments empresarials en els seus
establiments.

® | a creacidé d’'un segell especial de congressos atorgat a aquells establiments hotelers que
compleixin els requisits establerts per a I'organitzacié de congressos.

A més de I'amplia oferta hotelera, Andorra també es caracteritza per la seva restauracio, oferint una
cuina d’avantguarda que combina tradicié i modernitat. Per descobrir-la, s'ofereix als visitants trobades
i rutes gastrondomiques com la de les bordes, restaurants tipics d’alta muntanya, i un total de 335 res-
taurants. A més, és el pais predilecte dels boletaires ja que durant tot I'any hi creixen una gran varietat
de bolets.

Per potenciar aquest atractiu turistic, durant I'any 2007, es va crear I’Associacié Andorrana de Gastro-
nomia amb 'objectiu de posicionar Andorra com un pais amb una oferta gastronomica de referencia.
El Govern d’Andorra déna suport a aquesta iniciativa col-laborant amb els comuns, la Unié Hotelera
d’Andorra i varies associacions per promoure trobades culinaries de resso popular i internacional. Du-
rant el 2008, Andorra va organitzar dos esdeveniments gastronomics de gran rellevancia, un d’ells al
mes de febrer, la IV Quinzena de la Tofona, de resso internacional; i I'altre, la XI Mostra Gastronomica,
celebrada a la parroquia d’Ordino amb una extensa programacié que va incloure una serie de confe-
rencies gastronomiques amb experts d’Andorra i els paisos de I'entorn.

Un dels indicadors més rellevants per valorar la dinamica global de I'activitat turistica és el nombre total
de visitants que rep el pais durant un any. Levolucié d’aquest indicador mostrava una lleu recuperacio
del nombre de visitants del 2006 al 2007, no obstant, al 2008 hi ha hagut un descens del 5,11%. La
majoria dels visitants provenen dels paisos veins, Espanya i Franca.

Nombre de visitants
% s/total Var. (%)

2006 2007 2008 2008 07-08
Total 10.736.722 10.743.201 10.193.749 100,00% (5,11%)
Turistes (1) 2.226.922 2.189.421 2.059.451 20,20% (5,94%)
Excursionistes (2) 8.509.800 8.553.780 8.134.298 79,80% (4,90%)
Frontera d’entrada
Sant Julia de Loria 6.731.560 6.752.583 6.393.397 62,72% (5,32%)
Pas de la Casa 4.005.162 3.990.618 3.800.352 37,28% @4,77%)
Nacionalitats
Espanyols 6.237.954 6.276.058 5.962.460 58,49% (5,00%)
Francesos 4190.719 4174.649 3.963.389 38,88% (5,06%)
Resta de Nacionalitats 308.049 292.494 267.900 2,63% (8,41%)
(1) Qualsevol visitant que passa més d’'un dia al pais  (2) Quasevol visitant que només passa un dia al pais
Font: Bulleti Mensual de Conjuntura del Govern d’Andorra
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Com es detalla en el grafic seglent, en els darrers anys s’ha produit un descens en el nombre de turis-
tes i també, perd amb un menor percentatge, en el nombre d’excursionistes; sent aquests darrers els
que tenen un pes més elevat sobre la totalitat de visitants. Tanmateix, aquesta davallada en el nombre
de visitants que pernocten, no ha de ser necessariament negativa si aquesta queda compensada amb
un augment de la qualitat del turisme actual.

A més, cal tenir en compte que el 2008 ha estat un any en qué s’ha generalitzat un canvi de cicle
economic arreu, desencadenat inicialment per una crisis financera internacional que ha arrossegat
'economia real de la majoria d’economies del nostre entorn cap a una recessid economica, reduint
substancialment I'activitat turistica, especialment en el segon semestre de I'exercici.
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En el grafic seguent, podem observar la variacié del nombre de turistes i d’excursionistes rebuts men-
sualment durant I'any 2008 respecte el 2007.
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Una altra de les variables significatives en I'analisi economica del sector turistic andorra és el nombre
total de dies d’esqui venuts, concepte que fa referencia al nombre de jornades d’esqui venudes pel
conjunt de les estacions d’esqui andorranes durant la temporada d’hivern. El nombre de visitants
de la temporada 2008-09, caracteritzada per unes magnifiques condicions meteorologiques per a la
practica de I'esport blanc, especialment si les comparem amb les dues temporades anteriors, s’ha in-
crementat lleugerament respecte la temporada passada. Concretament, el creixement assolit respecte
l'any passat ha estat proper a I'1%. Tanmateix, cal tenir en compte que les dades de la temporada d’en-
guany ens situen un 6,71% per sota de la mitja de les millors temporades de la nostra historia recent.
Un dels factors que pot explicar aquesta diferencia és la disminucié del poder adquisitiu de la majoria
d’esquiadors degut a la situacié econdomica internacional. Pel que fa a la temporada d’aquest any,
s’ha allargat més que la passada per les bones condicions climatologiques. Aixi les estacions d’esqui
andorranes han tancat les seves instal-lacions a principis de maig de 2009.

Evolucié del total dies d’esqui
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El Principat d’Andorra disposa del domini esquiable més gran dels Pirineus i un dels més grans d’Euro-
pa, amb més de 2.500 hectarees esquiables, recollides en tres estacions dotades de modernes instal-
lacions. Aquestes estacions es concentren en els dominis esquiables de GRANDVALIRA i VALLNORD;
a més Andorra compta amb un camp de neu, La Rabassa- NATURLANDIA.

Durant la temporada 2003/2004, les estacions d’esqui de Pas de la Casa-Grau Roig i Soldeu el Tarter
van signar un acord comercial per crear un Unic domini esquiable conegut comercialment sota el nom
de GRANDVALIRA. Sibég, fins a la data Andorra disposava del domini esquiable més gran dels Pirineus,
d’enca d’aquest acord, també disposa d’una de les estacions més importants del sud d’Europa.

Aixi mateix, a partir de la temporada 2004/2005, les estacions d’esqui de Pal-Arinsal i d’Ordino-Arcalis
es van unir comercialment sota el nom de VALLNORD, amb la qual cosa es permet als clients gaudir

de dues estacions amb un forfet Unic.

Les tres estacions tenen un total de 185 pistes d’esqui i diversos circuits per practicar altres activitats i
esports d’aventura relacionats amb la neu.
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GRANDVALIRA esta format per 7 sectors: Pas de la Casa, Porte de Neiges, Grau Roig, Soldeu, El
Tarter, Canillo, i Encamp, amb un total de 1.926 hectarees distribuides en un total de 110 pistes d’esqui
i amb una capacitat d’acollir 100.700 esquiadors per hora.

VALLNORD compta amb tres sectors esquiables, Pal, Arinsal i Arcalis amb un total de 1.459 hectarees,
68 pistes i amb una capacitat d’acollir 55.690 esquiadors per hora. El 8 de febrer de 2009, ha acollit la
copa del mén d’esqui de muntanya.

A més d’'una amplia gamma d’activitats d’hivern, els dos dominis esquiables ofereixen activitats d’estiu
per potenciar el turisme familiar fora de la temporada tipicament alta al Principat, com un karting o un
camp de golf, aixi com altres activitats d’esport d’estiu més especialitzades i competicions internacio-
nals, com per exemple proves de la Copa del Mén de BTT.

NATURLANDIA, que inclou el camp de neu de La Rabassa, situat a la parrdquia de Sant Julia de Loria
compta amb més de 330 hectarees desplegades entre els 1.600 i els 2.000 metres d’altura que formen
un gran espai natural de lliure accés i en evolucid constant, que incloura noves propostes de manera
progressiva i gradual.

Aquest camp de neu compta amb més de 15 km de pistes marcades d’esqui de fons, a més de diver-
S0s circuits per a la practica d’altres activitats com les excursions amb raquetes de neu, el poblat de
gossos nordics, el parc de tobogans de neu (inclou 3 pistes de tobogans), el parc mobil, un restaurant
tematic de muntanya, un camp de tir i des de finals de I'any 2007, també disposa del TOBOTRONG, el
tobogan de muntanya més llarg del moén, amb més de 5 km de llargada.

En la taula seglient s’exposa un detall de les infraestructures disponibles per a la practica de I'esqui en
tot el Principat, com també un resum de les seves caracteristiques principals.

Infraestructures de les pistes d’esqui d’Andorra 2008

Capacitat

Km de % d’esquiadors

Estacio pistes Pistes Canons Inhibaci6 Remuntadors / hora
VALLNORD: Pal - Arinsal 63 42 271 1% 31 39.180
VALLNORD: Ordino -Arcalis 29 26 89 42% 13 16.510
GRANDVALIRA 193 110 1.097 43% 67 100.700
NATURLANDIA - La Rabassa* 15 7 2 -
TOTAL 300 185 1.457 1% 113 156.390

* Pistes d’esqui de fons i de tobogans de neu

Font: Ski Andorra
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Les estacions andorranes han realitzat importants inversions que han permés que Andorra disposi
actualment d’unes instal-lacions immillorables per a la practica de I'esqui. Un detall de les inversions
realitzades durant els ultims anys és com segueix:

Evolucio de les inversions a les pistes d’esqui

Milions d’euros

2005/2006
2006/2007
2007/2008
2008/2009

2000/2001
2001/2002
2002/2003
2003/2004
2004/2005

Temporada
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Un dels altres atractius turistics que ofereix el Principat esta basat en l'aigua, que és un altre dels re-
cursos naturals d’Andorra, doncs a més dels rius i llacs que neixen al pais, les fonts termals d’Escaldes
-Engordany, riques en sofre, sén recomanades per als tractaments terapeutics i de bellesa. En aquest
emplacament, existeixen diversos centres wellness i el centre termoludic més gran del sud d’Europa,
CALDEA.

CALDEA utilitza totes les propietats de les aiglies termals i s’ha convertit en un simbol que caracte-
ritza Andorra. Actualment s’esta ampliant el centre amb la creacié d’'un nou espai wellness dedicat al
benestar integral. Esta prevista la seva inauguracié durant el proper any 2010 amb una nova superficie
de 12.400 metres quadrats.

Addicionalment, Andorra compta cada dia amb un major nombre d’hotels especialitzats en tracta-
ments de salut i bellesa, que complementen I'oferta turistica del pais.
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Comerc¢

La rellevancia que té el turisme sobre 'economia del pais tal i com hem pogut observar anteriorment,
fa que els sectors d’activitat que hi estan més directament relacionats siguin els que tenen una partici-
pacié més rellevant en I'economia del Principat, com és el cas de totes les activitats relacionades amb
el comerg.

La forta dependéncia del sector comercial andorra de la demanda exterior li atribueix algunes pecu-
liaritats respecte al mateix sector en altres paisos en que la demanda interna és el principal motor del
comerc. Dins del sector comercial es pot distingir entre el comerc a I'engros i el comerg al detall. La
dependencia de les importacions de mercaderies que posteriorment sén distribuides, dona lloc a que
els mateixos importadors de productes actuin, en moltes ocasions, com a majoristes i per tant son els
titulars del comerg a I'engros.

El comerc és un dels atractius de la demanda turistica d’Andorra i ha estat i és un dels principals pilars
de 'economia andorrana, i no nomeés per la representativitat en el nombre total d’'empreses i assalari-
ats, sin6 perqué I'impost sobre les importacions, suportat pel comerg andorra i generalment repercutit
al consumidor final, ha estat una de les principals fonts d’'ingressos de I'Estat andorra fins a I'actuali-
tat. Tot i la davallada soferta en el 2008, aquest sector ha concentrat el 33,33% de les empreses i €l
31,89% dels assalariats del sector serveis del pais.

La tradicié comercial d’Andorra té renom internacional gracies a la modernitat dels més de 2.000 esta-
bliments, els preus més competitius i la flexibilitat horaria. La major part dels establiments es troben a
les parroquies d’Andorra la Vella (la capital), d’Escaldes-Engordany i al Pas de la Casa. No obstant, la
parroquia de Sant Julia de Loria concentra també alguns dels grans centres comercials.

El fet que el comerg hagi estat un atractiu turistic fins fa poc temps és deu al diferencial de preus entre
Andorra i els estats veins, Espanya i Franga. Actualment, tot i que el Principat no és membre de la UE,
esta subjecte a taxes que graven el consum, perd en un nivell inferior als paisos de la UE, fet que fa
que béns com la perfumeria, la roba de marques prestigioses i les joies continuin sent atractives per
als turistes que es desplacen al Principat d’Andorra.

A més del diferencial de preu, una de les grans avantatges d’Andorra com a destinacié de turisme de
compres és el fet de concentrar en un espai reduit un gran nombre de comercos innovadors i especi-
alitzats que ofereixen productes d’arreu del mon.

El nombre d’empreses i assalariats del comer¢ andorra en els anys 2007 i 2008 detallats per tipus
d’establiment es presenten en el quadre segUent:

Nombre d’empreses i d’assalariats

% s/total Var. (%)

2007 2008 2008 07-08

Nombre d’empreses 1.534 1.495 100,00% (2,54%)

Nombre d’assalariats 11.316 10.870 100,00% (3,94%)

Venda, manteniment i reparacié de 1.389 1.390 12,79% 0,07%
vehicles de motor (...)

Comerg a I'engros i intermediaris del 2444 2.342 21,55% 417%)

comerg, llevat de vehicles de motor i
motocicletes

Comerg al detall, llevat de comerc de 7.483 7138 65,67% (4,61%)
vehicles de motor (...)

Font: Caixa Andorrana de Seguretat Social i Anuari Estadistic
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Tal i com succeeix en els altres sectors, la major part de les empreses tenen contractats entre 11 5
treballadors, representant en el cas dels comercos un 71,45% sobre el total d’empreses d’aquest
sector.

Distribucioé dels comercos per nombre d’assalariats 2008

3,34% 1,00%
8,36%

15,85%
71,45%

BD1a5

WM De6al0

ED11a25
De 26 a 100
Més de 100

Font: Caixa Andorrana de Seguretat Social

Un bon indicador de I'estat del comerg andorra és I'evolucié que han experimentat les seves importa-
cions i exportacions durant els ultims exercicis. Una de les caracteristiques estructurals que ha tingut
sempre I'economia andorrana és el déeficit en la seva balanga comercial.

Cal remarcar pero, que durant aquest ultim any les exportacions han disminuit més que I'any passat,
igual que les importacions que han enregistrat un descens del 5,95%, xifra estretament correlacionada
amb 'evolucié del nombre de visitants al Principat. Aixd posa de manifest la vulnerabilitat del comerg
andorra i la seva elevada dependencia respecte a la demanda exterior i el turisme.

