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Capitol primer. Disposicions generals

Article 1. Objecte de la Llei

L'objecte d'aquesta Llei és establir:

- Els requisits organitzatius i les condicions de funcionament per a I'exercici de l'activitat de les
entitats operatives del sistema financer.

— Els requeriments minims que han de seguir les entitats operatives del sistema financer per
vetllar per la protecciod de l'inversor.

— Les obligacions de tota persona fisica o juridica en relacié amb adquisicions, increments de
participacio, disposicions o cessions d'una participacio qualificada en una entitat operativa
del sistema financer.

— Les obligacions, les prohibicions i el regim sancionador relacionats amb I'abus de mercat per
part de qualsevol persona fisica o juridica, entés com les operacions basades en I'Us
d'informacid privilegiada i la manipulacidé de mercat, per contribuir a la integritat dels
mercats financers i augmentar la confianga dels inversors en aquests mercats.

—El marc normatiu dels acords de compensacié contractual i els acords de garantia
financera.

— Les normes sobre els derivats extraborsaris.

— Les disposicions en relacid amb la transparéncia de les operacions de finangament de
valors.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
Article 2. Definicions

1. AbUs de mercat: 'abUs de mercat consisteix en I'Us d'informacio privilegiada i la manipulacioé
de mercat.

2. Alta direccio: es consideren alta direccio els administradors i la direccid general de I'entitat.

3. Canals de distribucid: qualsevol canal a través del qual la informacid es divulga o pot divul-
gar-se publicament a una o diverses persones.

4. Client: es considera client tota persona fisica o juridica a qui una entitat operativa del siste-
ma financer ofereix un producte o servei en I'exercici de les seves activitats d'acord amb la
seva autoritzacid administrativa.

5. Comptes anuals: els comptes anuals es corresponen amb els documents i la informacio pre-
vistos en la normativa comptable vigent per al sistema financer.

6. Direccid general: s'entén per membres de la direccid general les persones fisiques que exer-
ceixen funcions executives en l'entitat, que son responsables de la gestid didria de I'entitat i
formen part de I'd0rgan superior de direccid de I'entitat que ha de retre comptes de la gestid
diaria davant del consell d'‘administracio.

7. Entitat controlada: s'entén per entitat controlada tota empresa en la qual:

a) Una persona fisica o juridica té la majoria dels drets de vot; o

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 7 / 175
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b) Una persona fisica o juridica té la facultat de nomenar o revocar la majoria dels mem-
bres del consell d’'administracio, de direccid o de control i, al mateix temps, és accionista
0 associat d'aquesta empresa; o

¢) Una persona fisica o juridica és accionista o associada i controla sola, en virtut d'un acord
conclos amb altres accionistes o associats d’aquesta empresa, la majoria dels drets de
vot dels accionistes o associats d'aquesta empresa; o

d) Una persona fisica o juridica pot exercir o exerceix efectivament una influéncia dominant
o de control; o

e) Una persona fisica o juridica hagi designat amb els seus vots la majoria dels membres
del consell d'administracid que exerceixen el seu cdrrec en el moment en qué s’han de
formular els comptes consolidats i durant els dos exercicis immediatament anteriors. En
concret, aguesta circumstancia es presumeix quan la majoria dels membres del consell
d’administracié de la societat controlada sén membres del consell d’'administracid o de
la direccid general de la societat dominant o d'una altra dominada per aquesta societat.
Als drets de vot de I'entitat dominant s'hi han d'afegir els drets que posseeixi per mitjd
d'altres societats dependents o per mitjd de persones que actuin en nom propi perod per
compte de l'entitat dominant o d'altres que en depenen, aixi com els drets dels quals es
disposi de forma concertada amb qualsevol altra persona. 7 bis . Entitat financera: té el
mateix significat que el que esta establert en el punt 28 de I'apartat 1 de I'article 3 de la
Llei 35/2018 , del 20 de desembre, de solvéncia, liquiditat i supervisié prudencial d'entitats
bancaries i empreses d'inversio.

8. Andlisi o altres informacions que recomanin o suggereixin una estrategia dinversio: el con-
cepte d'estudi o altres informacions destinades als canals de distribucié o al public en gene-
ral gue recomanin o suggereixin una estrategia d'inversio es refereix a:

a) La informacié elaborada per un analista independent, una entitat financera dinversio,
una entitat bancaria o qualsevol altra persona, fisica o juridica, I'activitat principal de la
qual sigui l'elaboracié de recomanacions i que, directament o indirectament, expressi
una recomanacid dinversid concreta, de manera implicita o explicita, sobre un instru-
ment financer o sobre un emissor d'instruments financers, inclosa tota opinid sobre el va-
lor o el preu actuals o futurs d'aquests instruments.

b) La informacié elaborada per persones que no siguin les mencionades a la lletra

a) que recomani directament una decisié d'inversié concreta, de manera implicita o explici-
ta, relativa a un instrument financer.

9. Influéncia significativa: s'entén per influencia significativa el poder dintervenir en les decisi-
ons de politica financera i d'explotacidé de la participada, sense arribar a tenir el control ab-
solut ni el control conjunt de la participada.

10. Mercat monetari habilitat: s'entén un OIC de mercat monetari autoritzat per I'Autoritat Finan-
cera Andorrana (AFA) o un fons de mercat monetari europeu (MMF) i que compleixi les con-
dicions seglents:

a) El seu objectiu d'inversio principal ha de ser el manteniment del valor net de l'actiu de
I'OIC, ja sigui el valor constant a la par (sense els guanys) o el valor del capital inicial dels
inversors més els guanys.
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b) Per tal d'assolir aquest objectiu d'inversié principal, ha d'invertir exclusivament en instru-
ments d'alta qualitat del mercat monetari amb un venciment o venciment residual que
no sigui superior a 397 dies, o ajustaments de rendiment regulars coherents amb aquest
venciment, i amb un venciment mig ponderat de 60 dies. També pot aconseguir aquest
objectiu invertint de forma accessoria en dipdsits a entitats bancdries.

¢) Ha de proporcionar liquiditat mitjancant liquidacié el mateix dia o 'endema. A efectes de
la lletra b), es considera que un instrument del mercat monetari é€s d'alta qualitat si I'enti-
tat efectua la seva propia avaluacid documentada de la qualitat crediticia dels instru-
ments del mercat monetari que permeti considerar que un determinat instrument posse-
eix una qualitat elevada. Quan una o diverses agencies de qualificacié crediticia registra-
des i supervisades per I'Autoritat Europea de Valors i Mercats (AEVM) hagin facilitat una
qualificacié de linstrument, en I'avaluacid interna de I'entitat s’han de tenir en compte,
entre altres factors, aquestes qualificacions crediticies.

1. Instruments financers: s'entén per instruments financers I'accepcid més amplia del terme, i
especialment els que es detallen a continuacio:

a) Valors negociables.
b) Instruments del mercat monetari.
c) Participacions d'OIC.

d) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ), acords de tipus d'interés a termini i al-
tres contractes de derivats relacionats amb valors, divises, tipus d'interes o rendiments,
drets d’emissio o altres instruments derivats, indexs financers o mesures financeres que
puguin liquidar-se en especie o en efectiu.

e) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ), acords de tipus d'interés a termini i al-
tres contractes de derivats relacionats amb materies primeres que hagin de liquidar-se
en efectiu 0 que puguin liquidar-se en efectiu a peticidé d'una de les parts per motius dife-
rents de I'incompliment o d'un altre fet que dugui a la rescissié del contracte.

f) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ) i altres contractes de derivats relacionats
amb materies primeres que puguin liquidar-se en espécie, sempre que es negociin en un
mercat regulat o en un sistema de negociacid multilateral o un SOC, excepte pel que fa
als productes energétics a I'engros que es negociin en un SOC i s’hagin de liquidar mitjan-
cant lliurament fisic.

g) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ), acords de tipus d'interés a termini i al-
tres contractes de derivats relacionats amb matéries primeres que puguin ser liquidats
mitjangant lliurament fisic, no esmentats en les lletres anteriors i no destinats a fins co-
mercials, que presentin les caracteristiques d'altres instruments financers derivats, tenint
en compte, entre altres coses, si es liquiden a través de cambres de compensacio reco-
negudes o sOn objecte d'ajustaments regulars dels marges de garantia.

h) Instruments derivats per a la transferéncia del risc de crédit.
i) Contractes financers per diferéncies.

j) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ), acords de tipus d'interés a termini i altres
contractes de derivats relacionats amb variables climatiques, despeses de transport, au-
toritzacions d'emissio o tipus dinflacidé o altres estadistiques economiques oficials, que
hagin de liquidar-se en efectiu o que puguin liquidar-se en efectiu a eleccidé d'una de les
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parts (per motius diferents de lincompliment o d'un altre succés que dugui a la rescissio
del contracte), aixi com qualsevol altre contracte derivat relacionat amb actius, drets,
obligacions, indexs i mesures no esmentats en les lletres anteriors, que presenten les co-
racteristiques d'altres instruments financers derivats, tenint en compte, entre altres coses,
si es negocien en un mercat regulat o en un sistema de negociacidé multilateral, si es liqui-
den a través de cambres de compensacidé reconegudes o sOn objecte d'ajustaments re-
gulars dels marges de garantia.

k) Drets d’emissio. 11 bis . Derivat o contracte de derivats: un instrument financer dels enume-
rats ales lletres

d)a

j) del punt 1. 1 ter . Derivat extraborsari o contracte de derivats extraborsaris: un contracte de
derivats, I'execucié dels quals no té lloc en un mercat regulat, tal com es defineix al punt
12.

12. Mercat regulat o MR: un mercat regulat és tot sistema multilateral, operat o gestionat per un
organisme rector del mercat, que reuneix o ofereix la possibilitat de reunir —dins del sistema i
segons les seves normes no discrecionals— els diversos interessos de compra i de venda so-
bre instruments financers de mdltiples tercers per donar lloc a contractes respecte als ins-
truments financers admesos a negociacid d'acord amb les seves normes o sistemes, i que
estd autoritzat i funciona de manera regular de conformitat amb les disposicions legals i re-
glamentaries de la jurisdiccid en qué es trobin registrats aquests mercats.

13. Organisme rector d'un mercat: la persona o les persones que gestionen o desenvolupen l'ac-
tivitat d'un mercat regulat, i que pot ser el mateix mercat regulat.

14. Participacié qualificada: participacid que, directament o indirectament, representi el 10% o
més del capital social o dels drets de vot de I'entitat. També es considera qualificada la par-
ticipacio que, sense arribar al percentatge assenyalat, permeti exercir una influéncia signifi-
cativa sobre I'entitat participada. Ateses les caracteristiques dels diferents tipus d'entitats, es
presumeix que una persona fisica o juridica pot exercir aquesta influéncia significativa quan,
entre d'altres, té la facultat de nomenar o destituir algun membre del seu consell d'adminis-
tracio. Addicionalment, per determinar si es compleixen els criteris d'una participacié qualifi-
cada, no es tenen en compte els drets de vot o les accions que les entitats puguin tenir com
a consequéncia de la subscripcid dels instruments financers o la collocacio dinstruments fi-
nancers amb una base solida de compromis, sempre que els drets no s'exerceixin o s'utilitzin
d’'una altra manera per intervenir en la gestid de I'emissor i es disposin en el termini d'un any
a partir de 'adquisicio.

15. Preferéncies de sostenibilitat: la decisid d'un client o possible client d'integrar o no en la seva
inversio un o diversos dels instruments financers seguents, i, si escau, en quina Mesura:

a) Un instrument financer en relacié amb el qual el client o possible client determini que una
proporcid minima ha d'invertir-se en inversions mediambientalment sostenibles.

b) Un instrument financer en relacié amb el qual el client o possible client determini que una
proporcid minima ha d’invertir-se en inversions sostenibles.

c) Un instrument financer que prengui en consideracio les principals incidéncies adverses en
els factors de sostenibilitat; i és el client o possible client qui determina els elements quali-
tatius o quantitatius que demostrin aquesta consideracio.
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16. Risc de sostenibilitat: tot esdeveniment o estat mediambiental, social o de governanga que,
si ocorregués, pogués produir un efecte material negatiu real o possible sobre el valor de la
inversio.

17. Recomanacid dinversid: s'entén per recomanacid d'inversid 'andlisi o qualsevol altra infor-
macié que recomani 0 suggereixi una estrategia d'inversio, de manera explicita o implicita,
relacionada amb un o diversos instruments financers o amb els emissors d’aquests instru-
ments, inclosa qualsevol opinid sobre el valor present o futur o sobre el preu dels dits instru-
ments, el desti dels quals siguin els canals de distribucid o el public.

18. Valors hegociables: s'entén per valors negociables les categories de valors que sén negocia-
bles en el mercat de capitals, a excepcid dels instruments de pagament, com:

a) Accions de societats i altres valors equiparables a les accions de societats, associacions
o altres entitats i certificats de diposit representatius d’accions.

b) Obligacions o altres formes de deute titulitzat, inclosos els certificats de diposit represen-
tatius d’aquests valors.

c) Tots els altres valors que atorguen el dret a adquirir o a vendre aquests valors negocia-
bles 0 que donen lloc a una liquidacio en efectiu, determinada per referéncia a valors ne-
gociables, divises, tipus d'interes o rendiments, matéries primeres o altres indexs o mesu-
res.

19. Funcions de control: s'entén per funcions de control la funcié de compliment normatiu, la
funcidé de gestié del risc i la funcié d’auditoria interna, tal com s’estableixen respectivament
en els articles 9,10 i 11 d'aquesta Llei.

20. Grup: és un conjunt d'empreses compost per una empresa matriu, les seves filials i les enti-
tats en les quals 'empresa matriu o les seves filials tinguin una participacio, aixi com les em-
preses vinculades entre si per una direccid Unica, en virtut d'un contracte subscrit amb
aguestes empreses o per cldusules estatutdries d'aquestes empreses, o en que els organs
d’administracio, de direccié o de control d'aquestes empreses es componguin majoritaria-
ment de les mateixes persones.

21. Autoritat competent: és una autoritat pdblica o un organisme oficialment reconegut en el
dret nacional d'un pais tercer, amb facultats d’'acord amb el dret nacional aplicable per su-
pervisar entitats com a part del sistema de supervisio vigent al pais de qué es tracti.

22. Suport durador: tot instrument que permeti al client emmagatzemar la informacio dirigida a
ell personalment, de manera que pugui recuperar-la faciiment durant un periode de temps
adequat, amb la finalitat que pugui tenir la informacio, i que permeti la reproduccid sense
canvis de la informacié emmagatzemada.

23. Execucid d'ordres per compte de clients: la conclusid d'acords de compra o venda d'un o
més instruments financers per compte de clients, inclosa la concertacio d'acords per vendre
instruments financers emesos per una entitat bancadria o una entitat financera d'inversié en
el moment de I'emissio.

24. Gestid de carteres: la gestid discrecional i individualitzada de carteres segons el mandat
dels clients, de conformitat amb la lletra
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d) de I'article 20 de la Llei 7/2013, del 9 de maig, sobre el régim juridic de les entitats operati-
ves del sistema financer andorrd i altres disposicions que regulen I'exercici de les activi-
tats financeres al Principat d’Andorra.

25. Negociacid per compte propi: la negociacié amb capital propi que dona lloc al tancament
d'operacions sobre un o més instruments financers, de conformitat amb la lletra

c) de l'article 20 de la Llei 7/2013, del 9 de maig, sobre el régim juridic de les entitats operati-
ves del sistema financer andorrd i altres disposicions que regulen I'exercici de les activi-
tats financeres al Principat d’Andorra.

26. Operacio personal: operacid amb un instrument financer efectuada per una persona com-
petent o per compte d'aquesta persona, quan es compleixi almenys un dels criteris se-
guents:

a) La persona competent actua fora de I'ambit de les activitats que desenvolupa com a tal.
b) L'operacio6 és realitzada per compte de qualsevol de les persones seguents:

i) La persona competent. i) Qualsevol persona amb la qual la persona competent tingui una
relacié de parentiu o mantingui vincles estrets. i) Una persona quan la relacié amb la
persona competent sigui tal que aquesta dltima tingui un interes directe o indirecte signi-
ficatiu en el resultat de I'operacio, a excepcid dels honoraris o les comissions per l'execu-
ci6 de la mateixa operacio.

27. Ordres a preu limitat: és I'ordre de compra o venda d’'un instrument financer al preu especifi-
cat o en millors condicions i per a un volum concret.

28. Instruments del mercat monetari: les categories dinstruments que es negocien habitual-
ment al mercat monetari, com les lletres del tresor, bons emesos per 'Estat andorrd, certifi-
cats de diposit i efectes comercials, i se n‘exclouen els instruments de pagament i altres ins-
truments substancialment equivalents amb les caracteristiques seguents:

a) El seu valor pot determinar-se en qualsevol moment.
b) No sén derivats.
c) Tenen un venciment en el moment de I'emissié de 397 dies o menys.

29. Mateéria primera: qualsevol bé de naturalesa fungible que pugui lliurar-se, inclosos els me-
talls i els seus minerals i aliatges, els productes agraris i 'energia, per exemple I'electricitat.

30. Client minorista: tot client que s'ajusti als criteris establerts a 'article 30 d'aquesta Llei.
3. Client professional: tot client que s'ajusti als criteris establerts a I'article 31 d'aquesta Llei.
32. Operacio de finangament de valors: fa referencia a:

a) Operacions de recompra.

b) El préstec de valors o matéries primeres i la presa de valors o matéries primeres en prés-
tec.

¢) Una operacié simultania de compra-retrovenda o una operacié simulténia de venda-re-
compra.

d) Operacions de préstec amb reposicio de la garantia. 32 bis .

Préstec de valors o matéries primeres o presa de valors o materies primeres en préstec:
una operaciod per la qual una contrapart cedeix valors o mateéries primeres amb la condi-
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ci6 que el prestatari retorni valors o matéries primeres equivalents en una data futura o
quan aixi ho solliciti la part cedent; aquesta operacié constitueix un préstec de valors o
matéries primeres per a la contrapart que cedeixi els valors o les materies primeres i una
presa de valors o materies primeres en préstec per a I'entitat que els rebi. 32 ter .

Operacid simultania de compra-retrovenda o operacié simultdnia de venda-recompra:
qualsevol operacid en la qual una contrapart compra o ven valors, matéries primeres o
drets garantits relatius a la titularitat de valors o matéries primeres i acorda, respectiva-
ment, vendre o recomprar valors, materies primeres o drets garantits de la mateixa des-
cripcidé a un preu especificat en una data futurg, operacié que és una operacid simulta-
nia de compra-retrovenda per a la contrapart que adquireixi els valors, les materies pri-
meres o els drets garantits o una operacié simultdnia de venda-recompra per a la con-
trapart que els vengui, sense que aguestes operacions simultdnies de compra-retroven-
da o de venda-recompra estiguin regulades per un acord de recompra ni per un acord
de recompra inversa, en el sentit del punt 32 quater . 32 quater.

Operacid de recompra: tota operacid regida per un acord pel qual les transferencies
d’'una contrapart de valors o de matéries primeres o de drets garantits relatius a la titulo-
ritat de valors o matéries primeres quan aquesta garantia hagi estat emesa per un mer-
cat organitzat que tingui els drets sobre els valors o matéries primeres i per als quals
'acord no autoritzi I'entitat a fer cessions o pignoracions d’'un valor o materia primera de-
terminada amb més d'una contrapart simultaniament, amb el compromis de recomprar
aquests valors 0 materies primeres, o valors 0 mateéries primeres substitutius de les ma-
teixes caracteristiques a un preu estipulat i en una data futura i estipulada o per estipular
per la part cedent; aquesta cessid constituird un pacte de recompra per a l'entitat que
vengui els valors o matéries primeres i un pacte de recompra inversa per a l'entitat que
els compri. 32 quinquies .

Operacid de préstec amb reposicio de la garantia: les transaccions en les quals una con-
trapart concedeix un credit relacionat amb la compra, la venda, la transferencia o la ne-
gociacid de valors, excepte altres préstecs garantits mitjongant garanties reals en forma
de valors.

33. Externalitzacid: qualsevol tipus d'acord entre una entitat operativa del sistema financer i un
prestador de serveis en virtut del qual aquest Ultim efectui un procés, un servei o una activi-
tat que en altres circumstdncies portaria a terme la mateixa entitat.

34. Empresa matriu: és 'empresa que pot exercir, directament o indirectament, el control d'una
0 més empreses, tal com es defineix en el punt 36 d'aquest article.

35. Filials: son les entitats en les quals concorre algun dels requisits del punt 7 d'aquest article.
Addicionalment, qualsevol filial d'una filial es considera també filial de I'Gltima empresa ma-
triu.

36. Control: és la relacié que hi ha entre una entitat matriu i una filial, o la relacié de la mateixa
naturalesa entre qualsevol persona fisica o juridica i una empresa, en qualsevol de les situa-
cions de control que s'‘assenyalen en el punt 7 d’aquest article.

37. Analista financer: és la persona competent per dur a terme la part fonamental dels informes
d'inversions.
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38. Creador de mercat: la persona que es presenta regularment en els mercats financers i es
declara disposada a negociar per compte propi, comprant i venent instruments financers
amb capital propi a preus establerts per ella.

39. Persona competent: en relacido amb una entitat operativa del sistema financer, qualsevol de
les segUents:

a) Un administrador, soci o persona equivalent, gestor o agent financer vinculat a I'entitat
operativa del sistema financer.

b) Un administrador, soci o persona equivalent, o gestor de qualsevol agent financer vincu-
lat a I'entitat operativa del sistema financer.

c) Un empleat de I'entitat operativa del sistema financer o d'un agent financer de la mateixa
entitat, aixi com qualsevol altra persona fisica quan els serveis es posin a disposicio i sota
el control d'una entitat operativa del sistema financer o d'un agent financer vinculat a la
mateixa entitat i que participi en la realitzacio de serveis i activitats d'inversio.

d) Una persona fisica que participi directament en la prestacié de serveis a l'entitat operati-
va del sistema financer o al seu agent financer segons un acord d'externalitzacio per a la
prestacid de serveis i activitats d'inversio.

40. Persona amb la qual una persona competent té una relacid de parentiu: €s considerada
qualsevol de les seguents:

a) El conjuge de la persona competent o tota persona considerada equivalent a un conjuge
per la legislacié andorrana.

b) El fill o fillastre dependents de la persona competent.

¢) Qualsevol altre familiar de la persona competent que hagi compartit la llar d'aquesta dlti-
ma durant com a minim un any a comptar de la data de lI'operacid personal considera-
da.

41. Vincles estrets: és una situacié en la qual dos 0 més persones fisiques o juridiques estan vin-
culades mitjancant qualsevol de les formes seguents:

a) Una participacié en forma de propietat, directa o mitjangant un vincle de control, del 20%
0 més dels drets de vot o de capital d'una empresa.

b) Una relacié de control.

¢) Un vincle permanent entre ambdés o totes elles i una mateixa tercera persona mitjangant
una relacié de control.

42. Sistema multilateral de negociacid o SMN: sistemna multilateral, operat per una entitat que
presta serveis d'inversid o per un gestor del mercat, que permet reunir dins el sistema i se-
gons normes no discrecionals els diversos interessos de compra i de venda sobre instru-
ments financers de mdultiples tercers per donar lloc a contractes de conformitat amb les dis-
posicions legals i reglamentdries que regulen 'autoritzacio i el funcionament d'aquest tipus
de sistemes de negociacio.

43. Sistema organitzat de contractacié o SOC: sistema multilateral, que no sigui un mercat re-
gulat o SMN i en el qual interactuen els diversos interessos de compra i de venda de bons i
obligacions, productes de titulitzacio, drets d'emissid o derivats de mUltiples tercers per do-
nar lloc a contractes de conformitat amb les disposicions legals i reglamentdries que regu-
len I'autoritzaciod i el funcionament d'aquest tipus de sistemes de negociacio.
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44. Mercat de PIME en expansié: un SMN registrat com a mercat de PIME en expansié d'acord
amb les disposicions legals i reglamentdries reguladores dels mercats de valors de les juris-
diccions en les quals estiguin reconeguts aquests tipus de mercats financers.

45. Centre de negociacio: és qualsevol MR, SMN o SOC.

468. Contraparts: a efectes dels capitols sise i sete, s'entén per contrapart tant les contraparts fi-
nanceres com les contraparts no financeres.

47. Contrapart financera: s'entén per contrapart financera els tipus d’entitats o institucions se-
guents:

a) Una entitat financera d'inversié de dret andorrd tal com es defineix en l'article 19 de la Llei
7/2013, del 9 de maig, sobre el régim juridic de les entitats operatives del sistema financer
andorrd i altres disposicions que regulen I'exercici de les activitats financeres al Principat
d'’Andorra, autoritzada de conformitat amb la Llei 35/2010, del 3 de juny, de regim d'auto-
ritzacio per a la creacio de noves entitats operatives del sistema financer andorra.

b) Una entitat bancaria de dret andorrd tal com es defineix en l'article 8 de la Llei 7/2013, del
9 de maig, sobre el regim juridic de les entitats operatives del sistema financer andorrd i
altres disposicions que regulen l'exercici de les activitats financeres al Principat d’Andorra,
autoritzada de conformitat amb la Llei 35/2010, del 3 de juny, de régim d'autoritzacio per
a la creacio de noves entitats operatives del sistema financer andorra.

c) Una entitat d’assegurances o de reassegurances de dret andorrd autoritzada de confor-
mitat amb la Llei 12/2017 , del 22 de juny, d’'ordenacio6 i supervisié d'assegurances i reasse-
gurances del Principat d’Andorra.

d) Un OIC de dret andorrd i, si pertoca, les seves societats gestores, autoritzades de confor-
mitat amb la Llei 10/2008 , del 12 de juny, de regulacié dels organismes d'inversié collecti-
va de dret andorrd, excepte si 'OIC s'ha establert exclusivament a I'efecte de donar servei
a un o més plans d'adquisicié d’'accions per a treballadors.

e) Un fons de pensions d'ocupacié de dret andorrd reconegut oficialment.

f) Un dipositari central de valors d'un tercer pais autoritzat i registrat de conformitat amb les
disposicions nacionals o supranacionals aplicables.

g) Una entitat d'un tercer pais que requereixi autoritzacioé i registre de conformitat amb les
disposicions nacionals de la jurisdiccio tercera equivalents a aquelles a qué es refereixen
les lletres

a)a
f) si s'estableix al Principat d’Andorra.

48. Contrapart no financera: empresa, establerta al Principat d’Andorra o en un tercer pais, dife-
rent de les entitats esmentades al punt 47 d’aquest article i al punt 5 de I'article 9l.

49. Administrador (d'index de referéncia): la persona fisica o juridica sota el control de la qual
s'elabora un index de referencia.

50. Index: tota xifra:
a) Que es publiqui o es posi a disposicié del public.

b) Que es determini periodicament:
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i) Totalment o en part, aplicant una formula o qualsevol altre métode de calcul o mitjangant
avaluacié; i i) Sobre la base del valor d’'un o més actius subjacents o preus, inclusivament
preus estimats, tipus dinterés reals o estimats, cotitzacions i cotitzacions fermes i altres
valors o enquestes. A efectes de la lletra a), s'entén que una xifra s'ha posat a disposicio
del pUblic quan hi tingui accés un nombre potencialment indeterminat de persones fisi-
ques i juridiques diferents del proveidor de I'ilndex o un nombre determinat de destinataris
relacionats o vinculats amb aquest proveidor, ja sigui directament o indirectament com a
consequencia, entre altres coses, de la seva utilitzacio per una o diverses entitats supervi-
sades com a referéncia per a un instrument financer que emetin, o per determinar l'im-
port que s’ha de pagar en relacié amb un instrument financer o un contracte financer, o
per mesurar la rendibilitat d'un OIC o facilitar un tipus deutor calculat com a diferencial o
increment respecte a aquesta xifra.

51. Index de referéncia: tot index que s'utilitzi com a referéncia per determinar limport que s'ha
de pagar en relacié amb un instrument financer o un contracte financer, o el valor d'un ins-
trument financer o un contracte financer, o per mesurar la rendibilitat d'un OIC, per fer un se-
guiment del rendiment d'‘aquest index o definir I'assignacié d'actius d’'una cartera o calcular
les taxes de rendiment.

52. Utilitzacié d'un index de referencia: compren els casos seguents:
a) L'emissio d'un instrument financer al qual s'‘apliqui un index o una combinacié dindexs.

b) La determinacié de limport que s'ha de pagar relatiu a un instrument financer o un con-
tracte financer en aplicar un index o una combinacid dindexs.

c) El fet de ser part en un contracte financer que utilitzi com a referéncia un index o una
combinacié d'indexs.

d) L'elaboracié d'un tipus deutor, calculat com un interval o un recarrec respecte d'un index
0 una combinacid dindexs i utilitzat exclusivament com a referéncia en un contracte fi-
nancer de que el prestador sigui part.

e) El calcul de la rendibilitat d'un OIC mitjangant un index o una combinacié dindexs per fer
un seguiment dels rendiments d’aquest index o combinacié d'indexs, aixi com per definir
l'assignacié d'actius d'una cartera o calcular les comissions sobre rendiments. A l'efecte
del que s'estableix a la lletra d), la determinacio, per part de persones fisiques o juridiques,
d'un tipus deutor fix o variable, fixat mitjangant decisions internes i aplicables Unicament
als contractes financers subscrits per elles o per empreses del mateix grup amb els cli-
ents respectius, de cara a la concessid o la promesa de concessid de crédits en l'exercici
de l'activitat comercial o professional, no es considera utilitzacié d'un index de referencia
subjecte a les obligacions establertes en els articles 15 ter o 15 quater .

53. Contracte financer: als efectes dels articles 15 ter i 15 quater, comprén els tipus de contrac-
tes seglents:

a) Contracte de crédit: contracte mitjancant el qual un prestador concedeix o es compro-
met a concedir a un consumidor un credit en forma de pagament ajornat, préstec o una
altra facilitat de pagament similar, exceptuats els contractes per a la prestacié continua-
da de serveis o per al subministrament de béns d'un mateix tipus en el marc dels quals el
consumidor paga per aguests béns o serveis de manera esglaonada mentre duri la pres-
tacio.
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b) Possibilitat de descobert: contracte de crédit explicit mitjancant el qual un prestador posa
a disposicio d'un consumidor fons que superin el saldo al compte corrent del consumidor.

54. Serveis d'inversio: qualsevol dels serveis indicats a 'article 20 de la Llei 7/2013, del 9 de maig,
sobre el régim juridic de les entitats operatives del sistema financer andorrd i altres disposi-
cions que regulen I'exercici de les activitats financeres al Principat d’Andorra.

55. Serveis auxiliars: qualsevol dels serveis indicats a I'article 21 de la Llei 7/2013, del 9 de maig,
sobre el regim juridic de les entitats operatives del sistema financer andorrd i altres disposi-
cions que regulen 'exercici de les activitats financeres al Principat d’Andorra.

56. Execucio d'ordres per compte de clients: la conclusid d’acords de compra o venda d'un o
meés instruments financers per compte de clients, inclosa la conclusié d'acords per vendre
instruments financers emesos per una entitat operativa del sistema financer en el moment
d'emetre’ls.

57. Negociacié per compte propi: la negociacié amb capital propi que dona lloc a la conclusio
d’'operacions sobre un o meés instruments financers.

58. Petita i mitjana empresa: és una categoria d'empreses (PIME) que agrupa les microempre-
ses, petites i mitjanes empreses. Es defineix com una empresa que ocupa menys de 250 per-
sones i en qué el volum de negocis anual no supera els 50 milions d'euros o el balang gene-
ral anual no supera els 43 milions d'euros.

59. Mercat liquid: un mercat d'un instrument financer o una categoria d'instruments financers
per als quals existeixin de manera continua compradors i venedors interessats i disponibles,
avaluat d'acord amb els criteris segUents i prenent en consideracio les estructures de mer-
cat especifiques de linstrument financer o de la categoria dinstruments financers de qué es
tracti.

a) La frequéncia i el volum mitjans de les operacions en un ampli rang de condicions de
mercat, tenint en compte la naturalesa i el cicle de vida dels productes dins de la catego-
ria d'instruments financers.

b) El nombre i el tipus de participants en el mercat, amb inclusié del coeficient entre partici-
pants en el mercat i instruments negociats en un producte determinat.

c) El valor mitja dels rangs de preus, si estigués disponible.