Tot i aixd hem de tenir en compte que les xifres de les exportacions no sén del tot reals, ja que els
turistes que fan les seves compres a Andorra, no han de declarar totes les exportacions que realitzen
perque la legislacio espanyola estableix un limit en el valor per tipus de producte per a la seva declara-
ci6 a I'entrada a l'estat vel. Aixd succeeix igualment amb Franca.

Evoluci6 de les importacions i exportacions

16007 1.441

1.396

1.400
1.200
1.000

800

600

Milions d’euros

400

M Importacions
I Exportacions

1995 2000 2005 2007 2008

Font: Butlleti Mensuai de Conjuntura def Govern d’Andorra
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Els grafics seglents mostren la distribucié geografica de les importacions i exportacions segons el
pais d’origen o desti. Els paisos amb els quals el Principat té relacions comercials son principalment

Espanya i Franca.

Distribucié geografica
de les importacions 2008

9,02%

13,41%

58,12%

19,45%

Distribucié geografica
de les exportacions 2008

4,67%

10,51%

15,39%

M Espanya

M Franca

W Resta UE-25
Resta del moén

69,43%

Font: Butileti Mensual de Conjuntura def Govern d’Andorra

En la seglient taula es recull les importacions i exportacions per producte durant els anys 2007 i 2008.
De les importacions destaquen els aparells electrics, els combustibles, la venda d’automobils, la perfu-
meria i els vestits. En canvi, les exportacions estan principalment distribuides entre aparells electrics i
vehicles automobils. Aixi, aquestes importacions i exportacions representen aproximadament un 40%

i un 30%, respectivament sobre el total.
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Importacions i exportacions per producte durant I’lany 2007 i 2008

(Milions d’euros)

Aparells electrics

Vehicles automobils, tractors,
bicicletes

Vestits i accessoris del vestit,

no de génere de punt

Productes de perfumeria i tocador
Calderes, maquines, aparells i
ginys mecanics

Begudes, liquids alcohodlics i vinagres
Combustibles i olis minerals,
materies bituminoses

C)ptica, fotografia, cinematografia,
mesura...

Tabacs

Mobles i aparells d’enllumenat
Joguines, articles per a I'esport
Sabates

Llet i productes lactis, ous, mel
Perles, pedres, metalls preciosos,
bijuteria, monedes

Carns i menuts comestibles
Sucres i articles ensucrats

Vestits i accessoris del vestit,

de genere de punt

Productes de ferro, de fosa o d’acer
Altres

TOTAL

Font: Butlleti Mensual de Conjuntura del Govern d’Andorra

Importacions Importacions % s/total Exportacions Exportacions % s/total
2007 2008 2008 2007 2008 2008
168 129 9,82% 23 10 15,38%
129 100 7,62% 17 10 15,38%
83 79 6,02% 2 2 3,08%
99 97 7,39% 3 3 4,62%
75 69 5,26% 12 6 9,23%
58 57 4,34% - - -
93 125 9,52% - - -
28 27 2,06% 10 1 1,54%
26 34 2,59% - - -
4 33 2,51% 2 2 3,08%
38 35 2,67% — - -
29 28 2,13% 1 - -
27 29 2,21% - -
13 12 0,91% 1 1 1,54%
26 27 2,06% - -
10 10 0,76% 0 - -
37 14 1,07% 1 1 1,54%
27 25 1,90% 5 2 3,08%
389 383 29,16% 16 27 41,53%
1.396 1.313 100,00% 93 65 100,00%
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Sector financer

El sector financer andorra és un dels principals pilars de I'activitat econdmica andorrana, per la seva
significativa contribucié al PIB andorra (aproximadament el 16%), essent el seu nucli el sistema bancari.
També operen al Principat companyies d’assegurances, entitats dedicades a la gestié de patrimonis,
a la gestid d’organismes d’inversié i entitats, no bancaries, de credit especialitzat.

LInstitut Nacional Andorra de Finances (INAF) que fou creat I'any 1989 és I'drgan supervisor i regulador
del sistema financer andorra a excepcié de les companyies d’assegurances que no formin part de
grups bancaris, que actualment sén supervisades pel Ministeri de Finances del Govern d’Andorra.

La Unitat d’Intel-ligencia Financera d’Andorra (UIF) que fou creada I'any 2000 (fins al 21 d’abril de 2009,
UPB), és un organ independent que té per missié impulsar i coordinar les mesures de prevencio de
blanqueig i financament del terrorisme.

El sistema financer compren 5 grups bancaris, 1 entitat de credit especialitzat, 8 entitats financeres de
gestid d’'organismes d’inversio, 4 entitats financeres de gestid de patrimonis i 34 companyies d’asse-
gurances, 18 de les quals sén sucursals de companyies d’assegurances estrangeres autoritzades a
operar al Principat.

En el quadre seglent es presenta el nombre d’assalariats en el sector financer en els darrers dos anys.

Nombre d’assalariats
% s/total Var. (%)
2007 2008 2008 07-08
Nombre d’assalariats 1.609 1.671 100,00% 3,85%
Banca 1.231 1.334 79,83% 8,37%
Andorra 1157 1.263 75,58% 9,16%
Estranger 74 71 4,25% (4,05%)
Assegurances 262 259 15,50% (1,15%)
Banca 31 31 1,86% -
Altres 231 228 13,64% (1,30%)
Altres activitats del sistema financer 109 72 4,31% (33,94%)
Banca 34 54 3,23% 58,82%
Altres 75 18 1,08% (76,00%)
Altres 7 6 0,36% (14,29%)
Font: Caixa Andorrana de Seguretat Social, Serveis d'Estudis - Ministeri de Finances i Associacié de Bancs Andorrans

El sistema bancari andorra s’ha caracteritzat sempre, en relacié amb altres places financeres, per l'ele-
vat ratio de solvéncia fruit d’'una politica de forta capitalitzacio des del seu inici.

Cal remarcar, que el sistema bancari andorra, a fi d’assolir una bona imatge en 'ambit internacional,
va establir uns coeficients de solvencia i liquiditat molt més exigents als que prevalen a la majoria de
paisos. Levolucio d’aquests dos ratis mostren la gestié conservadora i prudent de la banca andorrana
i presenten, al mateix temps, una situacio privilegiada en un entorn de crisi internacional marcada per
la desconfianca en els mercats financers.

Ateses les seves particularitats i essent I'objectiu d’aquesta publicacio, el sector bancari el tractarem
en el capitol “IV. Sector bancari” d’aquest llibre.
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IV. SECTOR BANCARI

IV.1. INTRODUCCIO

El sistema financer és un dels principals pilars de I'economia andorrana que contribueix en un 16%
al Producte Interior Brut. Es caracteritza per la seva reputacio financera assolida gracies a la solidesa
i rigor en laplicacié dels estandards regulatoris internacionals. Aixi mateix i en relacié a altres places
financeres, el sistema financer andorra, centrat principalment en la banca, es caracteritza per les seves
elevades ratios de solvencia i liquiditat, d’'un 18,13% i 66,25%, respectivament, gracies a una gestio
conservadora i prudent.

El sector bancari andorra esta constituit per un total de cinc grups bancaris i t&€ una experiencia en
aquesta activitat de més de 75 anys. Des de les entitats bancaries es presten serveis bancaris (en
'ambit de la banca comercial i de la banca privada), aixi com serveis de gestié d’actius, intermediacié
i assegurances.

La legislaci® andorrana no permet estructures opaques, com poden ser els trusts, ni fundacions priva-
des d’interés particular per promoure estructures d’inversio off shore, que impedeixen la identificacio
dels beneficiaris efectius; tampoc es desenvolupen ni s’exporten productes com els hedge funds.

Aquest sector que compta amb un personal altament qualificat i un entorn d’estabilitat politica i social,
en un pais amb més de 700 anys d’historia, tradicio i dinamisme, esta regulat i supervisat per I'Institut
Nacional Andorra de Finances (INAF) que es regeix per la Llei 14/2003, de 23 d’octubre. Aixi mateix,
la Unitat d’Intel-ligencia Financera (UIF), creada el 2000 (@anomenada anteriorment UPB), €s un organ
independent que té per missié impulsar i coordinar les mesures de lluita contra el blanqueig de diners
i financament del terrorisme.

El rigor del sistema bancari andorra, tant en matéria de supervisio com en l'estricta verificacié de l'ori-
gen i desti de fons, esta avalat per organismes tan experts com el Fons Monetari Internacional (FMI) i
el Consell d’Europa. Linforme elaborat pel FMI sobre Andorra el febrer 2007, indica que “la supervisio
del sector financer, centrat en el sector bancari, és ampliament solida”. Les cinc entitats bancaries an-
dorranes operen en els mercats internacionals, aplicant els estandards i les millors practiques. Un bon
exemple és que tots els bancs d’Andorra han estat certificats com intermediaris qualificats per I'lRS
(Internal Revenue Service) dels Estats Units.

Lexercici 2008 s’ha saldat per al sector bancari andorra amb un elevat increment del balan¢ agregat
de la banca andorrana en detriment de la disminucié dels recursos gestionats fora de balang, negoci,
aquest darrer, vinculat a productes i serveis financers d’alt valor afegit que formen una part significativa
dels resultats. Aquesta reduccio ha estat motivada pel context econdomic internacional, resultant en
una disminucio dels beneficis agregats del sector bancari andorra en un 44,28% respecte els beneficis
obtinguts durant I'exercici 2007. De totes maneres, cal destacar que aquests resultats han estat posi-
tius. També cal remarcar les excel-lents ratios de solvencia i liquiditat que es mantenen practicament
identiques a les de 'any passat. Aixi mateix, la ratio d’eficiencia, tot i haver augmentat respecte el 2007,
si la comparem amb la d’altres paisos europeus esta entre les més baixes. Aixd ens marca la bona
evolucio de les despeses corrents, tot i tenint en compte 'increment del nombre d’empleats, I'expansid
internacional de les entitats bancaries andorranes aixi com la seva consolidacio en el mercat intern.

En un entorn marcat per una crisi financera internacional i una recessié globalitzada de I'economia

real, els resultats obtinguts per la banca andorrana segueixen aquesta tendéncia desacceleradora
perd denoten una gestié prudent i solida. Acabada la fase de creixement economic ininterromput, ens
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trobem en un nou entorn meés dificil i exigent, en qué es diferenciaran les entitats més solides, amb
millors models de negoci i millors equips gestors. El sector bancari andorra esta preparat per fer front
amb serenitat i confianca als reptes del futur.

El 10 de marg de 2009, el Govern del Principat d’Andorra va signar la Declaracié de Paris mitjancant la
qual va prendre un compromis formal per facilitar en un futur determinada informacié en mateéria fiscal
sota demanda justificada i fonamentada i respectant els principis de 'OCDE. Aixo significara donar in-
formacio en suposits justificats, perd no es facilitaran llistats de persones ni es respondra a demandes
de sollicituds collectives i generalitzades d’informacio (fishing expeditions).

Com a resultat, el 3 d’abril de 2009, el G-20 va eliminar el Principat d’Andorra de la “lista negra” de
'OCDE i el va posar en la categoria de paisos que s’han compromés amb aquest organisme. Aixi,
Andorra ha quedat situada en la mateixa categoria que altres paisos com Luxemburg, Suiissa, Austria,
Bélgica, Monaco o San Marino, que també s’han compromeés a complir els estandards de I'OCDE.

D’acord amb el principi de level playing field (mateixes regles de joc per a tothom), Andorra es trobara

en la mateixa situacié que qualsevol dels estats cooperants amb I'OCDE, fet que no altera I'estabilitat
del sistema financer andorra.
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IV.2. ASSOCIACIO DE BANCS ANDORRANS

L’Associacié de Bancs Andorrans (ABA), es va fundar I'11 de novembre de 1960, formalitzant-se
mitjancant un document pel qual es preveia 'acord de mantenir una serie de reunions de caracter
mensual, les quals es van realitzar fins el dia 17 de novembre de 1993.

En aquella data el Govern d’Andorra va autoritzar per Decret num. 40/A/93, a les entitats bancaries
Banc Agricol i Comercial d’Andorra, SA i Banca Reig, SA (avui fusionats en Andorra Banc Agricol
Reig, SA); Banc Internacional d’Andorra, SA; Banca Cassany, SA (avui Banca Privada d’Andorra, SA);
Banca Mora, SAU; Credit Andorra, SA; Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona, “la Caixa” (despres
CaixaBank, SA i actualment fusionat dins el Grup Credit Andorra) a constituir una associacié amb
personalitat juridica propia, I'objecte social de la qual era la representacié dels interessos collectius
dels establiments de credit, en particular envers les Administracions Publiques; la informacié dels seus
membres i del public en general; I'estudi de qualsevol questié d’interes comu, per propia iniciativa o a
peticié del Govern d’Andorra; la redaccié i proposta de les recomanacions oportunes per tal d’afavorir
I'exercici de la professid de la banca i la cooperacié entre diversos establiments de credit aixi com la
creacio, l'organitzacio i la gestio de serveis d’'interes comu. Lany 2000 es va acceptar la incorporacio
a '’ABA de BancSabadell d’Andorra, SA.

Cal remarcar que, el dia 9 d’abril de 1990, dins el marc de l'autoregulacié bancaria per mitja de 'ABA,
es va establir un conveni relatiu a I'obligacié de diligencia per part dels establiments bancaris i d’estalvi
d’Andorra.

Els principals acords assolits en aquest conveni van ésser:

m Aplicacié dels criteris establerts pel Basel Committee on banking regulations and supervisory practi-
ces, conegut com el Cooke Committee.

m Obligacio de sotmetre a revisio els seus estats financers per part d’auditors externs independents |
de trametre aquests estats financers a 'autoritat publica.

m Obligacio d’assegurar que la identitat dels seus clients es verifica acuradament.

® Manteniment del principi del secret bancari i cura perque no s'utilitzi el sistema financer per al blan-
queig de capitals que puguin provenir d’'una infraccid penal greu, d’acord amb alld que disposa el
dret andorra.

m Constitucio d’una comissid que supervisi 'aplicacio dels acords d’aquest conveni.

Actualment, '’ABA que agrupa la totalitat de les entitats bancaries de la plaga financera andorrana,
continua representant els interessos de tots els seus membres i, alhora, garantint la bona practica
bancaria i la imatge corporativa.

Lestructura organitzativa de 'ABA esta composta d’una presidéncia i d’una vice-presidencia, rotatives
cada any entre els seus membres, i d’'un organ de Direccid permanent configurat per un director ge-
neral i una directora tecnica.