60. Assessorament en materia dinversio: la prestacié de recomanacions personalitzades a un
client, ja sigui a peticid d’aquest client o per iniciativa de I'entitat operativa del sistema finan-
cer, pel que fa a una o més operacions relatives a instruments financers. La recomanacidé ha
de ser idonia per a la persona, o ha de basar-se en una consideracié de les seves circums-
tancies personals, i ha de constituir una recomanacid per efectuar alguna de les accions se-
guents:

0) Comprar, vendre, subscriure, bescanviar, reemborsar, mantenir o assegurar un instrument
financer especific.

b) Exercir o no exercir qualsevol dret conferit per un instrument financer determinat per com-
prar, vendre, subscriure, bescanviar o reemborsar un instrument financer.

¢) La recomanacié no es considera personalitzada si es divulga exclusivament al pablic.
61. Participacioé en mecanismes de casament: no es considera que una entitat operativa del sis-

tema financer negocia per compte propi a efectes del punt 57 d’aquest article quan l'es-
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mentada empresa participi en mecanismes de casament que involucrin entitats alienes al
seu propi grup i aixd tingui com a finalitat o consequéncia la realitzacié d'operacions back-
to-back exemptes de facto de risc amb un instrument financer fora d'un centre de negocia-

P

Clo.

62. Negociacid algorismica: la negociacié d'instruments financers en la qual un algorisme infor-
matic determina automaticament els diferents paradmetres de les ordres (si l'ordre s'execu-
tard o no, el moment, el preu, la quantitat, com s’ha de gestionar després de la seva presen-
tacié), amb limitada o nulla intervencié humana. Aquesta definicid no inclou els sistemes
que nomeés es proposen dirigir les ordres a un o diversos centres de negociacio, o processar
les ordres sense que aixd impliqui determinar cap pardmetre de negociacio, o confirmar les
ordres o el tractament postnegociacio de les transaccions executades.

63. Tecnica de negociacid algorismica d'alta frequéncia: qualsevol tecnica de negociacié algo-
rismica que tingui les caracteristiques seguients:

a) Una infraestructura destinada a minimitzar les laténcies de la xarxa i d'un altre tipus que
inclogui almenys un dels sistemes seguents per a la introduccid d'ordres algorismiques:
localitzacidé compartida, ubicacié propera o accés electronic directe d'alta velocitat.

b) Un sistema que determina la iniciacio, la generacié, 'encaminament o I'execucié de les
ordres sense intervencié humana per a cada negociacid o ordre.

c) Elevades taxes de missatges intradia que poden ser ordres, cotitzacions o anullacions.

64. Sistemna multilateral: tot sistema o dispositiu en el qual interactuen els diversos interessos de
compra i de venda dinstruments financers de multiples tercers.

65. Factors de sostenibilitat: tota informacio relacionada amb questions mediambientals i soci-
als, aixi com relatives al personal, i amb el respecte dels drets humans i la lluita contra la cor-
rupcio i el suborn. 66) Politica de retribucié imparcial quant al génere: és una politica de retri-
bucid basada en la igualtat de retribucid entre treballadors i treballadores per un mateix tre-
ball o per un treball d'igual valor.

Redaccio vigent des del 28/12/2024 - addicio - Liei 17/2024, del 28 de novembre, de modificacio de la Llei 35/2018, del 20 de

desembre, de solvencia, liquidi (BOPA 2024712727)

NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
S’ha conservat literalment «66)» tal com figura a la llei modificadora, tot i que la resta de punts de l'article usen
«N.».

Capitol segon. Requisits organitzatius i condicions de funcionament de
les entitats operatives del sistema financer

Article 3. Ambit d’aplicacié

Els requisits organitzatius i les condicions de funcionament establerts en aquest capitol son
aplicables per a I'exercici de l'activitat de les entitats operatives del sistema financer, les quals
estan formades pels tipus seguents:

a) Entitats bancaries.
b) Entitats financeres —no bancaries— de crédit especialitzat.

c) Societats gestores d'organismes d'inversié collectiva.
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d) Entitats financeres d'inversié:

— Societats financeres d'inversio.

— Agéncies financeres d'inversio.

— Societats gestores de patrimonis.
— Assessors financers.

e) Entitats de pagament.
f) Entitats de diner electronic.

g) Societats financeres de cartera, tal com es defineixen en el punt 55 de I'apartat 1 de I'article 3
de la Llei 35/2018 , del 20 de desembre, de solvéncia, liquiditat i supervisid prudencial d'enti-
tats bancdries i empreses d’inversio, que estiguin subjectes a autoritzacid previa per I'AFA
d'acord amb l'apartat 1 de I'article 5 bis de la Llei 7/2013 , del 9 de maig, sobre el régim juridic
de les entitats operatives del sistema financer andorrd i altres disposicions que regulen
I'exercici de les activitats financeres al Principat d’Andorra, a excepcid dels articles 4, 4 bis , 8
bis, 12,12 bis, 14,14 bis , 15,16 i 17.

h) Societats financeres mixtes de cartera tal com es defineixen en el punt 57 de I'apartat 1 de
I'article 3 de la Llei 35/2018, del 20 de desembre, de solvéncia, liquiditat i supervisid prudenci-
al d’entitats bancdries i empreses d'inversio, que estiguin subjectes a autoritzacid previa per
I'AFA d'acord amb l'apartat 1 de l'article 5 bis de la Llei 7/2013, del 9 de maig, sobre el régim
juridic de les entitats operatives del sistema financer andorrd i altres disposicions que regu-
len I'exercici de les activitats financeres al Principat d’Andorra, a excepcid dels articles 4, 4
bis, 8 bis, 12,12 bis, 14,14 bis , 15,16 i 17.

Redacci6 vigent des del 28/12/2024 - addici6 - Liei 17/2024, del 28 de novembre, de modificacié de la Liei 35/2018, del 20 de
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NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
[CONTROL: canvi parcial perd el text coincideix només un 50% amb l'anterior|

Seccid primera. Requisits organitzatius

Article 4. Adhesid a associacions professionals

Totes les entitats operatives del sistema financer, a excepcid de les societats financeres de car-
tera i les societats financeres mixtes de cartera, han d'estar adherides a una associacid profes-
sional que, a més de vetllar pels interessos generals dels seus membres, ha de prendre iniciati-
ves orientades a millorar els estdndards técnics del sector, propiciar una cooperacid sectorial
respectuosa amb l'exercici de la competencia reciproca, assegurar la transparéncia en l'apli-
cacié de condicions als clients i procurar el compliment de les normes deontoldgiques inhe-
rents a la professio. L'associacié professional és linterlocutor habitual de I'AFA per a les questi-
ons d'interes general del sector. En cas d'entitats pertanyents a un grup, el compliment de I'obli-
gacioé establerta en aquest article es pot assolir en 'admbit del grup. Per tant, la representacio
dels interessos de les entitats financeres participades per altres entitats operatives del sistema
financer pot ser duta a terme a través de l'associacio professional a la qual pertanyi I'entitat
operativa del sistema financer capgalera del grup.

Redacci6 vigent des del 28/12/2024 - nova redacci6 - Liei 17/2024, del 28 de novembre, de modificacié de la Liei 35/2018, del 20 de
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NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
S’ha entés que el paragraf primer acaba a «professio»; la frase «L'associacio professional és 'interlocutor
habitual..» es manté, coberta pel «[...]» final.

Article 4 bis. Adhesid al Fons Andorrade

Garantia de Diposits i el Sistema andorrd de garantia d'inversions L'AFA ha de verificar que tota
entitat que solliciti autoritzacidé com a entitat operativa del sistema financer compleixi, en el
moment de l'autoritzacio, les seves obligacions en virtut de la Llei 20/2018 , del 13 de setembire,
reguladora del Fons Andorrd de Garantia de Diposits i del Sistema andorrd de garantia d'inver-
sions. L'obligacié establerta en el paragraf anterior s'‘aplica en relacid amb els diposits estructu-
rats emesos per les entitats bancaries membres del Fons Andorrd de Garantia de Diposits.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 5. Normes de conducta

1. Les entitats operatives del sistema financer han de vetllar pel bon funcionament i I'estabilitat
del sistema financer i, a aquest efecte, estan obligades a evitar qualsevol practica que pu-
gui infringir els bons usos i costums o posar en perill els principis étics i de conducta professi-
onal del sector financer.

2. Les entitats operatives del sistema financer, en el desenvolupament de les seves activitats,
han d'actuar amb honestedat, imparcialitat i professionalitat, en el millor interés dels clients,
i, en particular, complir les disposicions contingudes en la legislacio vigent. El Govern, a pro-
posta del ministeri encarregat de les finances, ha d'elaborar el reglament aplicable per esta-
blir disposicions relatives al deure d'actuar d'acord amb l'interés optim del client per part de
les entitats operatives del sistema financer.

3. Addicionalment, I'AFA pot dictar comunicats tecnics especifics dirigits a establir directrius so-
bre normes étiques i de conducta aplicables a les entitats operatives del sistema financer
d’'acord amb estandards internacionals dmpliament reconeguts.

4. Les entitats operatives del sistema financer, I'alta direccid, els seus empleats i els seus agents
financers estan sotmesos al deure de secret en I'dmbit laboral i al secret professional. A
aquest efecte, han d'adoptar totes les mesures de prudéencia i cautela que siguin conveni-
ents amb vista a la salvaguarda d’aquest deure de secret. La violacio del deure de secret en
I'dmbit laboral i el secret professional, llevat de causa legal de justificacid, és constitutiva de
delicte en els termes previstos en el Codi penall.

5. Les entitats operatives del sistema financer han d'actuar d'acord amb els principis que for-
men el concepte de responsabilitat social corporativa i han d'informar periddicament de la
seva actuacio especifica en aquesta materia. La notificacié d'informacid a I'AFA en el marc
del procediment de comunicacidé de possibles infraccions d’acord amb el que estableix I'ar-
ticle 4 quater de la Llei 10/2013, del 23 de maig, de I'Autoritat Financera Andorrana no es con-
sidera infraccid de cap restriccid de comunicacié d'informacié imposada per via contractu-
al o per qualsevol disposicié legal, reglamentaria o administrativa, ni pot implicar per a la
persona que la notifiqui cap tipus de responsabilitat en relacié amb aquesta notificacio.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Article 6. Sistema de govern corporatiu

1. Les entitats operatives del sistema financer han de disposar de procediments solids de go-
vern corporatiu, que han d'incloure el seguent:

a) Una estructura organitzativa adequada i proporcionada a la naturalesa, I'escala i la com-
plexitat de la seva activitat, als riscos als quals estd exposada i a la naturalesa i la tipolo-
gia dels serveis prestats. L'esmentada estructura organitzativa ha de ser clara, amb linies
de responsabilitat ben definides, transparents i coherents.

b) Politiques i procediments eficacos d'identificacié, gestid, control i comunicacié dels riscos
als quals I'entitat operativa del sistema financer estigui o pugui estar exposada, com ara
el risc de credit, el risc residual, el risc de liquiditat, el risc de mercat, el risc de concentrao-
cio, el risc de tipus d'interes, el risc de titulitzacio, el risc de palanquejament excessiu, el
risc operacional o el risc reputacional i els riscos de sostenibilitat.

¢) Mecanismes adequats de control intern, inclosos procediments administratius i compta-
bles.

d) Politiques i procediments adequats i suficients, incloent-hi una adequada segregacio de
funcions i la prevencio de conflictes d'interes, per garantir que I'entitat operativa del siste-
ma financer, el consell d'administracio i la direccio general, el seu personal i els agents fi-
nancers que designa compleixin les obligacions establertes en aquesta Llei i en qualsevol
altra legislacio vigent.

e) Politiques i practiques de retribucio que siguin compatibles amb una gestié sana i pru-
dent de riscos i que la promoguin. Aquestes politiques i practiques han de ser imparcials
quant al genere. 1 bis . Les entitats han de documentar de manera adequada i posar a
disposicié de I'AFA, si aquesta ho requereix, les dades sobre facilitats crediticies als mem-
bres de l'alta direccio i parts vinculades. A efectes d'aquest apartat, per “ part vinculada ”
s’ha d’entendre les persones seguents:

a) Un conjuge, una parella de fet d‘acord amb el dret nacional, un fill o un progenitor d'un
membre de l'alta direccid.

b) Tota persona juridica en la qual un membre de l'alta direccié, o el seu familiar proper
d'acord amb la lletra a), tingui una participacié qualificada del 10% o més al capital o als
drets de vot d'aquesta entitat, o en la qual les persones esmentades puguin exercir una
influencia significativa, o en la qual aquestes persones ocupin llocs d'alta direccid.

2. Els procediments i mecanismes a que es refereix 'apartat 1 han de ser exhaustius i proporcio-
nals a la naturalesaq, I'escala i la complexitat dels riscos inherents al model de negoci i les ac-
tivitats de I'entitat operativa del sistema financer. Aixi mateix, s’han de tenir en compte els
criteris técnics relatius a l'organitzacio i el tractament dels riscos establerts a la Llei 35/2018,
del 20 de desembre, de solvencia, liquiditat i supervisié prudencial d'entitats bancdries i em-
preses d'inversio i a la normativa vigent aplicable.

3. El consell d'administracid i la direccié general de les entitats operatives del sistema financer
han de participar activament en la gestié de tots els riscos substancials, vetllar perque s'as-
signin els recursos adequats per a aixo i, aixi mateix, prendre part en la valoracid dels actius,
I'ds de qualificacions crediticies externes i els models interns relatius a aquests riscos.

4. Les entitats operatives del sistema financer han de disposar d'un lloc web en que es difongui

la informacio publica prevista en aquesta Llei, aixi com a la Llei 35/2018, del 20 de desembre,
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de solvéncia, liquiditat i supervisio prudencial d'entitats bancdries i empreses d'inversié o en
qualsevol altra normativa vigent aplicable. Aquestes entitats també han de comunicar de
quina manera compleixen les obligacions de govern corporatiu.

5. Les entitats operatives del sistema financer que dissenyin instruments financers per vendre'ls
a clients han de mantenir, gestionar i revisar un procés per aprovar cadascun dels instru-
ments i les adaptacions significatives dels instruments existents abans de comercialitzar-los
o distribuir-los als clients. El procés d'aprovacié del producte ha d'especificar un mercat des-
tinatari identificat de clients finals dins de la categoria de clients que sigui pertinent per a
cada instrument financer, i ha de garantir que s'‘avaluin tots els riscos pertinents per a
aqguest mercat destinatari i que sigui coherent amb aquest mercat I'estrategia de distribucid
prevista. Les entitats operatives del sistema financer han d’efectuar aixi mateix revisions peri-
odiques dels instruments financers que ofereixin o comercialitzin, tenint en compte qualsevol
fet que pogués afectar substancialment el risc potencial per al mercat destinatari definit,
per avaluar almenys si l'instrument financer segueix responent a les necessitats del mercat
destinatari definit i si l'estratégia de distribucio prevista continua sent 'adequada.

6. A efectes de l'apartat 5, el Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, ha
d'especificar reglamentariament els requisits en matéria de governanga de productes per a
la creacio, el desenvolupament, I'emissio i el disseny de productes d'inversio.

7. UAFA pot precisar, mitjangant I'emissid de comunicats tecnics, el desenvolupament dels re-
quisits organitzatius i de govern corporatiu addicionals.

Redaccio vigent des del 28/12/2024 - nova redaccio - Liei 17/2024, del 28 de novembre, de modificacié de la Liei 35/2018, del 20 de

desembre, de solvéncia, liquidi (BOPA 2024-12-27)

NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
Integra la nova lletra e) de I'apartat 1i 'addicié de I'apartat 1 bis.

Article 6 bis. Requisits d’idoneitat

1. Les entitats operatives del sistema financer han de tenir un consell d’administracié format per
persones que reuneixin els requisits d'idoneitat necessaris per exercir el seu cdrrec. En con-
cret, han de posseir una honorabilitat empresarial i professional reconeguda, tenir uns co-
neixements idonis i una experiencia adequada per exercir les seves funcions i estar en dispo-
sicid d'exercir un bon govern de l'entitat. Quan els membres de I'6rgan d’administracid no
satisfacin els requisits que estableix aquest apartat, 'AFA té la facultat de cessar aquests
membres de I'6rgan d’administracio. LAFA ha de comprovar, en particular, si se segueixen
complint els requisits establerts en aquest apartat quan tinguin indicis raonables per sospi-
tar que s'estan efectuant o s'han intentat efectuar o s'han efectuat operacions de blanqueig
de diners o finangament del terrorisme, en el sentit de l'article 1 de la Llei 14/2017 , del 22 de
juny, de prevencid i lluita contra el blanqueig de diners o de valors i el finangament del terro-
risme, o que hi ha un risc més gran que s'efectuin aquestes operacions en relacid amb
aqguesta entitat. En el cas que les entitats operatives del sistema financer tinguin un adminis-
trador dnic, les estipulacions contingudes en aquesta Llei referides als membres del consell
d’administraciéo també seran aplicables a 'administrador Unic.

2. Els requisits d’honorabilitat, coneixements idonis i experiencia anteriors han de concorrer
igualment en els directors generals, aixi com en els responsables de les funcions de control.
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Aquests requisits també son exigibles a les persones fisiques que representin el consell d'ad-
ministracio i als consellers que siguin persones juridiques.

3. El consell d'administracié d'una entitat operativa del sistema financer ha d'estar constituit per
individus amb una combinacié adequada de competencies, diversitat i experiencia, de ma-
nera que collectivament reuneixin els coneixements, les competéncies i I'experiéncia neces-
saris per comprendre adequadament les activitats de I'entitat, inclosos els seus principals
riscos, i assegurar la capacitat efectiva del consell d’'administracio per prendre decisions de
manera independent i autonoma en benefici de I'entitat. En aquest sentit, les entitats opera-
tives del sistema financer han de dedicar recursos humans i financers adequats a la inte-
graciod i la formacié dels membres del consell d’administracio.

Redaccio6 vigent des del 28/12/2024 - nova redacci6 - Llei 17/2024, del 28 de novembre, de modificacié de la Llei 35/2018, del 20 de
desembre, de solvéncia, liquidi (BOPA 2024-12-27)

Article 6 ter. Avaluacié dels requisits d’idoneitat

1. El consell d'administracié de les entitats operatives del sistema financer ha de comptar amb
un procés clar i rigords per identificar, avaluar i escollir els candidats al consell. El consell
d’administracié designa els candidats i fomenta I'elaboracié de plans de successid apropi-
ats per als consellers. Mitjangant el procés de seleccié i/o avaluacié de la idoneitat dels
membres, s'ha de comprovar que els candidats al consell d'administracié reuneixen els re-
quisits seguents:

0) Compten amb els coneixements, les habilitats, I'experiencia i, especialment en el cas dels
consellers no executius, la independéencia d'idees, donades les seves responsabilitats al
consell d'administraciod i l'activitat i el perfil de risc de I'entitat.

b) Actuen amb independéncia d'idees sense que I'eventual concurréncia de conflictes d'in-
teres pugui, d'una manera general, comprometre la seva capacitat de prendre decisions
objectives i imparcials i en interés de I'entitat. L'AFA pot definir, mitjangant comunicat téc-
nic, les situacions o circumstdncies que pressuposin I'existencia d'un conflicte d'interés
que, de manera general, s'erigeixi com un element d'impossibilitat o incompatibilitat ab-
soluta per a I'exercici del carrec de membre del consell d'administracié mentre subsisteixi
la situacio originadora del conflicte d'interés.

c) Compten amb un historial d'integritat i bona reputacié.
d) Disposen de temps suficient per acomplir les seves responsabilitats.
e) Tenen I'habilitat de fomentar una bona interaccié entre el consell d’administracié i els

seus membres.

2. Les entitats operatives del sistema financer han d'avaluar periddicament, com a minim un
cop l'any, la continua idoneitat dels seus consells d'administracié i de cadascun dels seus
membres, aixi com de les comissions delegades del consell, prenent en consideracio la seva
contribucio al consell d'administracio.
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Article 6 quater. Régim d’incompatibilitats

1. El nombre maxim de cdrrecs que un membre del consell d'administracié o de la direccid ge-
neral pot ocupar simultdniaoment s’ha de determinar tenint en compte les circumstancies
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particulars i la naturalesa, la dimensio i la complexitat de les activitats de I'entitat operativa
del sistema financer. En qualsevol cas, I'AFA té la facultat d'analitzar i avaluar aquestes cir-
cumstancies de forma individualitzada.

2. En qualsevol cas, els membres del consell d'administracié o de la direccio general de les enti-
tats importants per rad de la seva mida, I'organitzacid interna i la naturalesa, la dimensio,
I'ambit i la complexitat de les seves activitats no poden ocupar més carrecs simultanis que
els previstos en una de les combinacions seguents:

a) Un carrec executiu juntament amb dos cdrrecs no executius.

b) Quatre carrecs no executius. S'entén per carrecs executius aquells en qué s'exerceixin fun-
cions de direccid, sigui quin sigui el vincle juridic que aquestes funcions els atribueixin.

3. Als efectes de I'apartat anterior, es comptabilitzen com un sol carrec:
a) Els carrecs executius o no executius ocupats dins el mateix grup.

b) Els carrecs executius o no executius ocupats en empreses, incloses entitats no financeres,
on I'entitat operativa del sistema financer tingui una participacio qualificada.

4. A l'efecte del que es disposen als apartats 2 i 3 anteriors, no s'han de prendre en considera-
ci6 els carrecs directius en organitzacions que no persegueixin predominantment finalitats
comercials.

5. L'AFA pot autoritzar els membres del consell d'administracié i de la direccidé general esmen-
tats a l'apartat 1 a ocupar un carrec no executiu addicional si considera que aixd Nno impe-
deix el desenvolupament correcte de les seves activitats a lI'entitat operativa del sistema fi-
nancer.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 6 quinquies. Funcions del consell d’administracié

1. El consell d'administracid d’'una entitat operativa del sistema financer ha de ser I'apropiat per
exercir les seves responsabilitats i ha de tenir una composicid que faciliti la supervisié efecti-
va de I'entitat esmentada. Amb aquest objectiu, el consell d'administracié ha d’estar format
per un nombre suficient de consellers independents.

2. Els membres del consell d'administracid han d’actuar amb ple coneixement, de bona fe, amb
la diligencia i atencié degudes i segons els interessos de l'entitat operativa del sistema fi-
nancer i dels seus accionistes. Cadascun dels membres del consell d’'administracié ha d'ac-
tuar amb honestedat, integritat i independéncia d'idees, avaluant i qUestionant, si escau, de
manera efectiva, les decisions de la direccid general i vigilant i controlant de manera efecti-
va el procés de decisio de la direccio.

3. Els membres del consell d'administracid han de tenir els coneixements adequats, ser efica-
¢os i complir amb el deure de diligéncia i el deure de lleialtat. El deure de diligéncia requereix
als membres del consell d’administracid actuar amb ple coneixement de causa, totalment
informats, de bona fe i amb la deguda diligéncia i cura. El deure de lleialtat s'entén com el
deure dels membres del consell d'administracié d'actuar prenent en consideracio els inte-
ressos de l'entitat i dels seus accionistes.

4. El consell d’'administracio de les entitats operatives del sistema financer ha de participar acti-

vament en la gestié de tots els riscos substancials, ha de vetllar perque s'assignin els recur-
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sos adequats i ha de prendre part en la valoracié dels actius, I'Us de qualificacions creditici-
es externes i els models interns relatius a aquests riscos.

5. El consell d'administracié ha de definir i supervisar la implementacio dels acords de gover-
nanga que garanteixin una gestié sana i prudent de I'entitat operativa del sistema financer, i
responsabilitzar-se'n, inclosa la segregacio de funcions en l'organitzacid i la prevencié de
conflictes d'interes.

6. El consell d’administracid ha d’avaluar i reexaminar periddicament I'eficdcia de les politiques,
les disposicions i els procediments de I'entitat operativa del sistema financer, i ha de prendre
les mesures adequades per solucionar qualsevol deficiencia.

7. El consell d'administracio de les entitats operatives del sistema financer ha de definir el nivell
de risc que I'entitat operativa del sistema financer estd disposada a assumir, i ha d'aprovar
les politiques de gestid de riscos corresponents, supervisar-ne periodicament el compliment
i adoptar les mesures adequades per esmenar qualsevol deficiencia.

8. El consell d'administracié de les entitats operatives del sistema financer ha d'aprovar el codi
etic i de conducta, les politiques de control intern i les politiques de compliment normatiu, i
supervisar-ne peridodicament el compliment, aixi com adoptar les mesures adequades per
esmenar qualsevol deficiencia.

9. El consell d'administracié ha de tenir una politica escrita sobre la gestid dels conflictes d'inte-
ressos dels seus membres. La politica, com a minim, ha d’especificar:

a) El deure d'evitar conflictes d'interés que no han estat aprovats pel consell d’administracio
i 'obligacid d'assegurar que els conflictes d'interes sén gestionats de forma adequada.

b) El procés de revisié i aprovacioé per part del consell de certes funcions, com ara exercir en
un altre érgan d’administracid, per tal de garantir que aquest nou compromis no crea un
conflicte d’interes.

c) L'obligacié dinformar I'entitat de qualsevol assumpte que pugui resultar, o que ja hagi re-
sultat, en un conflicte d'interes.

d) L'obligacié d'abstenir-se en la presa de decisions o de vot de qualsevol assumpte en qué
el membre pugui tenir un conflicte d'interés o quan la seva objectivitat o capacitat per
complir adequadament els seus deures envers I'entitat puguin estar compromeses.

e) Els procediments adequats que cal seguir per assegurar que les transaccions amb les
parts vinculades s'efectuen sobre una base de lliure competencia.

f) La manera en qué el consell d'administracié actuard enfront de qualsevol incompliment
d’'aquesta politica.
10. El consell d'administracid ha d'aprovar un reglament intern de funcionament que faciliti el
compliment de les obligacions i les responsabilitats de tots els seus membres.

11. El consell d’administracié ha de dur a terme determinades funcions clau, entre les quals s'in-
clouen, almenys, I'establiment i la supervisid del seguent:

a) Lestratégia global de negoci de I'entitat dintre del seu marc legal i regulador, tenint en
compte els interessos financers a llarg termini de I'entitat i la seva solvéncia; els pressu-
postos anuals; I'establiment d’'objectius en materia de resultats; el control del pla previst i
dels resultats obtinguts per I'entitat, i la supervisido de desemborsament de capital, les ad-
quisicions i desinversions de més quantia.

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 25 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).



Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

b) L'estratégia general de riscos i la politica de riscos de I'entitat i del grup que aquesta enti-
tat encapgala, si escau, incloent-hi la seva tolerdncia i la seva apetencia de risc, i el marc
de gestid de riscos.

c) Les quantitats, els tipus i la distribucio, tant del capital com dels fons propis necessaris per
cobrir els riscos de I'entitat i del grup.

d) Una estructura corporativa i organitzativa coherent i transparent, amb linies de responsa-
bilitat i canals de comunicacid clars i efectius; aixi mateix, els principis rectors dels siste-
mes de comunicacio, inclos I'aspecte de la seguretat de la informacid, els acords interns
de comunicacio i un procediment de dendncia i comunicacid de possibles infraccions en
el si de l'organitzacio.

e) Una estructura operativa robusta i eficag, inclosos els recursos humans i materials neces-
saris per al correcte funcionament de I'entitat en drees com son 'administracio, la comp-
tabilitat, els sistemes informatics i la subcontractacio.

f) La politica de nomenaments i els plans de successié de persones amb funcions clau din-
tre de l'entitat; en aquest sentit, ha d'establir criteris d'idoneitat per a la seleccid del con-
sell d'administracio i la direccid general i ha de vigilar de manera activa i critica I'execucid
de les estratégies del consell d'administracio per part de la direccid general, inclosos el
seu seguiment i la seva consecucid en relacid amb els criteris de referéncia establerts pel
consell d'administracio.

g) Un marc de retribuci6 a llarg termini dels principals directius i membres del consell d'ad-
ministracié alineat amb els interessos de I'entitat i dels accionistes i amb l'estratégia de
risc de I'entitat; en aquest sentit, el consell d'administracié ha de vigilar de forma activa el
disseny i l'operativitat del sistema de retribucions de I'entitat i del grup, comprovar que es
compta amb els incentius adequats, d'acord amb una prudent assumpcid de riscos, i
que aquests riscos es revisen peridodicament i es modifiquen tan aviat com s'identifiquen
deficiéncies.

h) Els principis del govern i els valors corporatius de I'entitat, a través d’'un codi &tic i de con-
ducta, un codi deontologic o un document similar, inclosa la gestié dels conflictes d'inte-
res.

i) Un marc de control intern adequat i efectiu, que inclogui I'establiment de funcions de risc,
de compliment i d'auditoria interna competents, robustes i independents i que asseguri
un entorn adequat per elaborar la informacié comptable i financera.

j) Els principis aplicables a la gestio, al pla de continuitat del negoci i a la gestié de crisis.
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Article 6 sexies. Comissions delegades del consell d’administracié

1. En funcidé de la mida, I'escalq, I'organitzacié interna, la naturalesa, I'abast i la complexitat de
les activitats de I'entitat operativa del sistema financer i del seu grup, aixi com del seu perfil
de risc, les entitats operatives del sistema financer han de disposar de les comissions dele-
gades del consell d'administracié seglents:

a) Comissié d’auditoria.

b) Comissié de riscos.
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c) Comissié de nomenaments.
d) Comissié de retribucions.

2. Les entitats operatives del sistema financer poden combinar comissions de riscos i d'audito-
ria i comissions de nomenaments i retribucions, previa autoritzacié de I'AFA, basant-se en la
mida, I'escala, 'organitzacid interna i la naturalesa, 'abast i la complexitat de les seves activi-
tats, sempre que puguin demostrar que la comissid mixta continua sent eficag.

3. Addicionalment, les entitats operatives del sistema financer que ho considerin adequat po-
den crear altres comissions delegades del consell d'administracio diferents de les establer-
tes alapartat 1.

4. En cas que no s'estableixin les comissions delegades del consell d’'administracié indicades en
els apartats 11 3, prévia autoritzacié de I'AFA motivada en relacié amb la mida, I'escala, I'or-
ganitzacié interna i la naturalesa, 'abast i la complexitat de les seves activitats, les funcions
esmentades han de ser exercides directament pel consell d’administracio.

5. Cada comissidé ha de tenir un mandat clar, documentat, incloent-hi el seu abast, i aprovat
pel consell d'administracio.

6. Les comissions delegades del consell han d'estar formades per membres del consell d'admi-
nistracio que no efectuin funcions executives dins I'entitat operativa del sistema financer en
questio, i han de tenir els coneixements, la capacitat i I'experiencia oportuns per comprendre
i supervisar les funcions especifiques de cadascuna d'aquestes comissions. Sense perjudici
d'aixd, s'ha de garantir la independencia de funcions per part de les comissions menciona-
des.

7. Les comissions delegades del consell d'administracié han d'estar formades per membres
que no portin a terme funcions executives en I'entitat operativa del sistema financer. Aixi ma-
teix, els presidents de les comissions delegades del consell d’administracidé han de ser con-
sellers independents, i poden ser, alhora, presidents de fins a dos comissions delegades del
consell d'administracio.

8. Els consellers independents de les entitats operatives del sistema financer han de participar
activament en les comissions delegades del consell d'administracio.

9. Els respectius presidents de les comissions delegades han d'informar periddicament el con-
sell d'administracio. Addicionalment, les comissions especialitzades han dinteractuar entre
si, segons escaigui, per tal de garantir la coheréncia i evitar qualsevol buit.

10. La delegacio de funcions a les comissions no allibera de cap manera el consell d'administra-
ci6 de la seva funcid supervisora ni de la seva responsabilitat Gltima.