Les principals responsabilitats i tasques de I'’ABA sén les seglents:
m Representar i defensar, en tots els ordres, els interessos dels seus membres.

m Vetllar pel prestigi, per la imatge de la professio bancaria i pel desenvolupament i competitivitat de la
banca andorrana, tant a escala nacional com internacional. En aquesta linia, durant el 2007 i el 2008
I’ABA va elaborar un estudi consistent en la formulacié d’un Pla Institucional que permetés acreditar
el sistema financer andorra davant el seu entorn institucional, tant a Andorra com a I'estranger, i al-
hora, garantir l'adequacié dels estandards legislatius i regulatoris del sistema financer d’Andorra als
diferents estandards internacionals.
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® Prendre iniciatives orientades a millorar els estandards tecnics del sector i procurar evitar l'intrusisme
professional i qualsevol altra activitat irregular.

® Propiciar una cooperacio sectorial respectuosa amb I'exercici de la competencia reciproca i informar
els seus membres de les questions d’interes comu.

® Assegurar la transparéncia en I'aplicacié de condicions als clients i procurar el compliment de les
normes deontologiques inherents a la professio.

® Prestar la seva collaboracié a les administracions publiques, per iniciativa propia o a peticid del Go-
vern, de les corporacions locals i d’altres entitats publiques o parapubliques, mitjancant I'elaboracio
d’informes, estudis i recomanacions i projectes d’actuacio, previsid o reconversié economica.

m Crear i participar en fundacions i entitats privades aixi com participar en institucions i entitats publi-
ques, sempre que unes i altres tinguin per objecte promoure el benestar econdmic, cultural, esportiu
i social del Principat i, en general, millorar la qualitat de vida dels seus ciutadans.

En aquesta linea d’actuacio, 'ABA actualment col-labora amb diverses organitzacions no governa-
mentals I'objecte de les quals és promoure activitats de responsabilitat social com soén les seguents:
UNICEF, Creu Roja, Mans Unides, Caritas i Infants del Mon.

En el marc de la promocié del benestar econdomic i social 'TABA és membre de la Cambra de Comerg,
IndUstria i Serveis d’Andorra (CCIS) i de la Confederacid Empresarial d’Andorra (CEA) on ostenta
dues vicepresidencies. Ambdues institucions tenen com a missié ser els portaveus de les empreses
amb la societat Andorrana; afavorir el dialeg social i garantir un context favorable per al desenvolupa-
ment de I'activitat economica.

Addicionalment, ’'ABA col-labora amb la societat Andorra Desenvolupament i Inversié (ADI), 'agéncia
de promocié economica d’Andorra, com a patrocinador del The Future of Europe Summit (Cimera
sobre el Futur d’Europa). El Summit d’Andorra és una trobada de reflexié internacional d’ambit eco-
nomic que se celebra anualment a Andorra durant el mes de novembre.

Lobjectiu del Summit d’Andorra és tractar cada any una questio clau que afecta el futur de les eco-
nomies d’Europa i que representa un repte per a la seva revitalitzacio. En cada edicid hi participen
més de 250 liders del mén empresarial, politic, academic i social que aporten la seva experiencia per
idear noves propostes i alternatives per millorar la competitivitat del continent.

® Promoure la formacid professional del personal de les entitats de credit i, de manera particular, la
formacié adequada per a la conducta relacionada amb la prevenci¢ del blanqueig de diners i el finan-
cament del terrorisme, per tal de donar compliment a les obligacions que tenen els establiments de
credit de cara a prevenir el blanqueig i salvaguardar el secret professional.

Per promoure la formacié professional del personal de les entitats de credit i contribuir en el desen-
volupament cientific de la societat andorrana, 'ABA forma part del Patronat de I'Institut d’Estudis
Juridics, Economics i Financers d’Andorra (en endavant, JEF) creat 'any 2007. El JEF té per finalitats
principals la gestié i promoci¢ d’activitats de formacio, recerca i divulgacid en els ambits juridic,
economic i financer, fent un especial emfasi en les activitats relacionades a nivell internacional amb
Europa i/o d’interes per al Principat d’Andorra. Aixi, durant el 2008 i el 2009, el JEF ha organitzat
diferents seminaris, entre els quals destaquen:

e Els reptes de les institucions econdmiques internacionals i el paper d’Andorra (26 i 27 de juny de
2008).

e £ First Andorran Banking Day: Andorra i el nou panorama de la banca europea (6 de febrer de 2009).
e | a fiscalitat andorrana en el context internacional (21 de marg de 2009).
® Crear, organitzar i gestionar els serveis d’interes comu dels membres de I'Associacio.

m Contribuir al desenvolupament cultural i cientific de la societat andorrana i divulgar el coneixement
de les funcions i els serveis que presten les entitats de credit en el desenvolupament de les activitats
economiques i mercantils de la societat andorrana, per tal que siguin apreciades correctament.
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Lestructura funcional de 'ABA es caracteritza per I'existencia d’una serie de comissions tecniques for-
mades per membres dels diferents bancs andorrans que es reuneixen periodicament a TABA. Aques-
tes comissions tecniques analitzen i tracten tematiques rellevants en el seu camp d’actuacio, sempre
amb I'objectiu d’assegurar la bona practica bancaria, tractant-hi temes actuals relatius al sector com
son: SEPA, MIFID, Normes Internacionals d’Informacié Financera (NIIF), prevencié contra el blanqueig
de diners i el finangament del terrorisme, projectes estrategics, Impost Indirecte sobre prestacio de
Serveis (ISl), Internal Revenue Service (IRS), compliment normatiu, fiscalitat de I'estalvi, mitjans de pa-
gament, aixi com altres temes d’interes.
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1IV.3. EL SECTOR BANCARI

El sector bancari andorra esta basat en un model de banca universal, sense perdre de vista els serveis
bancaris especialitzats, banca comercial i banca privada. Els bancs andorrans poden oferir tots els
serveis bancaris, incloent-hi operacions de credit, gestio de patrimonis i assessorament financer, ope-
racions de passiu, analisi financera i altres serveis (targetes de credit, transferencies, etc).

Els bancs andorrans tenen filials especialitzades de finangcament, assegurances i gestié d’actius. Algu-
nes entitats tenen oficines de representacio i filials situades a places estrangeres com Espanya, Suissa,
Luxemburg, Bahames, Uruguai, Meéxic, Brasil i Panama.

Les dades agregades més significatives de la banca andorrana per als exercicis 2007 i 2008 sén les
seglents:

(Milers d’euros) 2007 2008
Total actius 12.999.234 15.862.628
Inversio crediticia 6.475.725 7.023.700
Recursos gestionats 28.938.026 25.367.888
Benefici 353.841 197171
ROE 30,09% 15,37%
ROA 2,68% 1,26%
Rati d’eficiencia 26,48% 38,07%
Rati de solvencia 19,96% 18,13%
Rati de morositat 0,67% 1,46%
Rati de liquiditat 66,23% 66,25%
Font: Associacid de Bancs Andorrans

El sistema bancari andorra esta format per 5 grups bancaris que inclouen les 6 entitats bancaries
seglents:

® Andorra Banc Agricol Reig, SA
Fruit de la fusio, 'agost de 2001, entre Banc Agricol i Comercial d’Andorra, SA (fundat 'any 1930) i
Banca Reig, SA (fundada I'any 1956) es va formar el Grup Andorra Banc Agricol Reig. El 10 de maig
de 2002 el Grup va canviar de nom social passant a ser denominat comercialment Andbanc. En
aquesta publicacio, apareix sota la denominacié d’Andbanc.

m Banc Internacional d’Andorra, SA
Constituit I'any 1958 sota el nom de Banca Coma, I'any 1970 va passar a anomenar-se Banc Inter-
nacional d’Andorra, SA.

= Banca Mora, SAU
Constituit 'any 1952.

Banc Internacional d’Andorra, SA i Banca Mora, SAU operen conjuntament i presenten els
seus estats financers i altres dades de manera consolidada. En aquesta publicacié apareixen sota la
denominacié BIBM.

® Banca Privada d’Andorra, SA

Constituida 'any 1958 sota el nom de Banca Cassany, 'any 1994 va passar a anomenar-se Banca
Privada d’Andorra, SA. En aquesta publicacio apareix sota la denominacio BPA.
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® Grup Crédit Andorra

Constituit 'any 1949, va adquirir, el 31 de juliol de 2005, el 100% de CaixaBank SA. En aquesta pu-
blicacio, apareix sota la denominacié Grup Credit Andorra.

m BancSabadell d’Andorra, SA

Constituit el juny de 2000. En aquesta publicaci® apareix sota la denominacié BancSabadell

d’Andorra.

Les entitats bancaries abans esmentades operen en tots els principals nuclis urbans del pais mitjan-
cant una extensa xarxa d’oficines. A continuacio es detallen les oficines que ofereixen serveis bancaris
al Principat, el nombre de caixers automatics i també el nombre d’empleats del sector el 31 de desem-

bre de 2007 i 2008:

ANDBANC

BIBM

BPA

GRUP CREDIT ANDORRA
BANCSABADELL D'’ANDORRA

TOTAL

Font: Associacié de Bancs Andorrans

Nombre d’oficines

Nombre d’empleats

N. Caixers automatics

2007 2008 2007 2008 2007 2008
13 12 307 315 32 31
i 11 246 270 32 33
6 7 208 225 21 24
21 21 412 468 43 43
6 6 99 13 18 20
57 57 1.272 1.391 146 151

El nombre total d’oficines bancaries és de 57, repartides per les set parroquies del Principat d’Andorra.
Durant I'exercici 2008 el nombre de treballadors ha augmentat un 9,36%, és a dir, en 119 treballadors.
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Balancos de situacié consolidats agregats de la banca andorrana

El detall dels balangos consolidats agregats de la banca andorrana de 'any 2007 i 2008 es mostra a
continuacio:

(Milers d’euros)

Var. (%)
ACTIU 2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Caixa i bancs centrals OCDE 61.817 0,48% 81.059 0,51% 31,13%
INAF 108.205 0,83% 108.204 0,68% -
Intermediaris financers 3.731.428 28,70% 4.510.473 28,43% 20,88%
Inversions crediticies 7.030.404 54,08% 7.257110 45,75% 3,22%
Cartera de valors 1.373.834 10,57% 2.930.085 18,47% -
Diferencies positives de consolidacio - - 4.448 0,04% -
Actius immaterials 176.701 1,37% 164.610 1,04% (6,84%)
Actius materials 296.914 2,28% 532.927 3,36% 79,49%
Comptes de periodificacioé 146.705 1,13% 155.910 0,98% 6,27%
Altres actius 73.226 0,56% 117.802 0,74% 60,87%
TOTAL ACTIU 12.999.234 100,00%  15.862.628 100,00% 22,03%
PASSIU
INAF 169.874 1,31% 174.501 1,10% 2,72%
Bancs i entitats de credit 470.923 3,62% 135.592 0,85% (71,21%)
Altres intermediaris financers 133 - 26 - (80,45%)
Diposits de clients 10.463.515 80,49%  13.510.146 85,17% 29,12%
Deutes representats per titols 27.312 0,21% 100.754 0,64% -
Fons de provisions per a riscos i carregues 46.170 0,36% 76.759 0,48% 66,25%
Fons per a riscos generals 66.741 0,51% 55.006 0,35% (17,58%)
Passius subordinats 210.000 1,62% 241.235 1,52% 14,87%
Comptes de periodificacio 99.348 0,77% 132.370 0,83% 33,24%
Altres passius 88.923 0,68% 101.581 0,64% 14,23%
Capital social 243.536 1,87% 280.536 1,77% 15,19%
Reserves 921.363 7,09% 943.898 5,95% 2,45%
Resultats 353.841 2,72% 197171 1,24% (44,28%)
Resultats d’exercicis anteriors ©) - (29) - -
Dividends a compte (162.460) (1,25%) (87.993) (0,55%) (45,84%
Interessos minoritaris 18 - 1.075 0,01% -
TOTAL PASSIU 12.999.234 100,00%  15.862.628 100,00% 22,03%
Font: Informes anuals entitats bancaries

En el capitol “V. Dades d’interes” es poden trobar els balangos de situacié consolidats de cada grup
bancari per als exercicis 2007 i 2008.
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La distribucio del balang agregat per entitat bancaria a 31 de desembre de 2008, és com es mostra a
continuacio:
Repartiment del balanc¢ agregat per entitat bancaria en I’exercici 2008

BANCSABADELL D’ANDORRA

4,27%

ANDBANC
23,06%

GRUP CREDIT
ANDORRA
37,94%

BIBM
23,68%

BPA
11,05%

Font: informes anuals entitats bancaries

Actiu agregat

Mitjan¢ant un comunicat efectuat durant 'any 2000, I'INAF va donar la possibilitat als bancs de clas-
sificar les partides d’“Entitats bancaries a termini” i “Altres intermediaris financers a termini” en un
unic epigraf “Intermediaris financers a la vista i a termini” a fi de complir els principis internacionals de
comptabilitat. La majoria de les entitats bancaries es van acollir a aquesta possibilitat, mentre que dos
dels bancs del Principat han classificat les “Entitats bancaries a termini i altres intermediaris financers a
termini” sota I'epigraf “Inversions crediticies”, tal com estableix el pla comptable de I'any 2000.

Com es mostra en el seglent grafic, durant I'exercici 2008, el balan¢ agregat de la banca andorrana
ha experimentat una certa variacié en la composicié de I'actiu agregat, perdent importancia relativa el
capitol d“Inversié crediticia” en favor de la cartera de valors propia de la banca. El col-lapse dels mer-
cats financers internacionals i el trencament dels mercats de credit i liquiditat ha generat que els clients
traslladessin part dels seus recursos gestionats fins ara fora de balang a posicions més conservadores
i segures com son els diposits, generant aixi un increment significatiu dels recursos en el balang que
s’han canalitzat principalment cap a intermediaris financers i posicions en cartera propia. La inversié
crediticia que havia enregistrat forts creixements en els darrers exercicis s’ha frenat en linea amb la
situacié economica actual. Tot i aix0, el capitol d’“Inversions crediticies” encara enregistra una variacio
positiva del 3,22% respecte a I'exercici precedent (2006 vs. 2007: +15,94%). Aquesta variacio s'eleva al
8,46% (2006 vs 2007: +14,30%), si no tenim en compte els saldos prestats a Bancs i Entitats de Credit
que algunes entitats enregistren en el capitol d’“Inversio crediticia”. No obstant, aquest capitol continua
representant un 45,75% del total de I'actiu.