1. L'avaluacié periodica a la qual fa referéncia I'article 6 ter també és aplicable per al funciona-
ment de les comissions delegades del consell d’administracio.
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Article 6 septies. Comissié d’auditoria

1. La comissio d'auditoria ha d'exercir, almenys, les funcions seglents:
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a) Controlar l'eficacia dels sistemes interns de gestio i control de qualitat de I'entitat i, si es-
cau, de la funcid d’'auditoria interna, principalment pel que fa a la informacié financera
auditada, sense afectar la seva independéncia.

b) Supervisar l'establiment de politiques comptables per part de I'entitat.

c) Controlar el procés de generacié i divulgacié d'informacioé financera i enviar recomanaci-
ons o propostes per garantir-ne la integritat.

d) Revisar i controlar la independéncia dels auditors externs i de les entitats auditores,
d'acord amb el que estd establert a l'article 19 d'aquesta Llej, i en particular 'adequacid
de la prestacio de serveis que no siguin d'auditoria a I'entitat auditada.

e) Controlar l'auditoria externa dels comptes anuals individuals i consolidats.

f) Ser responsable del procediment per a la seleccié de I'entitat auditora i recomanar, per-
que ho aprovi I'érgan competent de I'entitat, el seu nomenament, la contractacio, la com-
pensaciod i 'acomiadament, d'acord amb el que estd establert a I'article 19 d’aquesta Llei;

g) Revisar l'abast i la frequéncia de 'auditoria externa dels comptes anuals individuals i con-
solidats.

h) Informar el consell d'administracié de I'entitat auditada dels resultats de 'auditoria exter-
na i explicar com l'auditoria externa contribueix a la integritat de la informacioé financera i
la funcid de la comissio d'auditoria en aquest proceés.

i) Rebre i tenir en compte els informes d'auditoria.

2. La comissi6é d'auditoria ha d’'estar composta exclusivament per consellers no executius no-
menats pel consell d'administracio, la majoria dels quals, almenys, han de ser consellers in-
dependents, i un d’ells ha de ser designat tenint en compte els seus coneixements i I'experi-
encia en mateéria de comptabilitat o auditoria o en totes dos matéries.

3. La comissid d'auditoria té la facultat d'utilitzar qualsevol tipus de recurs que consideri apropi-
at, inclos l'assessorament extern, i ha de rebre el finangament oportd per a aquest proposit.

4. Les entitats operatives del sistema financer poden combinar comissions d'auditoria i de ris-
cos, prévia autoritzacié de I'AFA motivada en relacié amb la mida, 'escala, 'organitzacio in-
terna i la naturalesa, l'abast i la complexitat de les seves activitats, sempre que puguin de-
mostrar que la comissid mixta continua sent eficag. Els membres de la comissido mixta han
de tenir els coneixements, les habilitats i I'experiencia necessaris requerits per la comissio de
retribucions i la comissid de nomenaments.
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Article 6 octies. Comissio de riscos

1. Els membres de la comissid de riscos han de tenir els coneixements, la capacitat i 'experien-
cia oportuns per comprendre i supervisar I'estratégia de risc i la tolerancia de I'entitat al risc.

2. La comissi6 de riscos ha d’exercir, almenys, les funcions seguents:

a) Assessorar el consell d’administracié sobre la tolerdncia de I'entitat al risc, actual i futura, i
l'estrategia global de riscos, i assistir el consell d'‘administracié en la vigilancia de l'aplica-
ci6 d'aquesta estratégia per part de la direccid general. No obstant aixo, el consell d'ad-
ministraciod és el responsable dels riscos que assumeix una entitat operativa del sistema
financer.
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b) Revisar que la politica de preus dels actius i passius oferts als clients tingui plenament en
compte el model de negoci i I'estratégia de risc de l'entitat operativa del sistema finan-
cer. En cas contrari, la comissio de riscos ha de presentar un pla de contingéncia al con-
sell d'administracio.

c) Determinar la naturalesa, la quantitat, el format i la frequéncia de la informacié sobre ris-
cos que hagin de rebre la mateixa comissio i el consell d'administracio.

d) Collaborar per estabilir politiques i practiques de retribucié sdlides. A aquest efecte, la co-
missid de riscos, sense perjudici de les funcions de la comissid de retribucions, ha d'exa-
minar la politica dincentius prevista pel sistema retributiu i validar que son proporcionats
i tenen en compte el risc, el capital, la liquiditat i la probabilitat i 'oportunitat dels benefi-
cis.

3. La comissid de riscos ha de tenir un accés adequat a la informacid sobre la situacid de risc
de l'entitat operativa del sistema financer i, si és necessari i apropiat, a la funcid de gestid
dels riscos i a 'assessorament extern d'experts.

4. Les entitats operatives del sistema financer poden combinar comissions de riscos i d'audito-
ria, previa autoritzacio de I'AFA motivada en relaciéo amb la mida, I'escalg, 'organitzacio inter-
na i la naturalesa, 'abast i la complexitat de les seves activitats, sempre que puguin demos-
trar que la comissid mixta continua sent eficag. Els membres de la comissidé mixta han de te-
nir els coneixements, les habilitats i I'experieéncia necessaris requerits per la comissio de retri-
bucions i la comissid de nomenaments. Quan les entitats operatives del sistema financer
combinin les comissions d'auditoria i riscos, d'acord amb el paragraf anterior, han de seguir
els criteris de composicio definits per la comissié d'auditoria d'acord amb el que estd esta-
blert a l'apartat 2 de I'article 6 septies .
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Article 6 nonies. Comissié de nomenaments
1. La comissid de nomenaments ha d’exercir, almenys, les funcions segulents:

a) Identificar i recomanar candidats per proveir els llocs vacants del consell d'administracio,
amb vista que els aprovi el consell d'administracio o la junta general.

b) Avaluar I'equilibri de coneixements, capacitat, diversitat i experiéncia del consell d’admi-
nistracio i elaborar una descripcid de les funcions i aptituds necessaries per a un home-
nament concret, valorant la dedicacid de temps prevista per a I'exercici de les funcions
encomanades.

¢) Avaluar periodicament, almenys un cop l'any, I'estructura, la mida, la composicié i l'actua-
ci6 del consell d'administracioé i fer-li recomanacions pel que fa a possibles canvis.

d) Avaluar periddicament, almenys un cop l'any, els coneixements, les competéncies i I'expe-
riencia dels diversos membres del consell d'administracio i d'aquest consell en el seu
conjunt, i informar-ne el consell d'administracié en consequéncia.

e) Revisar periodicament la politica del consell d’administracié en matéria de seleccioé i no-
menament dels membres de la direccid general i formular recomanacions al consell
d’‘administracio.
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f) Fixar un objectiu de representacio per al sexe menys representat al consell d'administra-
ci6, que ha d'elaborar orientacions sobre com es pot assolir aquest objectiu. L'objectiu, les
orientacions i 'aplicacid de les mateixes orientacions es publiquen de conformitat amb la
lletra d), apartat 1, de l'article 89 de la Llei 35/2018, del 20 de desembre, de solvéncia, liqui-
ditat i supervisid prudencial d'entitats bancdries i empreses d'inversio.

2. En l'exercici de la seva comesaq, la comissié de nomenaments ha de tenir en compte, en la
mesura que sigui possible i de forma continuada, la necessitat de vetllar perqué la presa de
decisions del consell d'administracid no es vegi dominada per un individu o un grup reduit
d’individus, de manera que puguin resultar perjudicats els interessos de I'entitat operativa
del sistema financer en el seu conjunt.

3. La comissidé de nomenaments té la facultat d'utilitzar qualsevol tipus de recurs que consideri
apropiat, inclos l'assessorament extern, i ha de rebre el finangament oportd per a aquest
proposit.

4. Les entitats operatives del sistema financer poden combinar comissions de nomenaments i
retribucions, prévia autoritzacié de I'AFA motivada en relacié amb la mida, I'escala, 'organit-
zacid interna i la naturalesa, 'abast i la complexitat de les seves activitats, sempre que pu-
guin demostrar que la comissid mixta continua sent eficag. Els membres de la comissid mix-
ta han de tenir els coneixements, les habilitats i I'experiencia necessaris requerits per la co-
missid de retribucions i la comissid de nomenaments.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 6 decies. Comissié de retribucions

1. La comissid de retribucions ha de tenir una composicid que li permeti formar un judici compe-
tent i independent sobre les politiques i les prdactiques de retribucions i sobre els incentius
creats per gestionar el risc, el capital i la liquiditat.

2. La comissio de retribucions s’ha d’'encarregar de la preparacid de les decisions relatives a les
retribucions, incloses les que tinguin repercussions per al risc i la gestié de riscos de I'entitat
operativa del sistema financer de que es tracti i que ha d’adoptar el consell d'administracio.
En preparar les decisions, la comissié de retribucions ha de tenir en compte els interessos a
llarg termini dels accionistes, els inversors i altres parts interessades en I'entitat operativa del
sistema financer, aixi com l'interés pablic.

3. Les entitats operatives del sistema financer poden combinar comissions de retribucions i no-
menaments, prévia autoritzacioé de 'AFA motivada en relacié amb la mida, I'escala, 'organit-
zacio interna i la naturalesa, 'abast i la complexitat de les seves activitats, sempre que pu-
guin demostrar que la comissid mixta continua sent eficag. Els membres de la comissid mix-
ta han de tenir els coneixements, les habilitats i I'experiencia necessaris requerits per la co-
missio de retribucions i la comissid de nomenaments.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 6 undecies
undecies bis. Excepcions en l'aplicacid de requisits relacionats amb la politica de retribucions
en base consolidada
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1. Els requisits de retribucions establerts en els articles 6 decies i 6 undecies no s’han d'aplicar,
en base consolidada, a cap de les filials seglents:

a) Filials establertes al Principat d’Andorra que estiguin subjectes a requisits de retribucié es-
pecifics de conformitat amb altres disposicions d’dmbit nacional;

b) Filials establertes en un tercer pais que estiguin subjectes a requisits de retribucié especi-
fics de conformitat amb altres disposicions d'dmbit nacional si estiguessin establertes al
Principat d’Andorra.

2. No obstant el que disposa l'apartat 1, i amb la finalitat d'evitar I'elusié de les hormes establer-
tes en els articles 6 decies i 6 undecies, les entitats operatives del sistema financer han de
garantir que els requisits establerts en els articles esmentats s‘apliquin als membres del per-
sonal de filials que no estiguin subjectes a aquesta Llei, a titol individual quan els dits mem-
bres del personal hagin rebut el mandat d’efectuar activitats professionals que tenen una in-
cidéencia important directa en el perfil de risc o el negoci de les entitats del grup.

3. No obstant el que disposen els apartats 1i 2, 'AFA pot exigir que s‘apliquin els articles 6 decies
i 6 undecies en base consolidada a un conjunt més ampli de filials i al seu personal.

Redaccio vigent des del 28/12/2024 - nova redaccio - Liei 17/2024, del 28 de novembre, de modificacio de la Llei 35/2018, del 20 de

desembre, de solvéncia, liquidi (BOPA 2024-12-27)

NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
La part introductoria de la lletra I) s'ha substituit pel text citat (suprimeix «ja sigui diferit o no diferit»), tot i que la
clausula operativa només esmenta l'incis .

Article 6 duodecies. Entitats beneficiaries d’'una intervencié publica

duodecies. Entitats beneficidries d'una intervencid publica En el cas de les entitats beneficidries

d’'una intervencio publica, s’han d’aplicar els principis seguents:

a) La retribucio6 variable s'ha de limitar estrictament a un percentatge dels ingressos nets quan
sigui incompatible amb el manteniment d’'una base solida de capital i amb l'oportuna re-
ndncia al suport puablic.

b) Les autoritats competents pertinents han d'exigir a les entitats operatives del sistema finan-
cer que reestructurin les retribucions de manera que estiguin d'acord amb una adequada
gestio de riscos i un creixement a llarg termini, fins i tot, si escau, establint limits a la retribu-
ci6 dels membres del consell d’'administracio de I'entitat operativa del sistema financer.

c) Els membres del consell d’'administracié de I'entitat operativa del sistema financer no poden
rebre cap retribucid variable. Article 6 terdecies. Comunicacid de possibles infraccions Les
entitats operatives del sistema financer han de disposar de procediments adequats perque
els seus empleats puguin notificar possibles infraccions internament a través d'un canal in-
dependent, especific i autonom. Aquests procediments han de garantir la confidencialitat
tant de la persona que informa de les infraccions com de les persones fisiques presumpta-
ment responsables de la infraccio. Aixi mateix, les entitats operatives del sistema financer
han de garantir la proteccié dels empleats que informin de les possibles infraccions come-
ses a l'entitat davant de possibles represdlies, discriminacions i qualsevol altre tipus de trac-
te improcedent. Article 6 quaterdecies. Requisits generals addicionals en relacié amb l'asse-
gurament o la collocacio
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1. Les entitats operatives del sistema financer que ofereixin assessorament sobre estrategia de
finangament empresarial i que prestin serveis d'assegurament o collocacié dinstruments fi-
nancers, abans d'acceptar un mandat per gestionar I'oferta, han de disposar de mecanis-
mes per informar el client emissor del seguent:

a) Les alternatives de finangament disponibles amb I'entitat i una indicacié de limport de les
despeses de transaccié associades amb cadascuna de les alternatives.

b) El calendari i el procés pel que fa a l'assessorament de finangament empresarial sobre fi-
xacio de preus de l'oferta.

c) El calendari i el procés pel que fa a l'assessorament de finangament empresarial sobre
collocaciod de l'oferta.

d) Detalls dels inversors destinataris, a qui 'empresa té intencié d'oferir els instruments finan-
cers.

e) Els carrecs i departaments de les persones pertinents que participen en la provisié d'as-
sessorament de finangament empresarial sobre el preu i 'adjudicacid dels instruments fi-
nancers.

f) Les mesures adoptades per l'entitat per prevenir o gestionar els conflictes d'interés que
puguin sorgir quan l'entitat colloqui els instruments financers pertinents entre els seus cli-
ents inversors o dins de la seva propia cartera.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de disposar d'un procés centralitzat per iden-
tificar totes les operacions d'assegurament i collocacid de I'empresa i registrar aquesta in-
formacio, inclosa la data en la qual 'empresa hagi estat informada de possibles operacions
d'assegurament i collocacioé. Les entitats han d'identificar tots els possibles conflictes d'inte-
rés derivats d'altres activitats de I'entitat operativa del sistema financer, o el grup, i han
d'aplicar procediments de gestid adequats. En els casos en qué una entitat operativa del
sistema financer no pugui gestionar una situacio de conflicte d'interes mitjongant 'aplicacio
de procediments adequats, s’ha d'abstenir de participar en I'operacio.

3. Les entitats operatives del sistema financer que ofereixin serveis de recerca i execucio, i que
efectuin activitats d’assegurament i collocacio, han d'establir controls adequats per gestio-
nar els conflictes d'interés que poguessin sorgir entre aquestes activitats i entre els clients
destinataris d'aquestes prestacions. Article 6 quindecies. Requisits addicionals en relacio
amb la collocacié

1. Les entitats operatives del sistema financer que colloquin instruments financers han d'esta-
blir, aplicar i mantenir mecanismes eficagos per prevenir que les recomanacions relatives a
la seva collocacioé resultin inadequadament influenciades per qualssevol relacions existents
o futures.

2. Les entitats operatives del sistema financer han d'establir, aplicar i mantenir mecanismes in-
terns eficagos per prevenir o gestionar els conflictes d'interés que sorgeixin quan les perso-
nes responsables de prestar serveis als clients inversors de 'empresa estiguin directament
implicats en les decisions sobre les recomanacions en mateéria d'assignacio formulades all
client emissor.

3. Les entitats operatives del sistema financer no han d'acceptar pagaments o beneficis de ter-
cers, llevat que aquests pagaments o beneficis compleixin els requisits en materia d’'incen-
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tius establerts en aquesta Llei. En particular, les practiques seglents es consideren no con-
formes amb els requisits esmentats i, per tant, inadmissibles:

a) L'assignacié efectuada per incentivar el pagament de despeses desproporcionadament
elevades per serveis no relacionats prestats per I'entitat operativa del sistema financer
( laddering ), com ara honoraris o comissions desproporcionadament elevats abonats
per un client inversor, o volums d'activitat desproporcionadament elevats en nivells nor-
mals de comissid proporcionats pel client inversor com a compensacio per rebre una as-
signacié de I'emissio.

b) Una assignacié a un directiu o responsable d'un client emissor existent o potencial, a can-
vi de l'adjudicacié passada o futura d'activitats de finangament empresarial ( spinning ).

¢) Una assignacié expressa o tacitament condicionada a la recepcié d'ordres futures o la
compra de qualsevol altre servei a I'entitat operativa del sistema financer per un client in-
versor, o qualsevol entitat de la qual I'inversor sigui un directiu.