Lincrement més important de I'actiu agregat en termes absoluts, en linea amb 'evolucié experimenta-
da pel pes relatiu de cadascun dels capitols que composen I'actiu agregat de la banca andorrana, ha
estat enregistrat en el capitol d’“Intermediaris financers” amb un 20,88% i en el de “Cartera de valors”
amb un 113,28%. No obstant, si efectuem la mateixa analisi després d’homogeneitzar els criteris de
registre de la inversio crediticia a Bancs i Entitats de Credit classificant-la en el capitol d””’Intermediaris
financers” per a tots els bancs, la variacié d’aquest capitol respecte al 2007 se situa en un 10,68%, per-
dent també cert pes relatiu en la composicio de I'actiu agregat situant-se en un 29,91% a tancament
del 2008, envers un 33,29% del total de I'actiu agregat a 31 de desembre de 2007.
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El grafic seglient mostra I'evolucio de I'actiu agregat en els Ultims cinc anys, que s’ha caracteritzat per
un creixement sostingut, assolint I'increment més elevat al 2008 en que la variacid positiva de I'actiu
agregat de la banca andorrana ha estat d’un 22,03%. Aquest creixement s’ha traduit en una recupera-
cio rellevant del capitol “Cartera de valors” aixi com del d’“Efectiu i bancs”, (que inclou les partides de
Caixa i Bancs Centrals de 'OCDE, INAF i Intermediaris financers).

Evolucié de l’actiu agregat 2004-2008
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Font: informes anuals entitats bancaries

Lestructura de I'actiu agregat, abans de 'homogeneitzacié dels criteris d’'inversié crediticia a bancs i
entitats de credit, de I'exercici 2008, és com segueix:

Composicié de ’actiu agregat 2008

4,44% 1,72%

(Milers d’euros) 2008 29,62%

18,47%
Efectiu i bancs 4.699.736

Inversions crediticies  7.257.110
Cartera de valors 2.930.085
Immobilitzat 701.985
Altres actius 273.712

M Efectiu i bancs
M Inversions crediticies
W Cartera de valors
Immobilitzat
Altres actius

45,75%

Font: Informes anuals entitats bancaries
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Les partides que formen part dels epigrafs abans descrits en els grafics son les seglients:

- Efectiu i bancs: inclou els diposits a les Caixes i Bancs Centrals de 'OCDE i a 'INAF i els intermediaris
financers, que incorporen la inversié crediticia en Bancs i Entitats de Credit per tres dels cinc grups
bancaris del sector bancari andorra.

- Inversions crediticies: engloba els préstecs i credits a clients, descoberts en comptes i cartera d’efec-
tes, aixi com inversié crediticia en Bancs i Entitats de Credit per a dues de les entitats.

- Cartera de valors: les partides més importants sén obligacions i altres titols de renda fixa, accions,
organismes d'’inversio i participacions en empreses del grup.

- Immobilitzat: el formen els actius materials i immaterials i les diferencies positives de consolidacio.
- Altres actius: estan integrats per altres actius, propiament dits, i els comptes de periodificacio.

Passiu agregat

Com es pot observar en el grafic seglent, I'evolucié del passiu agregat en els darrers cinc anys ha
estat caracteritzada per un increment sostingut del balancos de la banca andorrana. Lorigen principal
d’aquest creixement ha estat, sens dubte, I'increment dels diposits de clients en detriment del finan-
cament en el mercat majorista. Aixd ha permes a la banca andorrana gaudir d’una posicio¢ privilegiada
en un any clarament marcat per la crisi de liquiditat en el mercat financer internacional, en qué un dels
principals problemes de la majoria d’entitats bancaries internacionals era evitar una crisi de liquiditat
en la gestio del seu balang.

Aixi doncs, la partida més significativa del passiu agregat de la banca andorrana sén els “Diposits de
clients” que representen un 85,17% del balang. Aquest capitol ha enregistrat un creixement del 29,12%,
o el que és el mateix 3.047 milions d’euros en aquest exercici, generant un creixement superior al de
I'exercici 2007 que fou del 18,563%. Aquest increment ha anat en detriment dels recursos de clients
gestionats fora de balang, ja que la crisi ha propiciat un fort traspas de diners dels clients cap a pro-
ductes més segurs, especialment diposits.

El consistent increment dels dipdsits de clients en els darrers exercicis ha permes a les entitats ban-
caries disminuir significativament el seu finangcament al mercat interbancari, disminuint el capitol de
“Bancs i entitats de credit’en un 71,21% respecte al 2007 (2006 vs. 2007: -40,86%). El seu pes relatiu
ha assolit nivells molt baixos al 2008, sent el 0,85% del passiu agregat, havent estat molt proxim al 4%
al 2007 i al 7% en els exercicis 2005 i 2006.

Evolucié del passiu agregat 2004-2008
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Com es pot apreciar en el segient grafic, la composicio del passiu agregat de la banca andorrana a
tancament de I'exercici 2008 esta caracteritzat per un increment continu dels diposits de clients i del
seu pes relatiu en I'estructura de financament de la banca andorrana, representant el 85,17% del pas-
siu agregat. Els “Fons propis” representen el 8,41%, mentre que la resta del passiu esta constituit prin-
cipalment pels capitols “Altres passius” amb un 4,46% i el d’“Intermediaris financers” amb un 1,96%.

Diposits de Clients  13.510.146
Intermediaris Financers ~ 310.119

(Milers d’euros) 2008
Fons Propis 1.334.658
Altres Passius 707.705

Composicio del passiu agregat 2008

1,95% 8,42%

4,46%

85,17%

M Fons propis

M Altres passius

¥ Diposits de clients
Intermediaris Financers

Font: informes anuals entitats bancaries

A continuacié es detallen les partides que formen part dels epigrafs abans descrits en els grafics:

- Fons propis: els configuren el capital social, les reserves, resultats, dividends a compte i interessos

minoritaris (si n’hi ha).

- Altres passius: entre d’altres, hi trobem fons de provisions, comptes de periodificacio i deutes repre-

sentats per titols.

- Diposits a clients: és I'epigraf més important del passiu.
- Intermediaris financers: diposits de I'INAF i dels Bancs i Entitats de Credit.
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Inversioé crediticia

La inversio crediticia ha experimentat una desacceleracié en el seu creixement que ha estat del 8,46% en
relacio a 'any 2007 (2006 vs. 2007: +14,30%), degut principalment a la pujada dels tipus d'interes durant
el primer semestre de I'exercici i als efectes de la desacceleracié econdmica accentuada en la segona
meitat del 2008 com a consequencia de la crisi de confianga en els mercats financers internacionals.

Les dades que es mostren a continuacio corresponen a la inversio crediticia bruta ja que no inclouen el
“Fons de provisié per a insolvencies”. S6n dades homogeneitzades segons la normativa internacional,
per tant, no incorporen saldos d’inversié crediticia amb Bancs i Entitats de Credit.

Evolucié de la inversi6 crediticia
(Milers d’euros)
Var. (%)

2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
ANDBANC 1.522.999 23,52% 1.576.056 22,44% 3,48%
BIBM 1.045.968 16,15% 1.065.824 15,18% 1,90%
BPA 819.880 12,66% 1.126.176 16,03% 37,36%
GRUP CREDIT ANDORRA 2.750.436 42,47% 2.902.788 41,33% 5,54%
BANCSABADELL D’ANDORRA 336.442 5,20% 352.856 5,02% 4,88%
TOTAL 6.475.725 100,00% 7.023.700 100,00% 8,46%
Font: Informes anuals entitats bancaries

El grafic segUent mostra I'evolucié de la inversié crediticia durant els dos Ultims exercicis on es constata
que BPA és l'entitat bancaria que més ha crescut en valor absolut amb 306.296 milers d’euros, seguit
de Grup Credit Andorra amb 152.352 milers d’euros, situacié invertida respecte I'exercici anterior ja
que la primera entitat bancaria que meés va créixer en valor absolut fou Grup Credit Andorra, seguida
de BPA. En general, les entitats del sistema financer, en linea amb el que ha succeit en molts altres
paisos de I'entorn, han moderat el creixement de la inversio crediticia a clients en un entorn de contra-
ccid economica com l'actual, sent el creixement mig del 4,27%. Si es té en consideracio el creixement
enregistrat per BPA, aquest creixement mig s’eleva al 8,46%.

Evolucio de la inversio crediticia 2007-2008
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Lepigraf d’“Inversions crediticies” representa el 45,75% (abans d’homogeneitzacio) i un 44,28% (des-
prés d’homogeneitzacio) del total de I'actiu agregat, format basicament per préstecs i credits a clients.
El total d’inversié crediticia concedida amb garanties reals és del 71,70%. D’aquestes, com es mostra
en el grafic seglient, el 17,09% son garanties de valors, el 51,43% garanties hipotecaries i el 3,18%
garanties dineraries. La situacio del credit és de “Normal” i “Vengut” en un 97,70% i 0,84%, respecti-
vament (98,92% i 0,45% el 2007 i 99,36% i 0,26% el 2006) i de “Dubtés” en un 1,46% (0,63% el 2007
i 0,38% el 2006). El rati de morositat agregat de la banca andorrana, calculat com a risc dubtés sobre
el total d’inversi6 crediticia és de I'1,46% a 31 de desembre de 2008.

Garanties de les inversions crediticies 2008

17,09%

28,30%

51,43%

3,18% )
° M Garantia valors

M Garantia hipotecaria
I Garantia dineraria

Sense garanties reals
(personals i altres)

Font: informes anuals entitats bancaries

Diposits de clients

La incertesa generada per la crisi financera internacional ha propiciat un traspas significatiu de re-
cursos de clients gestionats fora de balang cap a productes més segurs, especialment diposits. Aixi,
els diposits de clients han experimentat un augment del 29,12% en relacié amb I'any 2007 (2006 vs
2007: +18,53%; 2005 vs. 2006: +20,78%). El diposits de clients des del 2004 fins a I'actualitat tenen
un ritme de creixement ascendent, fet que consolida el canvi de tendencia generalitzada en el trienni
2002-2004, en qué s’havia traspassat part dels saldos de clients a altres recursos intermediats (dins
del capitol “Diposits de valors i altres titols” dels comptes d’ordre agregats).

Evolucié dels diposits de clients
(Milers d’euros)
Var. (%)

2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
ANDBANC 2.050.598 19,60% 3.291.763 24,37% 60,53%
BIBM 2.826.350 27,01% 3.294.089 24,38% 16,55%
BPA 1.212.553 11,59% 1.458.127 10,79% 20,25%
GRUP CREDIT ANDORRA 3.821.540 36,52% 4.879.467 36,12% 27,68%
BANCSABADELL D’ANDORRA 552.474 5,28% 586.700 4,34% 6,20%
TOTAL 10.463.515 100,00% 13.510.146 100,00% 29,12%
Font: Informes anuals entitats bancaries
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El grafic seglient mostra I'evolucio dels diposits de clients durant els dos Ultims exercicis on es constata
que Andbanc i Grup Credit Andorra son les entitats bancaries que més han crescut en valor absolut
amb 1.241 i 1.058 milions d’euros, respectivament; seguides per BIBM i BPA, que han crescut en 468
i 246 milions d’euros, respectivament. Si analitzem el creixement en termes relatius també observem
que Andbanc és el que ha experimentat el major increment durant aquest any 2008, seguit de Grup
Credit Andorra, BPA, BIBM i finalment BancSabadell d’Andorra.

Evolucié dels diposits de clients 2007-2008

5.000.000
4.500.000
4.000.000
3.500.000 4 +60,53% +16,55%
3.000.000
2.500.000
2.000.000
1.500.000
1.000.000 +

500.000 +

Milers d’euros

ANDBANC
BIBM

Font: informes anuals entitats bancaries

La ratio d’inversio crediticia sobre diposits de clients
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En el seglent quadre podem apreciar I'evolucié de la ratio d’'inversié crediticia sobre els diposits de
clients enregistrat per les diferents entitats bancaries andorranes el 2007 i 2008:

ANDBANC
BIBM

BPA

GRUP CREDIT ANDORRA
BANCSABADELL D’ANDORRA

MITJANA
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Evolucié de la ratio d’inversié sobre els diposits de clients

2007 2008
74,27% 47,88%
37,01% 32,36%
67,62% 77,23%
71,97% 59,49%
60,90% 60,14%

61,89% 51,99%

Aquesta ratio ha estat calculada després d’homogeneitzar els criteris a la normativa internacional per-

que els saldos siguin comparables.
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La ratio agregada ha disminuit en 9,90 punts percentuals, seguint amb la linea iniciada I'any 2006 en
qué havia disminuit en 1,55 punts percentuals. La disminucié d’aquesta ratio durant I'any 2008 ha es-
tat ocasionada per dos elements, tant pel significatiu creixement dels diposits de clients com per una
moderacio en el creixement de la inversié crediticia respecte al creixement experimentat per aquest
capitol a I'exercici 2007. En un entorn d’alta volatilitat en els mercats financers internacionals, molts dels
clients dels bancs han optat per desinvertir en valors i productes de fora de balang i traspassar aquests
recursos a diposits a termini. Aixi, durant I'any 2008 els diposits a termini de clients s’han incrementat
en un 29,12% en detriment dels recursos de clients gestionats fora de balan¢ que han disminuit en un
36,41%.

En general, totes les entitats bancaries han tingut tendéncia a disminuir la ratio d’'inversié sobre els di-
posits de clients, a excepcié de BPA, que ha incrementat dita ratio en 9,62 punts percentuals respecte
l'any anterior; aquest increment es deu al fet que la inversié crediticia ha crescut un 37,36%, gairebé
el doble que els diposits, que també han experimentat un creixement significatiu del 20,25%. En els
ultims anys, I'entitat bancaria amb una ratio d’inversié superior havia estat Andbanc. Aquesta variacié
en la tendencia de la ratio d’'inversié d’Andbanc es deu principalment al fet que des de I'exercici ante-
rior aquest ha moderat el creixement d’inversio crediticia, situant-lo a 31 de desembre de 2008 en un
3,48%, mentre que els seus diposits de clients han crescut un 60,53% en aquest periode. Grup Credit
Andorra també ha disminuit substancialment la ratio d’'inversié crediticia sobre diposits de clients,
havent reduit el mateix en més de 12 punts. Tant BIBM com Bancsabadell d’Andorra, han mantingut
bastant estable la seva ratio d’inversio respecte a I'exercici 2007.