4. Les entitats operatives del sistema financer han d'adoptar, aplicar i mantenir una politica
d'assignacio que estableixi el procediment per elaborar recomanacions d'assignacio. La po-
litica d'assignacid s'ha de posar en coneixement del client emissor abans d’accedir a pres-
tar serveis de collocacid. Aquesta politica ha de recollir la informacié pertinent disponible en
aquesta fase sobre el metode d'assignacio proposat per a I'emissio.

5. Les entitats operatives del sistema financer han d'implicar el client emissor en els debats so-
bre el procés de collocacio per tal que puguin comprendre i tenir en compte els interessos
del client i els seus objectius. L'entitat operativa del sistema financer ha d'obtenir I'aprovacio
del client emissor respecte de la seva assignacid proposada per tipus de client per a l'ope-
racio, d'acord amb la politica d'assignacio. Article 6 sexdecies. Requisits addicionals respec-
te de I'assessorament, la distribucio i 'autocollocacid

1. Les entitats operatives del sistema financer han de disposar de sistemes, controls i procedi-
ments per detectar i gestionar els conflictes d'interés que sorgeixin en prestar serveis d'inver-
sid a un client inversor per participar en una nova emissio, quan l'entitat operativa del siste-
ma financer rebi comissions o altres beneficis monetaris 0 no monetaris en relacid amb l'or-
ganitzacié de I'emissid. Les comissions o beneficis monetaris 0 no monetaris han de complir
els requisits d'aquesta Llei, han d'estar documentats en la politica en materia de conflictes
d'interessos de I'entitat operativa del sistema financer i s'han de reflectir en les disposicions
de I'empresa en materia d'incentius.

2. Les entitats operatives del sistema financer que colloquin instruments financers emesos per
elles mateixes, o per entitats del mateix grup, entre els seus propis clients, inclosos els clients
dipositants ja existents en el cas d’entitats de credit, o vehicles d'inversid gestionats per enti-
tats del seu grup, han d'establir, aplicar i mantenir mecanismes clars i eficagos per a la de-
teccid, la prevencio o la gestid dels possibles conflictes d'interessos que sorgeixin en relacid
amb aquest tipus d'activitat. Entre aquests mecanismes s’hi inclou la possibilitat d'abstenir-
se de participar en l'activitat quan existeixin conflictes d'interés que no puguin gestionar-se
adequadament, per tal d'evitar qualsevol efecte advers en els clients.

3. Quan sigui necessaria la revelacio dels conflictes d'interes, les entitats operatives del sistema
financer han d'oferir, en particular, una explicacié de la naturalesa i I'origen dels conflictes
d'interés inherents a aquest tipus d'activitat, aixi com informacid detallada sobre els riscos

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 33 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).



Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

especifics associats a aquestes practiques, per tal de permetre als clients prendre una deci-
sio d'inversio informada.

4. Quan les entitats operatives del sistema financer ofereixin instruments financers que hagin
estat emesos per elles mateixes o altres entitats del grup i s'incloguin en el cdlcul dels requi-
sits prudencials, han de facilitar als clients esmentats informacié addicional que expliqui les
diferéencies entre els instruments financers i els diposits bancaris en termes de rendiment,
risc, liquiditat i qualsevol proteccid facilitada. Article 6 septdecies. Requisits addicionals en re-
lacido amb la concessid de préstecs o la provisid de credit en el context de I'assegurament i
la collocacio

1. En el cas que qualsevol préstec o credit anterior concedit al client emissor per una entitat
operativa del sistema financer, o una entitat del mateix grup, pugui ser reemborsat amb el
producte d'una emissio, I'entitat operativa del sistema financer ha de disposar de mecanis-
mes per detectar i prevenir o gestionar els conflictes d'interés que poguessin sorgir com a
consequéncia d'aixo.

2. En el cas que les disposicions adoptades per gestionar els conflictes d'interés no bastin per
garantir que s'eviti el risc de causar un perjudici al client emissor, les entitats operatives del
sistema financer han de revelar al client emissor els conflictes d'interés concrets que hagin
sorgit en relacié amb les seves activitats, o les activitats d’entitats del grup, en qualitat de
proveidors de credit, i les seves activitats relacionades amb l'oferta de valors.

3. La politica en mateéria de conflictes d'interés de les entitats operatives del sistema financer
requereix la posada en comu de la informaciod relativa a la situacid financera de I'emissor
amb entitats del grup que actuin com a proveidors de crédit, sempre que qixd No transgre-
deixi les barreres d'informacid creades per 'empresa per protegir els interessos d'un client.
Article 6 octodecies. Registres en relacid amb l'assegurament o la collocacié Les entitats
operatives del sistema financer han de mantenir registres en els quals constin el contingut i
les dates de les instruccions rebudes de clients. S'ha de mantenir un registre de les decisions
d'assignacio preses en cada operaciod, per establir una pista d'auditoria completa entre els
moviments registrats en els comptes dels clients i les instruccions rebudes per I'entitat ope-
rativa del sistema financer. En particular, 'assignacio final a cada client inversor ha d'estar
clarament justificada i registrada. La pista d’auditoria completa de les etapes significatives
del procés d'assegurament i collocacid d'emissions es posa a disposicido de I'AFA prévia
sollicitud. Article 6 novodecies. Negociacio algorismica

1. U'entitat operativa del sistema financer que es dediqui a la negociacié algorismica ha dim-
plantar sistemes i controls de risc adequats a les seves activitats i efectius per garantir que
els seus sistemes de negociaciod siguin resistents, tinguin prou capacitat, s'ajustin als llindars
i limits apropiats i limitin o impedeixin I'enviament d’'ordres erronies o la possibilitat que els
sistemes funcionin de manera que puguin crear o propiciar anomalies en les condicions de
negociacio. Aquesta empresa ha d'implantar sistemes i controls de risc efectius per garantir
que els sistemes de negociacio no puguin usar-se amb cap fi contrari a les normes del cen-
tre de negociacié al qual estd vinculada. Ha d'implantar uns mecanismes efectius que go-
ranteixin la continuitat de les activitats en cas de disfuncio dels seus sistemes de negociacio
i s’ha d’assegurar que els seus sistemes siguin integrament provats i convenientment super-
visats per garantir que compleixen els requisits establerts en aquest apartat.
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2. l'entitat operativa del sistema financer que es dediqui a la negociacio algorismica en un ter-
cer pais ho notifica a I'AFA i a I'autoritat competent del tercer pais del centre de negociacio
en queé es dediqui a la negociacio algorismica en qualitat de membre o de participant en el
centre de negociacio.

L'entitat operativa del sistema financer ha de facilitar regularment, o quan I'AFA ho determini,
una descripcio de la naturalesa de les seves estratégies de negociacié algorismica, aixi com
detalls dels pardmetres de negociacid o dels [imits a qué estd subjecte el sistema, dels prin-
cipals controls de conformitat i de risc que ha implantat per garantir que es compleixen les
condicions incloses en I'apartat 1i de les proves a les quals se sotmeten els seus sistemes.

L'AFA pot demanar en tot moment a I'entitat operativa del sistema financer informacié addi-
cional sobre la seva negociacid algorismica i dels sistemes utilitzats en aquesta negociacio.

L'autoritat competent de I'Estat d'origen de I'entitat operativa del sistema financer, quan ho
solliciti 'AFA com a autoritat competent d’'un centre de negociacio en el qual I'entitat es de-
diqui, en qualitat de membre o participant del centre de negociacio, a la negociacid algoris-
mica, li ha de comunicar sense demora indeguda la informacid esmentada en el paragraf
segon que rebi de I'entitat.

L'entitat operativa del sistema financer ha de prendre les disposicions necessdries per con-
servar registres relatius als aspectes a qué fa referencia aquest apartat i s’ha d'‘assegurar
que aquests registres siguin suficients perqué I'AFA pugui supervisar el compliment dels re-
quisits d'aquesta Llei.

Tota entitat operativa del sistema financer que empri técniques de negociacié algorismica
d'alta frequéencia ha de guardar, d'una manera que s’hagi aprovat, registres precisos i se-
guenciats en el temps de totes les seves ordres (inclosos els cancellades, ordres executades
i cotitzacions en centres de negociacio, i posar-los a disposicid de I'autoritat competent si
ho demana.

3. Les entitats operatives del sistema financer que es dediquin a la negociacio algorismica per
aplicar una estrategia de creacioé de mercat, tenint en compte la liquiditat, I'escala i la natu-
ralesa del mercat especific i les caracteristiques de I'instrument negociat, han de:

a) Dur a terme aquestes activitats de creacidé de mercat de manera continuada durant una
proporcid determinada de I'norari de negociacid del centre de negociacid, excepte en
circumstdncies excepcionals, de manera que s'aporti liquiditat de forma regular i previsi-
ble al centre de negociacio.

b) Subscriure un acord vinculant per escrit amb el centre de negociacié en qué es concretin
com a minim les obligacions de I'entitat operativa del sistema financer en consondncia
amb el que disposa la lletra a).

c) Comptar amb sistemes i controls efectius que garanteixin el compliment en tot moment
de les seves obligacions en virtut de l'acord a queé es refereix la lletra b).

4. A efectes del que disposa aquest article, es considera que l'entitat operativa del sistema fi-
nancer que utilitza la negociacié algorismica estd aplicant una estrategia de creacié de
mercat si, quan negocia per compte propi, la seva estrategia, com a membre o com a parti-
cipant en un o diversos centres de negociacio, inclou I'anunci simultani de cotitzacions fer-
mes de compra i venda de magnitud comparable i a preus competitius en relacido amb un o
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diversos instruments financers en un sol centre de negociacid o en diferents centres de ne-
gociacio, i proporciona aixi liquiditat al mercat amb regularitat i frequéncia.

5. Tota entitat operativa del sistema financer que faciliti accés electronic directe a un centre de
negociacid ha dimplantar uns sistemes i controls efectius que garanteixin que es dugui a
terme una avaluacio i revisid apropiades de la idoneitat dels clients que utilitzen el servei,
que aquests clients no puguin excedir uns llindars preestablerts de negociacid i de credit,
que se supervisi adequadament la negociacié de les persones que fan servir el servei i que
existeixin controls del risc apropiats que impedeixin les negociacions que poguessin generar
riscos per a la mateixa empresa de negociacid, crear o propiciar anomalies en les condici-
ons de negociacid o contravenir les normes del centre de negociacio.

Queda prohibit 'accés electronic directe sense aquests controls.

L'entitat operativa del sistema financer que presti accés electronic directe és responsable
de garantir que els clients que utilitzin aquest servei compleixin els requisits d’aquesta Llei i
les normes del centre de negociacio.

Ha de supervisar les operacions per detectar infraccions d'aquestes normes o anomalies en
les condicions de negociacié o d'actuacid que puguin suposar abus de mercat i que calgui
notificar a I'AFA.

L'entitat operativa del sistema financer ha de vetllar perqué se subscrigui un acord vinculant
per escrit entre I'entitat i el client sobre els drets i les obligacions fonamentals que es deriven
de la prestacid del servei i perque, en el context de I'acord, I'entitat operativa del sistema fi-
nancer conservi la responsabilitat d'acord amb aquesta Llei.

L'entitat operativa del sistema financer que proporcioni accés electronic directe a un centre
de negociacid ho notifica a I'AFA i al centre de negociacid en el qual proporcioni aguest ac-
cés.

L'AFA pot exigir a I'entitat que proporcioni, regularment o quan l'autoritat esmentada ho de-
termini, una descripcio dels sistemes i controls a qué es refereix el paragraf primer, aixi com
proves de la seva aplicacio.

L'entitat operativa del sistema financer ha de prendre les disposicions necessdries per con-
servar registres relatius als aspectes a qué fa referencia aquest apartat i s’ha d'‘assegurar
que aquests registres siguin suficients perquée I'AFA pugui supervisar el compliment dels re-
quisits d'aquesta Llei.

6. Una entitat operativa del sistema financer que actui com a membre compensador general
per a altres persones ha dimplantar sistemes i controls efectius per garantir que els serveis
de compensacio s‘apliquin només a persones idonies i que s'ajustin a uns criteris clars, i que
s'imposin uns requisits apropiats a aquestes persones a fi de reduir els riscos per a I'entitat
operativa del sistema financer i el mercat. L'entitat operativa del sistema financer ha de vet-
llar perque se subscrigui un acord vinculant per escrit entre 'empresa i la persona sobre els
drets i les obligacions fonamentals que es deriven de la prestacio del servei.

7. Es considera que la intervencié humana en un sistema és nulla o limitada quan, en relacidé
amb qualsevol procés de generacio d'ordres o preus o qualsevol procés per optimitzar I'exe-
cucioé d'ordres, un sistema automatitzat pren les decisions en qualsevol de les fases d'inicia-
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ci6, generacio, encaminament o execucid de les ordres o cotitzacions d’acord amb pardme-
tres predeterminats.

8. S'entén per elevada taxa de missatges intradia la presentacio, de mitjana, de qualsevol de
les dos quantitats seguients:

a) Almenys dos missatges per segon respecte a qualsevol instrument financer negociat en
un centre de negociacio.

b) Aimenys quatre missatges per segon respecte a tots els instruments financers negociats
en un centre de negociacio.

9. A efectes de l'apartat 8, s'inclouen en el cdlcul els missatges relatius a instruments financers
per als quals existeixi un mercat liquid. Els missatges introduits amb fins de negociacid que
compleixin els criteris establerts en aquesta Llei s'inclouen en el cdlcul.

10. A efectes de 'apartat 8, s'inclouen en el cdlcul els missatges presentats amb finalitats de ne-
gociacid per compte propi. Els missatges presentats a través de técniques de negociacio di-
ferents de les que es basin en la negociacid per compte propi s'inclouen en el calcul quan la
técnica d'execucid de I'empresa s'estructuri de manera que s'eviti que l'execucio s'efectui
per compte propi.

1. A efectes de I'apartat 8, s'exclouen dels calculs de I'elevada taxa de missatges intradia en re-
lacid amb els proveidors d'accés electronic directe els missatges que procedeixin de clients
d'aquests proveidors amb accés electronic directe.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
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Article 7. Organitzacio técnicai administrativa

1. Les estructures tecniques i l'organitzacié administrativa i, d'una manera especial, les politiques
i els procediments interns de control, de compliment normatiu, de gestid de riscos, de segu-
retat dels sistemes d'informacio, de confidencialitat i integritat de les dades i de continuitat
de negoci de les entitats operatives del sistema financer han de mantenir uns estandards
de qualitat homologables internacionalment en el sector i propiciar el desenvolupament de
les activitats en condicions que facilitin la seva qualitat i la seva seguretat.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de disposar d'uns sistemes d’informacio, de
gestio, administratius, comptables i de control funcionalment autdnoms en relacido amb les
eventuals entitats vinculades, sense perjudici que aquestes Ultimes participin a implantar-
los. En cas que l'entitat ho consideri apropiat, pot sollicitar una autoritzacid excepcional a
I'AFA respecte a aquest requeriment d’'organitzacio técnica i administrativa.

3. Les entitats operatives del sistema financer han de disposar dels mitjans tecnics i humans
necessaris per al desenvolupament de les seves activitats que siguin adequats a la natura-
lesqa, 'escala i la complexitat de la seva activitat, als riscos als quals estan exposades i a la
naturalesa i la tipologia dels productes i serveis prestats. En especial, les entitats operatives
del sistema financer han de disposar dels mitjans técnics i humans necessaris per garantir
la confidencialitat i la integritat de les dades de qué disposen, aixi com la continuitat i la re-
gularitat de la prestacioé dels serveis que garanteixi, en cas d'interrupcié dels seus sistemes i
procediments, la preservacié de les dades, la continuitat de les funcions essencials i el man-
teniment de serveis i, quan sigui possible, 'oportuna recuperacio de les dites dades, de les
funcions i el restabliment complet dels serveis prestats.
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4. Les entitats operatives del sistema financer han de fer un seguiment i una avaluacio perio-
dics de l'adequacio i l'eficdcia de la seva organitzacid técnica i administrativa i adoptar les
mesures apropiades per resoldre les possibles deficiencies. Les entitats operatives del siste-
ma financer han de garantir que el compliment de les mdltiples funcions per part de les per-
sones competents no impedeixi a aquestes persones complir les tasques encomanades de
forma adequada, honesta i professional.