Evolucio de la ratio d’inversié sobre els diposits de clients 2007-2008
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Recursos gestionats agregats

Els recursos gestionats per les entitats bancaries andorranes (inclouen els diposits de clients i la me-
diaci¢ de clients) que havien experimentat un creixement del 34,83% durant el periode 2003-2007,
han retrocedit agregadament situant-se el creixement del periode 2003-2008 en el 18,19%. Aquesta
davallada ha estat ocasionada principalment per la disminucié del valor de mercat dels recursos de
mediacio de clients invertits en els mercats de capitals internacionals que han experimentat fortes cai-
gudes al llarg de 'exercici 2008 degut a la crisi internacional.

En el grafic seglient es presenta aquesta evolucié dels recursos gestionats per les entitats bancaries en els
darrers cinc anys, aixi com la seva distribucié entre diposits de clients i recursos de mediacié de clients.

Evolucié dels recursos gestionats 2004-2008

30.000.000 28.413.151 28.938.026
25.736.917 25,367 888

25.000.000 - 23.298.449

20.000.000

156.000.000 -

Milers d’euros

10.000.000 +

W Total mediacio
clients

W Total diposits
clients

5.000.000 +

O 1
2004 2005 2006 2007 2008
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Com es pot observar en el grafic anterior, els recursos gestionats pel sistema bancari andorra han
experimentat una evolucié canviant en els darrers cinc anys. En primer lloc, al principi de dit periode,
'entorn de tipus d’interés baixos va propiciar un desplacament significatiu dels recursos gestionats
dins el balang dels bancs en forma de dip0sits de clients cap a fora de balang, en actius financers que,
en entorns de baixos tipus d’interes, podien generar retorns més atractius per als inversors.

A partir de I'any 2006, en un entorn de pujada dels tipus d’interes es va invertir la tendencia de migracié
de recursos de clients del balang dels bancs a fora de balang per tornar a balanc.

Durant aquest any 2008 malgrat la baixada de tipus d’interes, especialment en el darrer trimestre de
2008, aquesta tendéncia s’ha accentuat, de manera que els diposits de clients s’han incrementat en
un 29,12% en detriment dels recursos de mediacié de clients que han disminuit un 35,82%. Aquest fort
transvasament de recursos de clients de fora de balang a dipdsits ha estat motivat, principalment, per
la incertesa i volatilitat dels mercats, marcats fortament per la crisi financera internacional, que han mo-
dificat I'apetit de risc dels inversors, majoritariament adversos al risc en moments de crisi com l'actual.

Tots aquests elements han generat un canvi en la composicio i pes relatiu dels diposits de clients en
els recursos gestionats pels bancs andorrans. En els darrers cinc anys, els diposits de clients havien
representat aproximadament un 30% front el 70% de recursos de clients en mediacié. A tancament de
any 2008 els diposits de clients representen el 53% i els recursos gestionats fora de balang, un 47%.
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Levolucio del volum de mediacié de clients entre el 2007 i el 2008 es presenta a continuacio:

Evolucié de la mediaci6 de clients
(Milers d’euros)
Var. (%)

2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
ANDBANC 4.775.698 25,85% 3.091.174 26,07% (85,27%)
BIBM 4.702.466 25,45% 2.872.753 24,23% (38,91%)
BPA 1.796.476 9,72% 1.397.405 11,78% (22,21%)
GRUP CREDIT ANDORRA 6.461.448 34,98% 3.933.301 33,17% (39,13%)
BANCSABADELL D’ANDORRA 738.423 4,00% 563.109 4,75% (23,74%)
TOTAL 18.474.511 100,00% 11.857.742 100,00% (35,82%)
Font: Informes anuals entitats bancaries

La distribucié dels recursos gestionats agregats per entitat bancaria a 31 de desembre de 2008, és
com es mostra a continuacio:

Recursos gestionats per entitat 2008

4,53%

25,16%

34,74%

B ANDBANC
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Comptes d’ordre consolidats agregats de la banca andorrana

El detall dels comptes d’ordre agregats de la banca andorrana de 'any 2007 i 2008 es mostra a con-
tinuacio:

Evolucié dels comptes d’ordre agregats
(Milers d’euros)
Var. (%)

2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Passius contingents 629.371 1,63% 625.658 2,18% (0,59%)
Compromisos i riscos contingents 1.621.494 4,21% 1.416.354 4,94% (12,65%)
Operacions de futurs 12.520.650 32,49% 8.357.082 2917% (33,25%)
Diposits de valors i altres titols en custodia 19.524.512 50,67% 14.489.126 50,58% (25,79%)
Altres comptes d’ordre amb funcions 4.237.164 11,00% 3.761.462 13,13% (11,23%)
exclusives de control administratiu
TOTAL 38.533.191 100,00%  28.649.682 100,00%  (25,65%)
Font: Informes anuals entitats bancaries

En el capitol “V. Dades d'interes” es poden trobar els comptes d’ordre consolidats de cada grup ban-
cari. Presentem a continuacié un detall dels comptes d’ordre agregats per entitat a 31 de desembre
de 2008.

Comptes d’ordre agregats per entitat 2008

3,93%

27,43%

34,51%
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Durant I'exercici 2008 els comptes d’'ordre agregats han disminuit un 25,65% (2006 vs. 2007: +2,96%,
2005 vs. 2006: +4,71%) i s’han situat en 28.650 milions d’euros. La partida més significativa, “Diposits
de valors i altres titols de custddia”, que representa un 50,58% del total, ha experimentat una variacio
negativa d’'un 25,79% respecte de I'exercici anterior (2006 vs. 2007; -5,23%). Aquesta variacié es deu
fonamentalment a la davallada dels dipdsits de valors i altres titols en custodia de tercers que son els
recursos de clients gestionats fora de balan¢ que ha estat analitzada en I'apartat anterior. D’altra ban-
da, el capitol d"“Operacions de futur” que I'exercici 2007 havia augmentat amb respecte I'exercici 2006
un 22,61%, elevant el seu pes especific fins el 32,49% del total dels comptes d’ordre, aquest exercici
ha experimentat una variacié negativa del 33,25%, disminuint el seu pes especific fins a un 29,17%.
Aquesta disminucié de les operacions de futur ve generada per la reduccié d’operacions de compra-
venda de divises a termini com a consequencia de la disminucioé del risc de tipus de canvi al qual estan
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exposats tants els balangos dels bancs com els dels clients; aixi mateix, també inclouen operacions
de futurs sobre tipus d’interés i, en menor mesura, opcions sobre instruments financers, que també
s’han vist reduides.

El capitol “Altres comptes d’ordre amb funcions exclusives de control administratiu”, on s’inclou garan-
ties i compromisos rebuts i altres comptes d’ordre, ha sofert un lleuger descens de '11,23% respecte
a I'any anterior en qué ja experimenta una disminucio del 5,13% respecte el 2006. A 31 de desembre
de 2008 aquest epigraf representa un 13,13% del total de comptes d’ordre agregats de la banca an-
dorrana semblant al seu pes en el 2007 era d'un 11,00%.

La composicio dels comptes d’ordre agregats el 31 de desembre de 2008 és com segueix:

Estructura dels comptes d’ordre agregats 2008

0,
13,13% 218% 4 94%

29,17%

50,58% M Passius contingents

W Compromisos i riscos contingents

M Operacions de futurs
Diposits de valors i altres titols de custodia
Altres comptes d’ordre amb funcions
exclusives de control administratiu
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Comptes de pérdues i guanys consolidats agregats de la banca andorrana

A continuacié es mostra el detall dels comptes de perdues i guanys consolidats agregats de la banca
andorrana per als anys 2007 i 2008.

(Milers d’euros)

Var. (%)

2007 2008 07-08

Interessos i rendiments assimilats 526.207 636.526 20,96%
Interessos i carregues assimilables (369.062) (468.762) 27,01%
Rendiments de valors de renda variable 753 1.055 40,11%
MARGE FINANCER 157.898 168.819 6,92%
Comissions per serveis netes 419.395 283.389 (32,43%)
Resultats d’operacions financeres 52.330 31.023 (40,72%)
Altres resultats ordinaris 3.479 3.022 (13,14%)
MARGE ORDINARI 633.102 486.253 (23,20%)
Despeses de personal (94.404) (102.863) 8,96%
Despeses generals (122.736) (119.461) (2,67%)
Amortitzacions i provisions (40.628 (43.963) 8,21%
Provisions per a depreciacié d’actius netes de recuperacions - 1.950 -
MARGE D’EXPLOTACIO 375.334 221.916 (40,88%)
Provisions per a insolvencies netes de recuperacions (19.174) (22.554) 17,63%
Provisions per a riscos i carregues netes de recuperacions (2.129) (28.739) -
Dotacions als fons per a riscos generals (4.166) (29) (99,45%)
RESULTAT ORDINARI 349.865 170.600 (51,24%)
Resultats extraordinaris 3.756 26.912 -
Resultats atribuits a la minoria 220 (841) -
RESULTATS ATRIBUITS AL GRUP 353.841 197.171 (44,28%)

Font: Informes anuals entitats bancaries

En el capitol “V. Dades d’interes” es poden trobar els comptes de perdues i guanys consolidats per
cada grup bancari.

El conjunt de les entitats bancaries andorranes han obtingut en I'exercici 2008 un benefici de 197
milions d’euros, un 44,28% menys que en l'exercici anterior (2006 vs. 2007: + 4,92%; 2005 vs 2006:
+18,28%). La disminucio dels beneficis de la banca andorrana enregistrada al 2008 ha estat motivada,
principalment, per una significativa disminucio dels ingressos per comissions fruit dels transvasament
dels recursos gestionats de clients de fora de balang¢ a dipdsits de clients. La banca andorrana no ha
enregistrat péerdues significatives en operacions financeres gracies a la prudéncia en la gestié de la
seva cartera propia. Aixd ha evitat perdues significatives provinents d’actius toxics, que han afectat
significativament els resultats d’entitats bancaries de primera fila a nivell internacional. Aixi doncs, la
banca andorrana, en un any critic pel sistema financer internacional, ha obtingut un benefici agregat
de gairebé 200 milions d’euros, tot i mantenint una ratio de solvéncia i liquiditat del 18,13% i el 66,25%,
respectivament. Ambdds molt superiors a les ratios mantingudes per moltes de les entitats financeres
internacionals.
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Marge financer

Com es pot apreciar en el quadre seglient, I'any 2008 el marge financer agregat de les entitats banca-
ries andorranes ha estat de 168.819 milers d’euros i ha experimentat un augment del 6,92% respecte
lexercici 2007 (2006 vs. 2007: +14,62%; 2005 vs 2006: +6,03%). Tot i laugment dels tipus d’interes
durant els tres primers trimestres de I'any 2008, la reduccié de la taxa de creixement del marge ha
estat de 7,7 punts percentuals respecte la taxa de creixement de I'exercici anterior, degut principalment
a l'increment dels interessos pagats a diposits de clients.

Marge financer per entitat bancaria
(Milers d’euros)
Var. (%)

2007 2008 07-08
ANDBANC 33.680 39.060 15,97%
BIBM 36.725 36.967 0,66%
BPA 12.646 18.409 45,57%
GRUP CREDIT ANDORRA 67.967 66.317 (2,43%)
BANCSABADELL D'’ANDORRA 6.880 8.066 17,24%
TOTAL MARGE FINANCER 157.898 168.819 6,92%
Font: Informes anuals entitats bancaries

A continuaci6 es presenta el grafic de I'evolucié del marge financer agregat dels Ultims cinc exercicis,
aixi com el grafic del marge financer per entitat bancaria per als exercicis 2007 i 2008:

Evolucié del marge financer agregat 2004-2008

180.000
170.000
160.000

150.000

Milers d’euros

140.000

130.000

120.000
2004 2005 2006 2007 2008

Font: informes anuals entitats bancaries

114 ANDORRA IV. SECTOR BANCARI



Evolucié del marge financer 2007-2008
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Marge ordinari

La taula seguient ens mostra que el marge ordinari agregat ha experimentat un decrement del 23,20%
'any 2008, baixant fins als 486.253 milers d’euros (2006 vs. 2007: +7,66%; 2005 vs. 2006: +13,01%).
Aixo és, principalment, degut a la disminucié d’'un 32,43% de les comissions netes generades per
l'oferta de productes i serveis d’alt valor afegit que es produeix en els recursos de clients gestionats
fora de balanc. La significativa desinversié en aquests productes per invertir-los en productes més
segurs, com els diposits, expliquen aquesta davallada de comissions netes. Per altra banda, i amb un
pes relatiu forca inferior, la disminucid d’un 40,72% (2007: -6,23%) dels resultats d’operacions finance-
res també ha contribuit a la davallada enregistrada en el marge ordinari agregat de la banca andorrana
a tancament de I'exercici 2008. La volatilitat viscuda en els mercats financers internacionals i les pérdu-
es enregistrades per les borses i els mercats de renda fixa durant 'any 2008 sén algunes de les causes
de la disminucio dels resultats per operacions financeres.

Marge ordinari per entitat bancaria
(Milers d’euros)
Var. (%)

2007 2008 07-08
ANDBANC 152.053 117.341 (22,83%)
BIBM 142.782 106.721 (25,26%)
BPA 77.646 60.812 (21,68%)
GRUP CREDIT ANDORRA 240.675 183.280 (23,85%)
BANCSABADELL D’ANDORRA 19.946 18.099 (9,26%)
TOTAL MARGE ORDINARI 633.102 486.253 (23,20%)
Font: Informes anuals entitats bancaries
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A continuacié es presenta el grafic de I'evolucié del marge ordinari agregat dels Ultims cinc exercicis,
aixi com el grafic del marge ordinari per entitat bancaria per als exercicis 2007 i 2008:

Evolucié del marge ordinari agregat 2004-2008
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Evolucié del marge ordinari 2007-2008
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El grafic seglent ens mostra que els ingressos per comissions continuen sent 'element més signifi-
catiu per la seva contribucié al marge ordinari, si bé es denota un increment de 'aportacié del marge
financer a I'naver experimentat un increment del 6,92% en aquest exercici. Per altra banda, també es
pot apreciar una disminucio de 'aportacié al marge ordinari dels resultats de les operacions financeres
que han disminuit en 21 milions d’euros al 2008.