5. Les entitats operatives del sistema financer han de registrar i conservar, amb els terminis que
determini la legislacié vigent en cada moment, tota la documentacio, dades i informacio
l'obtencid de la qual requereix aquesta Llei, aixi com el reglament aplicable, els justificants i
els registres de les transaccions i operacions, la informacié comptable i de riscos, la informa-
ci6 dels comptes i la correspondencia comercial, com també documentar tots els sistemes i
processos que sén objecte d'aquesta Llei i d'altra legislacié aplicable, per tal que I'AFA pugui
comprovar-ne el compliment en tot moment.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
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Article 8. Externalitzacié de funcions

1. Quan les entitats operatives del sistema financer tinguin intencié d'externalitzar funcions ope-

ratives rellevants, n'han d'informar degudament I'AFA i obtenir-ne la corresponent autoritza-
Ccid prévia.
En aquest sentit, les entitats operatives del sistema financer han de fer una andlisi i una valo-
racio sobre el potencial acord d'externalitzacid per determinar si afecta funcions rellevants i
critiques, per concloure sobre la idoneitat del proveidor de serveis i els potencials conflictes
d'interés, i per avaluar els riscos operatius, legals, reputacionals i de compliment normatiu
que I'externalitzacio per a la qual se sollicita autoritzacid prévia podria comportar.

Aquesta valoracio ha de tenir en compte, entre d'altres aspectes, els efectes de I'externalit-
zacio dins de I'estructura organitzativa i de gestio interna de la mateixa entitat i les mesures
necessaries per garantir en tot moment la continuitat de la seva activitat, mitjaongant I'esta-
bliment de politiques, procediments i mecanismes de control intern adequats, especialment
en cas que l'externalitzacid plantejada prevegi una eventual subcontractacié a terceres
parts.

A més, aquesta andlisi ha de contenir una valoracid de les cldusules contractuals en que es
formalitzaria I'externalitzacid amb el proveidor del servei, per garantir que aquestes clausu-
les compleixen tots els requeriments legals vigents, i en particular els continguts en aquest
article.

L'externalitzacid de funcions operatives rellevants, inclosos els sistemes informatics, no pot
dur-se a terme de manera que afecti significativament la qualitat del control intern de I'enti-
tatila capacitat de I'AFA de controlar i fer un seguiment a posteriori del compliment per part
de I'entitat operativa del sistema financer de totes les obligacions establertes per la legisla-
ci6 vigent.

A l'efecte del subparagraf anterior, una funcié operativa é€s considerada rellevant si una ano-
malia o deficiencia en el seu funcionament pot afectar sensiblement el compliment continu-
at de I'entitat dels requisits de la seva autoritzacié com a entitat operativa del sistema finan-
cer o altres obligacions en virtut de la legislacio vigent.
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Quan les entitats externalitzin funcions operatives rellevants, han de complir els requisits se-
guents:

a) L'externalitzacié no pot implicar la delegacié o exoneracié per part de l'alta direccié de la
seva responsabilitat.

b) La relacio i les obligacions de I'entitat respecte als seus clients/usuaris no es poden alte-
rar; en cap cas l'externalitzacié de funcions no pot comportar I'exoneracid de la responsa-
bilitat de les entitats operatives del sistema financer davant dels seus clients.

c) Les condicions que I'entitat ha de complir per ser autoritzada i seguir sent-ho no poden
quedar perjudicades i han d'adoptar mesures adequades per evitar que augmenti inde-
gudament el risc operatiu.

d) Cap de les altres condicions a qué es va condicionar 'autoritzacié de I'entitat no pot ser
eliminada o modificada. 1 bis. Sense perjudici de la situacid de qualsevol altra funcio, a
efectes de I'apartat 1 no es consideren rellevants i importants les funcions seguents:

a) La prestacié a l'entitat operativa del sistema financer de serveis d'assessorament dife-
rents del servei d'assessorament en materia d'inversio i altres serveis que no formin part
dels serveis d'inversid que presta I'entitat operativa del sistema financer, inclosos la pres-
tacio d'assessorament juridic, la formacio del personal, els serveis de facturacio, i la segu-
retat dels locals i del personal de I'entitat operativa del sistema financer.

b) La compra de serveis normalitzats, inclosos els serveis d'informacié sobre el mercat i infor-
macioé sobre preus en temps real.

2. Quan les entitats operatives del sistema financer confiin a tercers la prestacid de funcions
operatives, han de prendre les mesures necessaries per garantir que es compleixin els requi-
sits de la legislacio vigent i que els nivells de proteccié aplicats siguin com a minim equiva-
lents als que aplica la mateixa entitat operativa del sistema financer.

3. En qualsevol cas, les entitats operatives del sistema financer segueixen sent plenament res-
ponsables de tota actuacié de qualsevol proveidor de serveis a la qual hagin externalitzat
les seves funcions o activitats.

4. Les entitats operatives del sistema financer han de comunicar sense dilacions indegudes a
I'AFA tota modificacid en relacid amb I'externalitzacio de funcions.

5. L'AFA pot emetre comunicats técnics o guies complementadries en relacié amb els requeri-
ments vinculats als acords d'externalitzacid que puguin dur a terme les entitats operatives
del sistema financer andorra.

6. El Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, ha d'elaborar el reglament
aplicable per definir les condicions per externalitzar funcions operatives rellevants impor-
tants o serveis o activitats d'inversio, i les condicions aplicables als prestadors de serveis si-
tuats en tercers pdaisos.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
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Article 8 bis. Prestacid de serveis mitjancant una altra entitat operativa del sistema
financer

Les entitats operatives del sistema financer que rebin instruccions per dur a terme serveis d'in-
versio o serveis auxiliars en nom d'un client, per mediacid d'una altra entitat operativa del siste-
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ma financer, poden basar-se en la informacié sobre el client transmesa per aquesta Gltima.
L'entitat operativa del sistema financer que remeti les instruccions és responsable que la infor-
macié transmesa sigui completa i exacta. L'entitat operativa del sistema financer que rebi les
instruccions per efectuar serveis en nom d'un client pot basar-se en les recomanacions pro-
porcionades al client per l'altra entitat operativa del sistema financer respecte al servei en
questib. L'entitat operativa del sistema financer que remeti les instruccions és responsable de la
idoneitat de les recomanacions al servei proporcionat. L'entitat operativa del sistema financer
que rebi instruccions o ordres de clients mitjangant una altra entitat operativa del sistema fi-
nancer continua sent responsable de la realitzacid del servei o de l'operacioé sobre la base de la
informacid o les recomanacions.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Seccid segona. Condicions de funcionament

Article 9. Funcié de compliment normatiu

1. Les entitats operatives del sistema financer han de tenir un organ de compliment normatiu
que, actuant amb independeéncia funcional, dugui a terme la supervisio, el seguiment i la ve-
rificacio del compliment permanent i eficag de les obligacions legals i reguladores, de les
normes étiques i de conducta i de les politiques internes de l'entitat, per part de l'entitat,
I'alta direccid, el seu personal i els agents financers que designa, per tal de protegir els cli-
ents i reduir el risc de compliment i altres riscos associats a les seves activitats. 1 bis . Les enti-
tats operatives del sistema financer han d'adoptar, aplicar i mantenir politiques i procedi-
ments per detectar qualsevol risc d'incompliment de les seves obligacions establertes en
aquesta Llei, aixi com els riscos associats. També han d'adoptar mesures i procediments
adequats per minimitzar els riscos esmentats, i permetre a I'AFA I'exercici de les seves facul-
tats de manera efectiva, d'acord amb la normativa vigent. Les entitats operatives del siste-
ma financer, en relacié amb els requisits del paragraf anterior, han de tenir en compte la na-
turalesa, I'escala i la complexitat de la seva activitat empresarial i la naturalesa i la gamma
de serveis i activitats d'inversié prestats. 1 ter . L'organ de compliment normatiu ha d’assumir
les responsabilitats seglents:

a) Supervisar de manera permanent i avaluar de forma regular l'adequacio i I'eficacia de les
mesures i els procediments establerts en l'apartat 1 bis , aixi com les mesures adoptades
per combatre les possibles deficieéncies de l'entitat en el compliment de les seves obliga-
cions.

b) Assessorar i assistir les persones responsables de la realitzacio dels serveis i les activitats
d'inversio.

c) Informar I'organ d’administracid, almenys anualment, sobre la instrumentacioé i I'eficacia
de I'entorn de control general dels serveis i activitats d'inversio, els riscos que s’han identi-
ficat i els informes relatius a la tramitacid de reclamacions, aixi com les solucions aplica-
des o que s'hagin d'aplicar.

d) Supervisar el funcionament del procés de tramitacié de les reclamacions i considerar les

reclamacions com una font d'informacio rellevant en el context de les seves responsabili-
tats generals de supervisié. Amb vista a complir el que disposen les lletres
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b) d'aquest apartat, la funcié de compliment normatiu ha de dur a terme una avaluacié so-
bre la qual ha d'establir un programa de seguiment basat en el risc, que prengui en con-
sideracio tots els dmbits dels serveis i activitats d'inversié i qualsevol servei auxiliar perti-
nent de I'entitat operativa del sistema financer, inclosa la informacié pertinent obtinguda
en relacié amb la supervisid de la tramitaciod de les reclamacions. El programa de segui-

ment ha d'establir les prioritats determinades per I'avaluacid del risc de compliment as-
segurant un control exhaustiu del risc de compliment.

2. Per garantir que I'drgan de compliment normatiu operi de forma adequada i amb indepen-
dencia funcional, les entitats s’han d’assegurar que compleixen les condicions seguents:

a) L'organ de compliment normatiu ha d'estar dotat de l'autoritat, els recursos técnics ne-
cessaris i els recursos humans amb l'experiéncia i els coneixements adequats per vetllar
pel correcte desenvolupament de les seves funcions i tenir accés a tota la informacio
pertinent; aquesta condicié ha de ser aplicable no solament a la persona responsable de
la funcié de compliment, sind també respecte de tot el personal que en formi part.

b) S'ha de nomenar un responsable de compliment normatiu, que s'ha d'encarregar del
desenvolupament de la funcid, aixi com d'elaborar informes periodics sobre compliment
per, entre altres coses, facilitar 'avaluacio i la supervisid de 'adequat compliment de les
politiques per part de I'alta direccid.

c) Les persones encarregades d'aquesta funcié no poden participar en la realitzacié dels
serveis o les activitats que controlen.

d) El métode de determinacio de la retribucio de les persones encarregades d’‘aquest organ
no ha de comprometre la seva objectivitat real o potencial.

3. En el cas d'entitats pertanyents a un grup, el compliment de I'obligacid continguda en aquest
article es podria assolir en 'admbit del grup prévia autoritzacié de I'AFA.

4. Les entitats operatives del sistema financer no estan obligades a complir la condicid prevista
alalletra

c) de l'apartat 2, sempre que en funcié del volum, I'escala i la complexitat de les seves activi-
tats puguin demostrar que el compliment d'aquest requisit no resulta proporcionat, i que
el procediment per verificar el compliment normatiu continua sent eficag. En aquest cas,
I'entitat operativa del sistema financer ha d'avaluar si I'eficacia de la funcidé de compli-
ment es veu compromesa. L'avaluacio es reexamina peridodicament.

5. En cas que les entitats operatives del sistema financer optin per una externalitzacié parcial o
total de la seva funcié de compliment, han d'adoptar un model qualificat de supervisio i se-
guiment de les tasques i activitats d’aquesta funcid. En tot cas, encara que la funcid s'exter-
nalitzi, cal el nomenament d'un responsable de forma interna a l'entitat.

6. La funcid de compliment normatiu ha de supervisar el desenvolupament dels mecanismes
de governanca dels productes i ha de fer-ne una revisié periddica, per tal de detectar qual-
sevol risc dincompliment per part de I'entitat de les obligacions establertes en aquesta Llei i
en el reglament que la desenvolupa.
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Article 10. Funcié de gestié del risc

1. Les entitats operatives del sistema financer han de tenir una funcié de gestié de riscos que
desenvolupi les tasques seglents:

a) Assessorar 'alta direccié en relacié amb I'establiment de politiques de gestio del risc i en
la determinacié del nivell de tolerancia de I'entitat al risc. a bis ) Informar directament el
consell d'administracié, amb independéncia de la direccid general, i exposar els seus mo-
tius de preocupacio i advertir aquest organ, quan sigui procedent, en cas d’evolucions es-
pecifiques del risc que afectin o puguin afectar I'entitat operativa del sistema financer,
sense perjudici de les responsabilitats del consell d'administracio, de conformitat amb
aquesta Llei.

b) Estabilir, aplicar i mantenir procediments de gestioé del risc adequats que permetin identifi-
car, avaluar, gestionar, controlar i elaborar informes de gestid dels riscos derivats de les
activitats de I'entitat; en fer-ho, les entitats operatives del sistema financer han de tenir en
compte els riscos de sostenibilitat.

c) Adoptar mesures, processos i mecanismes eficacos per gestionar els riscos associats a
les activitats, els processos i els sistemes de l'entitat en funcid del nivell de tolerdncia all
risc aprovat pel consell d'administracio.

d) Supervisar:

i) Que les politiques i els procediments de gestioé dels riscos de I'entitat sén adequats i efica-
cos. ii) El nivell de compliment, per I'entitat i per les persones competents, de les politiques,
els processos, els procediments i els mecanismes definits i establerts per vetllar per una
adequada gestid del risc a que es refereixen les lletres

b) i

c) anteriors. iii) Que les mesures adoptades per fer front a qualsevol deficiéncia en el disseny
o en l'aplicacid de les politiques, els procediments, les mesures, els processos i els meca-
nismes son adequades i eficaces, i indiquen els casos en qué el personal de I'entitat no
compleixi aquestes mesures, aquests processos i aguests mecanismes, o no apliqui les
politiques i els procediments.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de tenir, quan resulti proporcionat d'acord
amb la naturalesa, I'escala i la complexitat de la seva activitat, dels riscos als quals estd ex-
posada i de la naturalesa i la tipologia dels productes i serveis prestats, un drgan que, actu-
ant de forma adequada i independent, compleixi les condicions seguents:

a) Estar dotat dels recursos técnics necessaris i de recursos humans amb I'experiéncia i els
coneixements adequats per vetllar pel correcte desenvolupament de les seves funcions.

b) Nomenar un responsable de I'drgan de gestié de risc, el qual ha d’‘actuar de manera inde-
pendent i no pot ser revocat del seu carrec sense 'aprovacid prévia del consell d'admi-
nistracio.

c) La funcié de gestid de riscos ha de reportar directament a 'drgan d’‘administracio i ha
d'elaborar informes periddics sobre gestid de riscos per, entre altres coses, facilitar I'ava-
luacio i la supervisid de 'adequat compliment de les politiques, els procediments i els me-
canismes de gestio del risc de I'entitat i assessorar I'drgan d'administracio.

d) Les persones encarregades d'aquesta funcié no poden participar en la realitzacié dels
serveis o les activitats que controlen.
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3. En el cas d’entitats pertanyents a un grup, el compliment de I'obligacid continguda en aquest
article es pot assolir en 'dmbit del grup prévia autoritzacio de I'AFA.

4. En qualsevol cas, amb independéncia de I'existencia, o no, d'un érgan de gestid de riscos, to-
tes les entitats operatives del sistema financer han de poder demostrar que donen compli-
ment a les politiques i els procediments adoptats i que la funcié de gestid del risc exercida
és eficag.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article11. Funcié d’auditoria interna

1. Les entitats operatives del sistema financer han de tenir, quan resulti proporcionat d'acord
amb la naturalesa, I'escala i la complexitat de la seva activitat, dels riscos als quals estan ex-
posades i de la naturalesa i la tipologia dels productes i els serveis prestats, un érgan que,
actuant amb independéncia, desplegui la funcid d'auditoria interna amb I'objecte d’exami-
nar, avaluar i supervisar 'adequacioé i I'eficacia del sistema de control intern, formular con-
clusions i recomanacions i verificar-ne la implantacid per contribuir a la millora del sistema
de control intern i del govern corporatiu. A aquest efecte, han d'elaborar, mantenir i executar
un pla d'auditoria basat en riscos.