Evolucié marge ordinari agregat 2004-2008
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Despeses de transformacié

Lany 2008, les despeses de transformaciod agregades de les entitats bancaries andorranes, que es
componen de les “Despeses de personal” i les “Despeses generals” (incloent “Tributs” a excepcio
de I'lSI Bancari), han estat de 185.122 milers d’euros, amb un increment d’un 10,44% en relacié amb
I'exercici 2007. Levolucid de les despeses de transformacié de la banca andorrana durant aquest any
2008 denota que tot i la situacié de crisi financera mundial, aquesta ha augmentat el nombre d’emple-
ats, ha continuat el seu pla d’expansio internacional i ha consolidat el seu mercat intern.
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Levolucioé de les despeses de transformacio entre I'any 2007 i el 2008 per a cadascuna de les entitats
bancaries que integren el sistema bancari andorra es presenta a continuacio:

Evolucio de les despeses de transformacié 2007-2008
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La composicié de les despeses de transformacio de la banca andorrana en els darrers anys ha anat
evolucionant, adquirint cada vegada major pes relatiu les despeses de personal que les generals.
Aquesta evolucié en la composicid de les despeses de transformacio en els darrers cinc anys es pre-

senta en el grafic segUent:

Evolucié de la composicié de les despeses de transformacié agregades 2004-2008
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Per complementar I'analisi derivada de I'evolucio de les despeses de transformacio, cal analitzar la ratio
d’eficiéncia de les entitats bancaries, que €s un indicador que mesura la part del marge ordinari que és
absorbida per les despeses de transformacio.

La ratio d’eficiencia mitjana de les entitats bancaries andorranes per a I'any 2008 s’ha situat en un
38,07%, enregistrant un increment significatiu respecte I'exercici 2007 en que fou del 26,48%. Lincre-
ment de més d’11 punts percentuals respecte a I'exercici anterior s’ha produit perqué I'evolucié de les
despeses de transformacioé de la banca andorrana no ha estat proporcional a la disminucié del marge
ordinari per a aquest exercici. Tot i 'increment experimentat, si comparem l'eficiencia de la banca an-
dorrana amb el dels sectors bancaris d’altres paisos europeus, aquest segueix estant entre els més
baixos i, per tant, podem afirmar que l'eficiencia segueix sent un clar diferencial del model de gestié
de la banca andorrana.

A continuacio es presenta el quadre i el grafic de la ratio d’eficiencia detallada per entitat i amb xifres
comparatives per a l'exercici 2007 i 2008.

Ratio d’eficiéncia per entitat bancaria
2007 2008
ANDBANC 28,59% 41,28%
BIBM 22,27% 31,88%
BPA 3714% 54,43%
GRUP CREDIT ANDORRA 22,93% 32,76%
BANCSABADELL D’ANDORRA 41,75% 52,66%
MITJANA 26,48% 38,07%
Font: Associacid de Bancs Andorrans

Levolucio de la ratio d’eficiencia per a les entitats bancaries andorranes entre 'exercici 2007 i el 2008
€s com segueix:

Evolucio de la ratio d’eficiéncia de les entitats bancaries andorranes 2007-2008
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Benefici

Com a resultat de la disminucié del marge ordinari en un 23,20% i d’'un increment de les despeses de
transformacio després d’amortitzacions, el marge d’explotacio agregat s’ha situat en els 221.916 milers
d’euros, enregistrant una disminucié del 40,88% respecte el mateix periode de I'any anterior (2006 vs.
2007: +8,87%). Aquest fet, juntament amb un increment significatiu de les despeses per dotacions de
provisions, amb especial rellevancia en el cas de les provisions per riscos i carregues, han generat una
disminuci6 del benefici agregat de les entitats bancaries andorranes d’un 44,28% respecte als resultats
obtinguts el 2007 en que el benefici dels bancs va créixer un 4,92% (2005 vs 2006: +18,28%). Aquests
resultats, que ascendeixen a gairebé 200 milions d’euros, han estat valorats positivament tenint en
compte el context econdmic internacional i, molt especialment, I'evolucié dels mercats financers inter-
nacionals durant aquest exercici 2008.

A continuacio, es presenta el grafic que mostra I'evolucié del resultat agregat de les entitats bancaries

andorranes des de I'any 2004 fins I'any 2008, aixi com el quadre del benefici per entitat bancaria:

Evolucio6 del resultat agregat 2004-2008

400.000

337.262 353.841

350.000

285.129
300.000 +

271.145

250.000 +

Milers d’euros

197171
200.000 +

2004 2005 2006 2007 2008

Font: Informes anuals entitats bancaries

Benefici per entitat bancaria
(Milers d’euros)
Var. (%)
2007 2008 07-08
ANDBANC 85.657 31.410 (63,33%)
BIBM 94.393 52.224 (44,67%)
BPA 37.588 23.346 (37,89%)
GRUP CREDIT ANDORRA 128.001 85.005 (33,59%)
BANCSABADELL D’ANDORRA 8.202 5186 (36,77%)
TOTAL BENEFICI 353.841 197171 (44,28%)
Font: Informes anuals entitats bancaries
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Rendibilitat dels fons propis mitjans (ROE)

La rendibilitat mitjana dels fons propis de la banca andorrana per a I'exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2008 ha estat del 15,37% (calculada Beneficis/Recursos propis mitjans) amb una dis-
minucié d’'un 14,72% respecte el 2007; aquesta disminucié ha estat propiciada basicament per la
disminucio dels beneficis, ja que els recursos propis mitjians s’han mantingut quasi en el mateix nivell

que el 2007.

A continuacio, es presenta el quadre i el grafic de la rendibilitat dels fons propis mitjans per cada entitat

bancaria pels anys 2007 i 2008:

Rendibilitat dels fons propis mitjans (ROE)
2007 2008
ANDBANC 26,29% 9,11%
BIBM 42.27% 21,85%
BPA 35,14% 19,02%
GRUP CREDIT ANDORRA 25,31% 14,74%
BANCSABADELL D’ANDORRA 21,44% 12,12%
MITJANA 30,09% 15,37%
Font: Associacio de Bancs Andorrans

Rendibilitat dels fons propis mitjans per entitat 2007-2008
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Rendibilitat dels actius mitjans (ROA)

La rendibilitat mitjana dels actius totals de la banca andorrana per a I'exercici anual acabat el 31 de
desembre de 2008 s’ha situat en un 1,26%, un 52,99% per sota de la rendibilitat assolida I'any 2007.
Aquesta disminucié de la rendibilitat mitjana dels actius de la banca andorrana ha estat motivada per
dos factors que han incidit en la mateixa direccié. Per una banda, el substancial increment dels actius
agregats que la banca andorrana ha enregistrat en el 2008, i per altra banda la davallada del benefici
agregat en un 44,28%, principalment generat per la disminuci¢ del volum de negoci de recursos de

mediacio de clients a favor dels diposits.

A continuacié es presenta el quadre i el grafic que mostren la rendibilitat dels actius mitjans (calculada
Benefici/Actius totals mitjans) per cada entitat bancaria per als anys 2007 i 2008:

2008

Rendibilitat dels actius mitjans (ROA)
2007
ANDBANC 3,53%
BIBM 2,98%
BPA 2,68%
GRUP CREDIT ANDORRA 2,79%
BANCSABADELL D’ANDORRA 1,40%
MITJANA 2,68%
Font: Associacié de Bancs Andorrans
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Cal remarcar que tant la rendibilitat dels actius mitjans (ROA) com la dels fons propis mitjans (ROE)
estan en linea i, en molts casos, per sobre al de altres sectors bancaris de paisos europeus com Es-

panya, Regne Unit, Franca i Alemanya.
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Solvéncia i liquiditat

El Consell General va aprovar el 29 de febrer de 1996 la Llei de regulacié dels criteris de solvencia i
liquiditat de les entitats financeres. Aquesta llei pretén mantenir la solidesa de 'estructura del sistema
financer andorra i t¢ com a origen una recomanacié del Comite de Basilea (Basel Committee on Ban-
king Regulations and Supervisory Practices).

A fi d’'aconseguir que el sistema financer andorra obtingués una bona imatge de solvéncia en 'ambit
internacional, es van establir uns coeficients de solvencia i liquiditat molt més exigents als que prevalien
a la majoria de paisos que els utilitzaven i es van establir uns minims del 10% i del 40%, respectiva-
ment.

En el quadre seglent es mostra I'evolucio dels dos coeficients per a cada entitat bancaria durant els
exercicis 2007 i 2008 que, tal com es pot apreciar, superen ampliament els minims establerts.

Solvéncia Liquiditat

2007 2008 2007 2008
ANDBANC 26,61% 15,92% 60,97% 58,72%
BIBM 22,87% 22,01% 68,65% 82,90%
BPA 17,27% 17,47% 73,66% 60,53%
GRUP CREDIT ANDORRA 18,84% 20,37% 60,46% 70,08%
BANCSABADELL D’ANDORRA 14,23% 14,88% 67,43% 59,03%

MITJANA 19,96% 18,13% 66,23% 66,25%

Font: Informes anuals entitats bancaries

Com es mostra en el quadre anterior, la solvencia mitjana de la banca andorrana el 31 de desembre
de 2008 ha estat del 18,13%, amb una variacié de gairebé dos punts percentuals respecte a I'exercici
anterior, perd que es manté a un nivell molt superior respecte a les ratios de solvencia de les principals
entitats bancaries internacionals, tant amb models de banca privada, com retail o universal.

A aquesta mateixa data, la liquiditat mitjana de la banca andorrana ha estat del 66,25%, lleugerament
superior a I'assolida I'any 2007. En un entorn en que la desconfianga en els mercats financers interna-
cionals ha generat situacions critiques en els mercats de liquiditat interbancaria, les entitats bancaries
andorranes han demostrat gaudir d’'una situacié privilegiada incrementant fins i tot la seva liquiditat
respecte a exercicis anteriors.

Aquestes dues ratios mostren la gestié conservadora i prudent de la banca andorrana.

Un altre dels indicadors de la solvéncia de les entitats bancaries son els ratings elaborats per agencies
especialitzades com Fitch Ratings, Moody’s o Standard & Poor’s.
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El quadre seglent mostra els ratings concedits el 2008 a algunes entitats bancaries andorranes.

Agéncia

BANCSABADELL D’ANDORRA (%) - -

(*) Participat al 51% per Banc Sabadell

Font: Informes de les agencies de rating a maig de 2009

Ratings
Llarg Curt Fortalesa
termini termini financera
ANDBANC A- F2 B/C
BIBM A2 P-1 C+
BPA BBB F3 C
GRUP CREDIT ANDORRA A F1 B

Fitch Ratings
Moody’s
Fitch Ratings
Fitch Ratings

Pel que fa al rating sobira del Principat d’Andorra, la darrera actualitzacié realitzada al juliol de 2009 per
Standard & Poor’s ha estat d’A+ per al llarg termini i A-1+ per al curt termini amb perspectiva estable.
Aquests ratings reflecteixen I'impacte en I'evolucié de 'economia andorrana de la situacié financera
internacional i econdmica dels paisos veins durant 'any 2008 i el primer trimestre del 2009. La pers-
pectiva estable reflecteix principalment I'esforg continu realitzat des del Govern d’Andorra per tal de
millorar la qualitat i la diversificacio de I'oferta turistica al Principat, la competitivitat del sistema financer
i la capacitat d’adaptacio que té el pais per fer front a les vulnerabilitats externes.
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V. DADES D’INTERES

V.1. GRUPS BANCARIS ANDORRANS "

Andorra Banc Agricol Reig, SA

Ed. Centre de Negoci - C/ Manuel Cerqueda i Escaler, 6 - AD700 Escaldes-Engordany
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 873333 - Fax +376 863905

www.andbanc.com

President Honorari:

President:

Vicepresident:

Conseller - Director general (*):

Director general adjunt de serveis corporatius:
Director general adjunt de negoci:

Sr. Oscar Ribas Reig

Sr. Manel Cerqueda Donadeu
Sr. Oriol Ribas Duré

Sr. Jordi Comas Planas

Sr. José Luis Mufnoz Lasuén
Sr. Ricard Tubau Roca

(*) Fins el passat 14 de maig de 2008 va ocupar el carrec de Director General d’Andbanc el Sr. Jaume Sabater Rovira.

Balancos de situacié consolidats d’Andorra Banc Agricol Reig, SA (Andbanc) a 31 de de-

sembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
ACTIU 2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Caixa i bancs centrals OCDE 14.708 0,55% 10.559 0,29% (28,21%)
INAF 18.577 0,70% 18.577 0,51% -
Intermediaris financers 523.723 19,66% 913.810 24,98% -
Inversions crediticies 1.513.069 56,81% 1.558.713 42,62% 3,02%
Cartera de valors 479.924 18,02% 966.498 26,42% -
Diferencies positives de consolidacio - - 3.095 0,08% -
Actius immaterials 10.744 0,40% 11.812 0,32% 9,94%
Actius materials 50.973 1,91% 114.901 3,14% -
Comptes de periodificacid 33.055 1,24% 32.692 0,89% (1,10%)
Altres actius 18.808 0,71% 27.513 0,75% 46,28%
TOTAL ACTIU 2.663.581 100,00% 3.658.170 100,00% 37,34%

PASSIU

INAF 19.883 0,75% 19.426 0,53% (2,30%)
Bancs i entitats de credit 145.595 5,47% 8.483 0,23% (94,17%)
Altres intermediaris financers - - - - -
Diposits de clients 2.050.598 76,98% 3.291.763 89,98% 60,53%
Deutes representats per titols - - - - -
Fons de provisions per a riscos i carregues 26.405 0,99% 9.061 0,25% -
Fons per a riscos generals 800 0,03% 800 0,02% -
Passius subordinats - - - - -
Comptes de periodificacio 20.484 0,77% 29.487 0,81% 43,95%
Altres passius 23.450 0,88% 25.889 0,71% 10,40%
Capital social 68.061 2,56% 78.061 2,13% 14,69%
Reserves 260.714 9,78% 180.783 4,94% (30,66%)
Resultats 85.657 3,22% 31.410 0,86% (63,33%)
Resultats d’exercicis anteriors - - - - -
Dividends a compte (38.084) (1,43%) (16.993) (0,46%) (55,38%
Interessos minoritaris 18 - - - -
TOTAL PASSIU 2.663.581 100,00% 3.658.170 100,00% 37,34%

Font: Informe anual entitat bancaria

(1) Les dades d’interés corresponen a les persones i als carrecs ocupats fins el 31 de maig de 2009
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Comptes d’ordre consolidats d’Andorra Banc Agricol Reig, SA (Andbanc) a 31 de desembre
de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Passius contingents 89.121 0,94% 113.436 1,44% 27,28%
Compromisos i riscos contingents 426.491 4,48% 361.200 4,60% (15,31%)
Operacions de futur 2.387.119 25,07% 1.706.137 21,711% (28,53%)
Dip0osits de valors i altres titols en custodia  5.206.226 54,69% 4.190.757 53,33% (19,50%)
Altres comptes d’ordre amb funcions 1.411.056 14,82% 1.486.931 18,92% 5,38%
exclusives de control administratiu
TOTAL 9.520.013 100,00% 7.858.461 100,00%  (17,45%)
Font: Informe anual entitat bancaria

Comptes de pérdues i guanys consolidats d’Andorra Banc Agricol Reig, SA (Andbanc) per
als exercicis anuals acabats el 31 de desembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 2008 07-08
Interessos i rendiments assimilats 107.063 130.022 21,44%
Interessos i carregues assimilables (73.701) (91.452) 24,09%
Rendiments de valors de renda variable 318 490 54,09%
MARGE FINANCER 33.680 39.060 15,97%
Comissions per serveis netes 102.966 67.038 (34,89%)
Resultats d’operacions financeres 13.932 9.784 (29,77%)
Altres resultats ordinaris 1.475 1.459 (1,08%)
MARGE ORDINARI 152.053 117.341 (22,83%)
Despeses de personal (24.617) (27.068) 9,96%
Despeses generals (30.657) (81.239) 1,90%
Amortitzacions i provisions (6.203 (7.321) 18,02%
Provisions per a depreciacié d’actius netes de recuperacions - - -
MARGE D’EXPLOTACIO 90.576 51.713 (42,91%)
Provisions per a insolvencies netes de recuperacions (5.227) (11.248) -
Provisions per a riscos i carregues netes de recuperacions (166) (8.301) -
Dotacions als fons per a riscos generals - - -
RESULTAT ORDINARI 85.183 37.164 (56,37%)
Resultats extraordinaris 254 (5.754) -
Resultats atribuits a la minoria 220 - -
RESULTATS ATRIBUITS AL GRUP 85.657 31.410 (63,33%)
Font: Informe anual entitat bancaria

(1) Les dades d’interés corresponen a les persones i als carrecs ocupats fins el 31 de maig de 2009
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Banc Internacional d’Andorra, SA

Av. Meritxell, 96 - AD500 Andorra la Vella

(Principat d’Andorra) - Tel. +376 884488 - Fax +376 884499

www.bibm.ad

President Honorari:
President:

Conseller - Director general:
Director general:

Banca Mora, SAU
Av. Meritxell, 96 - AD500 Andorra la Vella

Sr. Joan Mora Font
Sr. Jordi Aristot Mora
Sr. Joan Quera Font
Sr. Santiago Guillén Sanchez

(Principat d’Andorra) - Tel. +376 884488 - Fax +376 884499

www.bibm.ad

President:
Conseller - Director general:
Director general:

Sr. Francesc Mora Sagués

Sr. Joan Quera Font
Sr. Santiago Guillén Sanchez

Balancos de situacio consolidats de Banc Internacional d’Andorra, SA, Banca Mora, SAU

(BIBM) a 31 de desembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros)

Font: Informe anual entitat bancaria

Var. (%)
ACTIU 2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Caixa i bancs centrals OCDE 17.518 0,54% 21.735 0,58% 24,07%
INAF 28.642 0,88% 28.641 0,76% -
Intermediaris financers 1.956.804 60,41% 1.876.284 49,96% 4,11%)
Inversions crediticies 1.041.449 32,14% 1.060.642 28,24% 1,84%
Cartera de valors 110.504 3,41% 650.971 17,33% -
Diferéncies positives de consolidacio - - - - -
Actius immaterials 6.117 0,19% 6.831 0,18% 11,67%
Actius materials 54146 1,67% 68.851 1,83% 2716%
Comptes de periodificaciod 20.153 0,62% 36.823 0,98% 82,72%
Altres actius 4.696 0,14% 5.434 0,14% 15,72%
TOTAL ACTIU 3.240.029 100,00% 3.756.212 100,00% 15,93%
PASSIU
INAF 36.395 1,12% 41.042 1,09% 12,77%
Bancs i entitats de credit 43.186 1,33% 74117 1,97% 71,62%
Altres intermediaris financers 133 - 26 - (80,45%)
Diposits de clients 2.826.350 87,25% 3.294.089 87,70% 16,55%
Deutes representats per titols - - - - -
Fons de provisions per a riscos i carregues 16.791 0,52% 18.707 0,50% 11,41%
Fons per a riscos generals 419 0,01% - - -
Passius subordinats 60.000 1,85% 60.000 1,60% -
Comptes de periodificacid 22.211 0,69% 26.647 0,71% 19,97%
Altres passius 10.148 0,31% 14.964 0,40% 47,46%
Capital social 42.407 1,31% 42.407 1,13% -
Reserves 150.972 4,66% 162.989 4,34% 7,96%
Resultats 94.393 2,91% 52.224 1,39% (44,67%)
Resultats d’exercicis anteriors - - - -
Dividends a compte (63.376) (1,96%) (31.000) (0,83%) (51,09%)
Interessos minoritaris - - - - -
TOTAL PASSIU 3.240.029 100,00% 3.756.212 100,00% 15,93%

(1) Les dades d’interés corresponen a les persones i als carrecs ocupats fins el 31 de maig de 2009
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Comptes d’ordre consolidats Banc Internacional d’Andorra, SA, Banca Mora, SAU (BIBM) a
31 de desembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Passius contingents 114.034 1,36% 120.437 1,87% 5,61%
Compromisos i riscos contingents 333.030 3,99% 336.880 5,23% 1,16%
Operacions de futur 1.665.430 19,93% 1.354.666 21,03% (18,66%)
Dip0osits de valors i altres titols en custodia  4.729.870 56,61% 3.456.523 53,65% (26,92%)
Altres comptes d’ordre amb funcions 1.513.099 18,11% 1.173.484 18,22% (22,44%)
exclusives de control administratiu
TOTAL 8.355.463 100,00% 6.441.990 100,00%  (22,90%)
Font: Informe anual entitat bancaria

Comptes de pérdues i guanys consolidats de Banc Internacional d’Andorra, SA, Banca
Mora, SAU (BIBM) per als exercicis anuals acabats el 31 de desembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 2008 07-08
Interessos i rendiments assimilats 136.523 154.820 13,40%
Interessos i carregues assimilables (99.800) (117.856) 18,09%
Rendiments de valors de renda variable 2 3 50,00%
MARGE FINANCER 36.725 36.967 0,66%
Comissions per serveis netes 99.858 65.913 (33,99%)
Resultats d’operacions financeres 5.975 3.640 (39,08%)
Altres resultats ordinaris 224 201 (10,27%)
MARGE ORDINARI 142.782 106.721 (25,26%)
Despeses de personal (18.000) (17.364) (3,53%)
Despeses generals (25.157) (24.841) (1,26%)
Amortitzacions i provisions (7108 (7.177) 0,97%
Provisions per a depreciacié d’actius netes de recuperacions - - -
MARGE D’EXPLOTACIO 92.517 57.339 (38,02%)
Provisions per a insolvencies netes de recuperacions 2.824 (3.385) -
Provisions per a riscos i carregues netes de recuperacions (1.010) (3.365) -
Dotacions als fons per a riscos generals - - -
RESULTAT ORDINARI 94.331 50.589 (46,37%)
Resultats extraordinaris 62 1.635 -
Resultats atribuits a la minoria - - -
RESULTATS ATRIBUITS AL GRUP 94.393 52.224 (44,67%)
Font: Informe anual entitat bancaria

(1) Les dades d’interés corresponen a les persones i als carrecs ocupats fins el 31 de maig de 2009
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Banca Privada d’Andorra, SA

Av. Carlemany, 119 - AD700 Escaldes-Engordany

(Principat d’Andorra) - Tel. +376 873500 - Fax +376 873519

www.bpa.ad

President:

President:

Conseller - Director general:
Director general adjunt:

Sr. Higini Cierco Noguer

Sr. Ramon Gierco Noguer
Sr. Joan Pau Miquel Prats
Sr. Xavier Mayol Gonzalez

Balancos de situaci6 consolidats de Banca Privada d’Andorra, SA (BPA) a 31 de desembre

de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
ACTIU 2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Caixa i bancs centrals OCDE 6.655 0,44% 11172 0,64% 67,87%
INAF 8.521 0,56% 8.521 0,49% -
Intermediaris financers 30.545 2,00% 35.588 2,03% 16,51%
Inversions crediticies 1.225.486 80,41% 1.246.417 7111% 1,71%
Cartera de valors 164.695 10,81% 310.308 17,70% 88,41%
Diferencies positives de consolidacio - - 1.353 0,08% -
Actius immaterials 7.899 0,52% 9.367 0,53% 18,58%
Actius materials 62.198 4,08% 81.010 4,62% 30,25%
Comptes de periodificacio 7.376 0,48% 11.358 0,65% 53,99%
Altres actius 10.671 0,70% 37.688 2,15% -
TOTAL ACTIU 1.524.046 100,00% 1.752.782 100,00% 15,01%
PASSIU

INAF 32.593 2,14% 34173 1,95% 4,85%
Bancs i entitats de credit 128.744 8,45% 45.765 2,61% (64,45%)
Altres intermediaris financers - - - - -
Diposits de clients 1.212.553 79,55% 1.458.127 83,20% 20,25%
Deutes representats per titols - - - - -
Fons de provisions per a riscos i carregues - - 46.175 2,63% -
Fons per a riscos generals 902 0,06% 902 0,05% -
Passius subordinats - - 31.235 1,78% -
Comptes de periodificacio 15.283 1,00% 19.060 1,09% 24,71%
Altres passius 14.608 0,96% 11.621 0,66% (20,45%)
Capital social 33.000 2,17% 60.000 3,42% 81,82%
Reserves 57.778 3,79% 27133 1,55% (5683,04%)
Resultats 37.588 2,47% 23.346 1,33% (87,89%)
Resultats d’exercicis anteriors ) - (29 - -
Dividends a compte (9.000) (0,59%) (5.000) (0,29%) (44,44%
Interessos minoritaris - - 274 0,02% -
TOTAL PASSIU 1.524.046 100,00% 1.752.782 100,00% 15,01%
Font: Informe anual entitat bancaria

(1) Les dades d’interés corresponen a les persones i als carrecs ocupats fins el 31 de maig de 2009
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Comptes d’ordre consolidats Banca Privada d’Andorra, SA (BPA) a 31 de desembre de 2007
i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Passius contingents 133.522 3,29% 97.352 2,92% (27,09%)
Compromisos i riscos contingents 147.802 3,65% 130.502 3,91% (11,70%
Operacions de futur 1.649.130 40,68% 1.212.678 36,34% -
Dip0osits de valors i altres titols en custodia  1.940.172 47,86% 1.683.767 50,44% (13,22%)
Altres comptes d’ordre amb funcions 183.281 4,52% 213116 6,39% 16,28%
exclusives de control administratiu
TOTAL 4.053.907 100,00% 3.337.415 100,00% (17,67%)
Font: Informe anual entitat bancaria

Comptes de pérdues i guanys consolidats de Banca Privada d’Andorra, SA (BPA) per als
exercicis anuals acabats el 31 de desembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 2008 07-08
Interessos i rendiments assimilats 56.514 71.574 26,65%
Interessos i carregues assimilables (43.888) (563.185) 21,18%
Rendiments de valors de renda variable 20 20 -
MARGE FINANCER 12.646 18.409 45,57%
Comissions per serveis netes 56.327 45.465 (19,28%)
Resultats d’operacions financeres 7.411 (3.976) -
Altres resultats ordinaris 1.262 914 (27,58%)
MARGE ORDINARI 77.646 60.812 (21,68%)
Despeses de personal (15.011) (16.842) 12,20%
Despeses generals (20.412) (21.456) 511%
Amortitzacions i provisions (4.595 (5.108 11,06%
Provisions per a depreciacié d’actius netes de recuperacions - - -
MARGE D’EXPLOTACIO 37.628 17.411 (53,73%)
Provisions per a insolvencies netes de recuperacions (3.484) 1.648 -
Provisions per a riscos i carregues netes de recuperacions - (21.700) -
Dotacions als fons per a riscos generals - - -
RESULTAT ORDINARI 34.144 (2.641) -
Resultats extraordinaris 3.444 25.987 -
Resultats atribuits a la minoria - - -
RESULTATS ATRIBUITS AL GRUP 37.588 23.346 (37,89%)
Font: Informe anual entitat bancaria
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Grup Crédit Andorra

Av. Meritxell, 80 - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 888000 - Fax +376 888021

www.creditandorra.ad

President:

Vicepresident:

Conseller delegat - Director general:
Director general adjunt corporatiu:
Director general adjunt de negoci:

Sr. Antoni Pintat Santolaria

Sr. Jaume Casal Mor

Sr. Josep Peralba Duré
Sr. Xavier Cornella Grau
Sr. Xavier Cornella Castel

Balancos de situacié consolidats de Grup Crédit Andorra a 31 de desembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros)
ACTIU

Caixa i bancs centrals OCDE

INAF

Intermediaris financers

Inversions crediticies

Cartera de valors

Diferencies positives de consolidacio
Actius immaterials

Actius materials

Comptes de periodificacio

Altres actius

TOTAL ACTIU
PASSIU

INAF

Bancs i entitats de credit
Altres intermediaris financers
Diposits de clients

Deutes representats per titols
Fons de provisions per a riscos i carregues
Fons per a riscos generals
Passius subordinats
Comptes de periodificacio
Altres passius

Capital social

Reserves

Resultats

Resultats d’exercicis anteriors
Dividends a compte
Interessos minoritaris

TOTAL PASSIU

Font: Informe anual entitat bancaria

Var. (%)

2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
19.349 0,39% 31.496 0,52% 62,78%
46.245 0,94% 46.245 0,77% -
1.210.077 24,64% 1.677.766 27,88% 38,65%
2.732.012 55,65% 2.882.289 47,90% 5,50%
528.632 10,77% 888.364 14,76% 68,05%
149.678 3,05% 133.679 2,22% (10,69%)
111.545 2,27% 247.229 411% -
80.277 1,63% 69.389 1,15% (13,56%)
32.313 0,66% 41,523 0,69% 28,50%
4.910.128 100,00% 6.017.980 100,00% 22,56%
63.217 1,29% 61.020 1,01% (3,48%)
122173 2,49% 5.633 0,09% (95,39%)
3.821.540 77,82% 4.879.467 81,08% 27,68%
16.312 0,33% 83.504 1,39% -
2.918 0,06% 2.742 0,05% (6,03%)
64.620 1,32% 53.281 0,89% (17,55%)
150.000 3,05% 150.000 2,49% -
37.656 0,77% 52.268 0,87% 38,80%
37.458 0,76% 43.869 0,73% 17,12%
70.000 1,43% 70.000 1,16% -
448.233 9,13% 565.390 9,40% 26,14%
128.001 2,61% 85.005 1,41% (83,59%)
(52.000) (1,06%) (85.000) (0,58%) (832,69%

- - 801 0,01% -
4.910.128 100,00% 6.017.980 100,00% 22,56%

(1) Les dades d’interés corresponen a les persones i als carrecs ocupats fins el 31 de maig de 2009
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Comptes d’ordre consolidats de Grup Crédit Andorra a 31 de desembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Passius contingents 264.555 1,73% 256.549 2,59% (3,03%)
Compromisos i riscos contingents 621.825 4,08% 488.298 4,94% (21,47%)
Operacions de futur 6.420.742 42,10% 3.749.051 37,92% (41,61%)
Diposits de valors i altres titols en custodia 6.833.293 44.81% 4.618.022 46,71% (32,42%)
Altres comptes d’ordre amb funcions 1.109.961 7,28% 775.296 7,84% (30,15%)
exclusives de control administratiu
TOTAL 15.250.376 100,00% 9.887.216 100,00%  (35,17%)
Font: Informe anual entitat bancaria

Comptes de pérdues i guanys consolidats de Grup Crédit Andorra per als exercicis anuals
acabats el 31 de desembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 2008 07-08

Interessos i rendiments assimilats 200.362 247784 23,67%
Interessos i carregues assimilables (132.804) (182.004) 37,05%
Rendiments de valors de renda variable 409 537 31,30%
MARGE FINANCER 67.967 66.317 (2,43%)
Comissions per serveis netes 149.529 98.153 (34,36%)
Resultats d’operacions financeres 22.741 18.450 (18,87%)
Altres resultats ordinaris 438 360 (17,81%)
MARGE ORDINARI 240.675 183.280 (23,85%)
Despeses de personal (31.945) (35.805) 12,08%
Despeses generals (41.875) (87.062) (11,49%)
Amortitzacions i provisions (21.032) (22.319) 6,12%
Provisions per a depreciacié d’actius netes de recuperacions - 1.950 -
MARGE D’EXPLOTACIO 145.823 90.044 (38,25%)
Provisions per a insolvencies netes de recuperacions (12.677) (9.258) -
Provisions per a riscos i carregues netes de recuperacions (953) (873) -
Dotacions als fons per a riscos generals 4.166) - -
RESULTAT ORDINARI 128.027 80.413 (37,19%)
Resultats extraordinaris (26) 4.933 -
Resultats atribuits a la minoria - (341) -
RESULTATS ATRIBUITS AL GRUP 128.001 85.005 (33,59%)

Font: Informe anual entitat bancaria

(1) Les dades d’interés corresponen a les persones i als carrecs ocupats fins el 31 de maig de 2009
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BancSabadell d’Andorra, SA

Av. del Fener, 7 - AD500 Andorra la Vella

(Principat d’Andorra) - Tel. +376 735600 - Fax +376 735601

www.bsa.ad

President:
Conseller - Director general:
Director general adjunt:

Sr. Robert Cassany Vila

Sr. Miquel Alabern Comas

Sr. Josep Segura Sola

Balancos de situacioé consolidats de BancSabadell d’Andorra, SA a 31 de desembre de 2007

i 2008

(Milers d’euros)
ACTIU

Caixa i bancs centrals OCDE

INAF

Intermediaris financers

Inversions crediticies

Cartera de valors

Diferéncies positives de consolidacio
Actius immaterials

Actius materials

Comptes de periodificacio

Altres actius

TOTAL ACTIU
PASSIU

INAF

Bancs i entitats de credit
Altres intermediaris financers
Diposits de clients

Deutes representats per titols
Fons de provisions per a riscos i carregues
Fons per a riscos generals
Passius subordinats
Comptes de periodificacio
Altres passius

Capital social

Reserves

Resultats

Resultats d’exercicis anteriors
Dividends a compte
Interessos minoritaris

TOTAL PASSIU

Font: Informe anual entitat bancaria

Var. (%)

2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
3.587 0,54% 6.097 0,90% 69,97%
6.220 0,94% 6.220 0,92% -
10.279 1,55% 7.025 1,04% (31,66%)
518.388 78,38% 509.049 7514% (1,80%)
90.079 13,62% 113.944 16,82% 26,49%
2.263 0,34% 2.921 0,43% 29,08%
18.052 2,73% 20.936 3,09% 15,98%
5.844 0,88% 5.648 0,83% (3,35%)
6.738 1,02% 5.644 0,83% (16,24%)
661.450 100,00% 677.484 100,00% 2,42%
17.786 2,69% 18.840 2,78% 5,93%
31.225 4,72% 1.594 0,24% -
552.474 83,53% 586.700 86,60% 6,20%
11.000 1,66% 17.250 2,55% 56,82%
56 0,01% 74 0,01% 32,14%

- - 23 - -

3.714 0,56% 4,908 0,72% 32,15%
3.259 0,49% 5.238 0,77% 60,72%
30.068 4,55% 30.068 4,44% -
3.666 0,55% 7.603 1,12% -
8.202 1,24% 5186 0,77% (36,77%)
661.450 100,00% 677.484 100,00% 2,42%

(1) Les dades d’interés corresponen a les persones i als carrecs ocupats fins el 31 de maig de 2009
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Comptes d’ordre consolidats de BancSabadell d’Andorra, SA a 31 de desembre de 2007 i
2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 % s/total 2008 % s/total 07-08
Passius contingents 28139 2,08% 37.884 3,37% 34,63%
Compromisos i riscos contingents 02.346 6,82% 99.474 8,85% 7,72%
Operacions de futur 398.229 29,42% 334.550 29,75% -
Dip0osits de valors i altres titols en custodia 814.951 60,22% 540.057 48,01% (83,73%)
Altres comptes d’ordre amb funcions 19.767 1,46% 112.635 10,02% -
exclusives de control administratiu
TOTAL 1.353.432 100,00% 1.124.600 100,00% (16,91%)
Font: Informe anual entitat bancaria

Comptes de pérdues i guanys consolidats de BancSabadell d’Andorra, SA per als exercicis
anuals acabats el 31 de desembre de 2007 i 2008

(Milers d’euros) Var. (%)
2007 2008 07-08
Interessos i rendiments assimilats 25.745 32.326 25,56%
Interessos i carregues assimilables (18.869) (24.265) 28,60%
Rendiments de valors de renda variable 4 5 25,00%
MARGE FINANCER 6.880 8.066 17,24%
Comissions per serveis netes 10.715 6.820 (36,35%)
Resultats d’operacions financeres 2.271 3125 37,60%
Altres resultats ordinaris 80 88 10,00%
MARGE ORDINARI 19.946 18.099 (9,26%)
Despeses de personal (4.831) (5.784) 19,73%
Despeses generals (4.635) (4.863) 4,92%
Amortitzacions i provisions (1.690 (2.043 20,89%
Provisions per a depreciacié d’actius netes de recuperacions - - -
MARGE D’EXPLOTACIO 8.790 5.409 (38,46%)
Provisions per a insolvencies netes de recuperacions (610) (311) -
Provisions per a riscos i carregues netes de recuperacions - - -
Dotacions als fons per a riscos generals - (23) -
RESULTAT ORDINARI 8.180 5.075 (37,96%)
Resultats extraordinaris 22 M -
Resultats atribuits a la minoria - - -
RESULTATS ATRIBUITS AL GRUP 8.202 5.186 (36,77%)
Font: Informe anual entitat bancaria
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V.2. ALTRES DADES D’INTERES

Govern d’Andorra

Ed. Administratiu de Govern - G/ Prat de la Creu, 62-64 - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) Tel. +376 875700
www.govern.ad

A 1 de gener de 2008:

Cap de Govern: M.I. Sr. Albert Pintat Santolaria
Ministre de Presidéncia i Finances: M.I. Sr. Ferran Mirapeix Lucas

Ministre d’Ordenament Territorial, Urbanisme i
Medi Ambient: M.1. Sr. Xavier Jordana Rossell

Ministre Portaveu del Govern, de Desenvolupament

Economic, Turisme, Cultura i Universitats: M.I. Sr. Juli Minoves Triquell
Ministre de Justicia i Interior: M.I. Sr. Antoni Riberaygua Sasplugas
Ministra d’Afers Exteriors: M.l. Sra. Meritxell Mateu Pi

Ministra de Salut, Benestar, Familia i Habitatge: ~ M.I. Sra. Montserrat Gil Torné

Ministre d’Economia i Agricultura: M.I. Sr. Joel Font Coma
Ministra d’Educacio, Formacio Professional,

Joventut i Esports: M.I. Sra. Roser Bastida Areny
Secretari General: Sr. Esteve Vidal Ferrer

Cap del Gabinet del Cap de Govern: Sra. Anna Zamora Puigcercos
Cap de Protocol: Sra. Roser Suné Pascuet

Canvis efectuats en ’estructura ministerial del Govern d’Andorra a partir del maig de 2008:

Ministra de Presidéncia: M.I. Sra. Concepcié Marsol Riart
Ministre de Finances: M.I. Sr. Ferran Mirapeix Lucas

Ministre de Desenvolupament Economic,
Turisme, Cultura i Universitats: M.I. Sr. Juli Minoves Triquell
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Al 8 de juny de 2009 es constitui el nou Govern d’Andorra d’acord amb els resultats electorals obtin-
guts en les darreres eleccions generals celebrades el passat 26 d’abril de 2009.

La composicié del nou Govern d’Andorra és com segueix:

Cap de Govern:
Ministre d’Economia i Finances:

Ministre d’Afers Exteriors i Relacions
Institucionals:

Ministre d’Ordenament Territorial,
Medi Ambient i Agricultura:

Ministra d’Educacio, Cultura i Joventut:

Ministra de Salut, Benestar i Treball:
Ministre d’Interior:
Secretari General:

Cap del Gabinet del Cap de Govern:

140 ANDORRA

M.l. Sr. Jaume Bartumeu Cassany

M.l. Sr. Pere Lopez Agras

M.l. Sr. Xavier Espot Mird

M.l. Sr. Vicenc Alay Ferrer

M.l. Sra. Susanna Vela Palomares
M.l. Sra. Cristina Rodriguez Galan
M.1. Sr. Victor Naudi Zamora

Sr. Alexandre Cucurella Rossell

Sra. Marian Sanchiz Rego
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Institut Nacional Andorra de Finances (INAF) ?

C/ Bonaventura Armengol, 10 Ed. Montclar, bloc 2, 4a planta - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 808898 - Fax +376 865977

www.inaf.ad
President: Sr. Manel Torrentallé Caird
Director general: Sr. Carles Salvadd Miras

Associacié de Bancs Andorrans (ABA) @

C/ Ciutat de Consuegra, 16 - Ed. Lllla, esc. A, 2n pis - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 807110 - Fax +376 866847

www.aba.ad

President: Sr. Josep Peralba Duré
Vicepresident: Sr. Joan Quera Font

Director general: Sr. Antoni Armengol Aleix
Directora técnica: Sra. Claudia Cornella Durany

Unitat d’Intel:ligéncia Financera d’Andorra (UIF) ?

C/ Prat de la Creu, 8 - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 806730 - Fax: +376 828842
www.upb.ad

Director: Sr. Josep M? Francino Batlle

Unitat de Prevencié i Lluita contra la Corrupcié @

Ed. Administratiu de Govern - C/ Prat de la Creu, 62-64 - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. + 376 875700 - Fax: + 376 829218
www.finances.ad

Cap de la unitat: Sra. Maribel Lafoz Jodar

Andorra Desenvolupament i Inversié, SA (ADI)

C/ Prat de la Creu, 59-65, esc. A, 1r pis - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. + 376 812020 - Fax: +376 812021
www.adi.ad

Director: Sr. Pierre-Olivier Davasse

Cambra de Comercg, Indistria i Serveis d’Andorra (CCIS) 2

C/ Prat de la Creu, 8, Despatx 204-205 - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 809292 - Fax +376 809293

www.ccis.ad
President: Sr. Francesc Pallas Viladomat )
Directora: Sra. Pilar Escaler Penella

(*) Durant el maig de 2009 aquest carrec ha passat a ser ocupat pel Sr. Marc Pantebre Palmitjavila
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Associacié de Consumidors i Usuaris (ACU) @

Placeta Monj6 2, baixos - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 867456 - Fax: +376 861466
www.acu.ad

Presidenta: Sra. Angelina Mas Joaniquet

Associacioé de la Micro, Petita i Mitjana Empresa d’Andorra (PIME) @

Av. Doctor Mitjavila, 36, 1r pis - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 824344 - Fax: +376 810050
www.pime.ad

President: Sr. Marc Aleix Tugas
Secretari: Sr. Didier Aleix Tugas

Confederaciéo Empresarial Andorrana (CEA) ?

C/ Prat de la Creu, 59-65, esc. B, 2n pis - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 800020 - Fax: +376 800024

www.cea.ad
President: Sr. Xavier Altimir Planes
Directora: Sra. Monica Codina Tort

Col-legi d’Economistes d’Andorra (COEA) ?

C/ Bonaventura Armengol, 15 - AD500 Andorra la Vella
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 807807 - Fax: +376 807817
www.coea.ad

Dega: Sr. Sergi Tejero Cano
Secretari: Sr. Xavier Prats Martinez

Universitat d’Andorra (UdA) @

Placa de la Germandat, 7 - AD600 Sant Julia de Loria
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 743000 - Fax: +376 743043
www.uda.ad

Rector: Magfc. Sr. Daniel Bastida Obiols

Institut d’Estudis Juridics, Economics i Financers d’Andorra (JEF) @

Placa de la Germandat, 7 - AD600 Sant Julia de Loria
(Principat d’Andorra) - Tel. +376 743000 - Fax: +376 743043

www.jef.ad

President Honorari: Sr. M.I. Albert Pintat Santolaria
President Executiu: Sr. M.I. Juli Minoves Triquell
President del Consell Assessor: Sr. Carles Gasoliba Béhn
Director: Sr. Jaume Saura Estapa

(2) Les dades d’interés corresponen a les persones i als carrecs ocupats fins el 31 de maig de 2009
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