2. En el cas que I'obligaciod inclosa a l'apartat 1 sigui aplicable, s’ha de nomenar una persona de
I'entitat com a responsable de I'organ d’'auditoria interna, amb suficient experiéncia, coneixe-
ments i autoritat per promoure la independéncia i el correcte funcionament de la funcio
d'auditoria interna, aixi com I'adequada consideracid de les comunicacions dels treballs re-
alitzats i de les accions apropiades sobre les recomanacions efectuades. Aquesta persona
és responsable del desenvolupament de la funcid, de I'elaboracid dels corresponents infor-
mes periodics a l'alta direcci6, els quals han de destacar les conclusions i les recomanaci-
ons més significatives, i del seguiment de I'efectivitat de les mesures adoptades. Aixi mateix,
la funcid d'auditoria interna ha d’'elaborar anualment un informe que reculli I'opinid d'audito-
ria interna en relacié amb el disseny i I'efectivitat operativa del sistema de control intern i de
gestio de riscos de I'entitat. AQuest informe ha d'anar destinat a I'alta direccié perquée 'avalui
i porti a terme l'actuacid corresponent, si escau. Una copia d'aquest informe anual ha de ser
tramesa a I'AFA en el decurs del primer semestre seglient al tancament de l'exercici de refe-
rencia. La unitat que garanteix el desenvolupament de la funcié d’auditoria interna ha d'es-
tar dotada dels recursos tecnics i humans amb I'experiéncia necessaria per al correcte des-
envolupament de les seves funcions.

3. L'univers que ha d'auditar I'drgan d'auditoria interna ha d'incloure:
a) Les funcions externalitzades en terceres entitats.

b) Les activitats autoritzades efectuades per agents de I'entitat, en especial les activitats en
relacié amb els procediments de comercialitzacid aixi com amb el compliment de les
obligacions d'informaciod i de les normes etiques i de conducta que resultin aplicables.

4. En el cas d’entitats pertanyents a un grup, el compliment de I'obligacid continguda en aquest
article es pot assolir en 'admbit del grup prévia autoritzacio de I'AFA.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Article 11 bis

. Obligacions d'informacié per part de les funcions de control El consell d’'administracid de les
entitats operatives del sistema financer ha de rebre periddicament, i almenys amb una fre-
quencia anual, informes per escrit sobre els assumptes traslladats per part de les funcions de
compliment normatiu, gestié de riscos i auditoria interng, i sobre les mesures adoptades per es-
menar qualsevol deficiencia.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 11 ter. Operacions personals

1. Les entitats operatives del sistema financer han d'adoptar, aplicar i mantenir mesures ade-
quades encaminades a evitar les activitats seglents en el cas de qualsevol persona com-
petent que participi en activitats que puguin donar lloc a un conflicte d'interes o que tingui
accés a informacié privilegiada en el sentit de la definicié de I'article 46, o a una altra infor-
macid confidencial relacionada amb clients o operacions amb clients o per a clients, en vir-
tut d'una activitat que realitzi per compte de I'entitat operativa del sistema financer:

a) Efectuar una operacié personal que entri, almenys, en algun dels suposits seguents:

i) Que estigui prohibida per a aquesta persona en virtut d'aquesta Llei. ii) Que impliqui I'Gs in-
adequat o la divulgacié indeguda diinformacié confidencial. iii) Que entri o pugui entrar
en conflicte amb una obligacid de I'entitat operativa del sistema financer d’acord amb
aquesta Llei.

b) Assessorar o assistir un a altra persona, al marge de I'execucié normal del seu treball o
del seu contracte de serveis, perque realitzi una operacié amb instruments financers que,
si es tractés d’'una operacid personal de la persona competent, entraria en I'admbit d'apli-
cacid de la lletra

a) anterior o dels requisits aplicables als analistes financers.
c) Sense perjudici del que disposa la lletra

a) de l'apartat 1 de I'article 46 d‘aquesta Llei, la comunicacié, al marge de I'execucié normal
del seu treball o del seu contracte de serveis, de qualsevol informacid o opinid a qualse-
vol altra persona si la persona competent sap, o pot raonablement saber, que, com a
consequencia d'aquesta comunicacid, I'altra persona pot, o podrig, dur a terme qualsevol
de les accions seguents:

i) Efectuar una operacié en instruments financers que, si es tractés d’'una operacié personal
de la persona competent, estaria coberta per la lletra

a) anterior o els requisits aplicables als analistes financers. ii) Assessorar o assistir una altra
persona perqué efectui aquesta operacio.

2. Les mesures exigides d’acord amb l'apartat 1 han d'estar concebudes per garantir, en parti-
cular, que:

a) Les persones competents a qué es fa referéncia en l'apartat 1 estiguin al corrent de les
restriccions en relacié amb les operacions personals, aixi com de les mesures establertes
per 'entitat operativa del sistema financer en relacid amb les operacions personals i la
revelacio d'informacio, de conformitat amb I'apartat 1.
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b) L'entitat operativa del sistema financer sigui informada rapidament de qualsevol opera-
cid personal efectuada per una persona competent, bé mitjangant la notificacid de la
dita operacid o per mitja d'altres procediments que li permetin identificar aquestes ope-
racions. En el cas dels acords d'externalitzacio, I'entitat operativa del sistema financer ha
de vetllar perquée l'entitat a la qual s'hagi externalitzat I'activitat porti un registre de les
operacions personals efectuades per qualsevol persona competent, i faciliti aquesta in-
formacid a I'entitat operativa del sistema financer promptament, quan la hi sigui dema-
nada.

c) Es porti un registre de les operacions personals notificades a I'entitat operativa del siste-
ma financer o identificades per aquesta Ultima, incloses qualsevol autoritzacid o prohibi-
ci6 relacionades amb aquestes operacions.

3. Els apartats 1i 2 no sén aplicables als tipus d'operacions personals seguents:

a) Operacions personals efectuades en el marc d'una gestié discrecional i individualitzada
de carteres segons el mandat dels clients quan no hi hagi comunicacid prévia relativa a
l'operacié entre el gestor de la cartera i la persona competent o una altra persona per
compte de la qual s'efectui 'operacio.

b) Operacions personals amb participacions en organismes d'inversio collectiva que com-
pleixin les condicions necessaries per gaudir dels drets conferits per la Llei 10/2008 , del 12
de juny, de regulacid dels organismes d'inversio collectiva de dret andorrd o estiguin sub-
jectes a supervisid d'acord amb la legislacid d'un tercer pais que estableixi un nivell equi-
valent de distribucid de riscos per als seus actius, sempre que la persona competent i
qualsevol altra persona per compte de la qual s'efectuin les operacions no participin en
la gestio d'aquest o rganisme.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacioé i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 12. Proteccid dels actius dels clients

1. Les entitats operatives del sistema financer, quan tinguin a la seva disposicié actius dels seus
clients, han d'adoptar mesures raonables per protegir els drets dels seus clients sobre els
instruments financers i els fons que els confien, impedir-ne la utilitzacié indeguda i establir
registres que permetin distingir els actius de cada client i els propis. Per aixo, els instruments
financers i I'efectiu de clients han d’estar dipositats en un compte o en comptes diferents
d'aquells en els quals es dipositin els instruments financers i I'efectiu pertanyents a la matei-
xa entitat, mitjongant comptes amb diferent denominacidé en la comptabilitat del tercer o al-
tres mesures equivalents amb les quals s‘aconsegueixi el mateix nivell de proteccid dels ac-
tius dels clients.

2. Excepte les entitats bancaries, que poden mantenir diposits i altres fons reemborsables dels
seus clients d'acord amb la legislacid vigent, la resta d'entitats operatives del sistema finan-
cer gue rebin efectiu de clients I'nan de dipositar répidament en un banc central, en una en-
titat bancaria andorranag, en una entitat bancaria pertanyent a un pais de 'OCDE, en un OIC
de mercat monetari habilitat o en una entitat bancaria pertanyent a un pais que estigui sub-
jecte a uns estandards de regulacio i supervisid que I'AFA consideri equivalents als vigents a
Andorra.
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3. En tot cas, les entitats operatives del sistema financer que siguin dipositdries o custodies o di-
positin en tercers instruments financers o efectiu, han de complir els requisits seglents:

a) Mantenir tots els registres i els comptes que siguin necessaris per permetre’ls, en qualse-
vol moment i sense demora, distingir els actius d'un client dels actius d'altres clients, i dels
seus propis actius.

b) Mantenir els registres i els comptes de forma que se’'n garanteixin I'exactitud i, en especial,
la correspondencia amb els instruments financers i I'efectiu dels clients i que puguin utilit-
zar-se com a pista d'auditoria.

c) Adoptar les mesures raonables per garantir que els instruments financers o I'efectiu dels
clients rebuts provinents de la liquidacié de l'ordre executada s'assignin al compte del cli-
ent d'acord amb els estandards de liquidacid del mercat corresponent.

d) Conciliar regularment els seus comptes i registres interns amb els dels tercers en poder
dels quals estiguin aquells actius, ja sigui en un compte individual, en un compte global o
en un compte omnibus.

e) Adoptar mesures organitzatives adequades per gestionar amb cura i diligéncia els actius
dels clients i/o els drets relacionats amb aquests actius, d'acord amb les seves instrucci-
ons estrictes o, si no N'hi hag, en les millors condicions possibles.

f) Adoptar mesures organitzatives adequades per minimitzar el risc de pérdua o disminucio
del valor dels actius dels clients, o dels drets relacionats amb aquests actius, com a con-
sequéncia d'una mala utilitzacié dels actius, frau, administracid deficient, manteniment
inadequat de registres o negligencia.

g) Adoptar les mesures necessaries per garantir que els fons de clients dipositats en un
banc central, una entitat bancaria o un banc autoritzat en un tercer pais o un OIC de
mercat monetari habilitat es mantinguin en un compte o comptes identificats per sepa-
rat d’aquells en qué es mantinguin els fons pertanyents a I'entitat operativa del sistema fi-
nancer.

4. Les entitats operatives del sistema financer, quan tinguin a la seva disposicio actius dels seus
clients, han d'establir per escrit la politica i els procediments per garantir la proteccio
d'aquests actius d'acord amb el volum i la complexitat d'activitats vinculades a 'administra-
ci6 i la custodia d'actius dels clients. Aquesta politica ha d'incloure informacid sobre els pro-
cediments de seleccid i d'avaluacié continuada dels dipositaris o custodis on es dipositen
els actius dels clients i els factors que es prenen en consideracio a I'hora de seleccionar-los i
mantenir-los. Finalment, les entitats han de posar a disposicié dels clients que ho sollicitin un
document actualitzat que contingui la relacié dels dipositaris i custodis on es dipositen els
actius dels clients.

5. Quan les mesures per salvaguardar els drets dels clients no siguin suficients, I'AFA pot fixar les
mesures que les entitats operatives del sistema financer hagin d'adoptar per complir les
obligacions de salvaguarda dels actius dels clients.

6. Si la legislacio aplicable del pais en quée estiguin dipositats els instruments financers o fons
dels clients impedeix que les entitats operatives del sistema financer compleixin el que dis-
posen els apartats 1i 3.g) d'aquest article, 'AFA, mitjangcant un comunicat técnic, ha d'establir
requisits que tinguin un efecte equivalent en termes de proteccio dels drets dels clients. En
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aquest cas, les entitats operatives del sistema financer han d’informar els seus clients que
no es beneficiaran de les disposicions previstes per aquesta Llei.

7. El Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, ha d'elaborar el reglament apli-
cable que estableixi les disposicions relatives al dipodsit d’instruments financers de clients i al
dipodsit dels fons de clients, i les disposicions relatives als requisits organitzatius concrets que
s'exigeixin a les entitats operatives del sistema financer que efectuin serveis d'inversio i ser-
veis auxiliars.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - addicio - Correccid d'errata de 11-8-2024 relativa a l'articulat de la Llei 7/2024, del 27 de maig,

sobre organitzacié (BOPA 2024-08-07)

NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
Correccid derrata d'omissio, no és una modificacié substantiva. La data d'efecte sha d'entendre lligada a
I'entrada en vigor de la Llei 7/2024, gue no consta aqui.

Article 12 bis. Utilitzacié d’instruments financers de clients

1. Les entitats operatives del sistema financer no poden dur a terme acords per a operacions de
finangament de valors en relacid amb els instruments que tinguin en possessiod per compte
del client, o utilitzar aquests instruments financers per al seu propi compte o per compte
d'un altre client de I'entitat operativa del sistema financer, llevat que es compleixin les condi-
cions seguents:

a) El client ha d’haver donat el seu consentiment exprés previ a I'is dels instruments en con-
dicions especifiques, demostrat clarament per escrit i formalitzat mitjongant la seva sig-
natura o un mecanisme alternatiu equivalent.

b) La utilitzacié dels instruments financers del client esmentat ha de restringir-se a les condi-
cions especificades i acceptades pel client.

2. Les entitats operatives del sistema financer no poden dur a terme acords per a operacions
de finangcament de valors, pel que fa a instruments financers que tinguin en possessio per
compte del client, en un compte global o compte dmnibus mantingut per un tercer, o utilit-
zar aquests instruments financers d'una altra manera pel seu propi compte o per compte
d'un altre client de I'entitat operativa del sistema financer, llevat que, a més de les condici-
ons establertes en l'apartat 1, es compleixi almenys una de les condicions seguents:

a) Cada un dels clients que tinguin dipositats els instruments financers en un compte global
o0 compte omnibus ha d’haver donat el seu consentiment exprés previ de conformitat
amb la lletra

a) de l'apartat 1.

b) L'entitat operativa del sistema financer ha de disposar de sistemes i controls que garan-
teixin que nomeés s'utilitzen els instruments financers que pertanyin a clients que hagin do-
nat el seu consentiment exprés previ de conformitat amb la lletra

a) de l'apartat 1.

3. Els registres de les entitats operatives del sistema financer han dincloure dades del client
conforme a les instruccions que s’hagin utilitzat en els instruments financers, aixi com el
nombre dinstruments financers utilitzats pertanyents a cada client que hagi donat el seu
consentiment, per tal de permetre I'atribucid correcta de les possibles péerdues.
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4. Queda prohibida la constitucid de penyores o altres drets de garantia real o la subscripcid
d'acords de compensacid sobre els instruments financers o sobre els fons de clients que
permetin a un tercer disposar d'aquests instruments o fons per recuperar deutes que no
pertoquen al client o a la prestacid de serveis al client, excepte quan aixi ho exigeixi la legis-
lacio aplicable en la jurisdiccid del pais en qué es mantinguin els fons o instruments finan-
cers del client. Quan drets de garantia real, de penyora o de compensacioé siguin atorgats
per 'empresa respecte als instruments financers o els fons de clients, o0 quan l'entitat hagi
estat informada que s‘atorguen, aquests drets s'han de registrar en els contractes dels cli-
ents i en els comptes propis de I'empresa, per deixar clar 'estat de propietat dels actius dels
clients, en particular en cas dinsolvéncia.

5. Les entitats operatives del sistema financer han de posar la informacié relativa als instru-
ments financers i els fons dels clients a disposicid de les entitats segUents: autoritats compe-
tents, administradors concursals designats i els responsables de la resolucio d’entitats invia-
bles. La informacidé que s’ha de facilitar ha d'incloure el seguent:

a) Els comptes i els registres interns associats en els quals s'identifiquin amb facilitat els sal-
dos dels fons i instruments financers mantinguts per a cada client.

b) El lloc en qué les entitats operatives del sistema financer mantenen els fons dels clients i
els detalls dels comptes en que son mantinguts aquests fons i dels acords pertinents
amb agquestes entitats.

c) El lloc en qué les entitats operatives del sistema financer mantenen els instruments finan-
cers, els detalls dels comptes oberts a tercers i dels acords pertinents amb aquests ter-
cers, aixi com els detalls dels acords pertinents amb aquestes entitats operatives del sis-
tema financer.

d) Les dades detallades dels tercers que duguin a terme qualsevol tasca (externalitzada)
associada i de qualsevol tasca externalitzada.

e) Les principals persones de 'empresa que intervinguin en els processos associats, inclosos
els encarregats de la supervisid dels requisits de I'empresa en relacido amb la salvaguar-
da dels actius dels clients.

f) Els acords pertinents per establir la propietat dels clients respecte als actius.

6. Les entitats operatives del sistema financer han d'adoptar les mesures apropiades per impe-
dir I'is no autoritzat dels instruments financers dels clients per compte propi o per compte
de qualsevol altra persona, en particular:

a) La subscripcié d'acords amb clients sobre les mesures que han d'adoptar les entitats
operatives del sistema financer en el cas que el client no disposi d'una provisid suficient
en el seu compte en la data de liquidacio, com la presa en préstec dels valors correspo-
nents en nom del client o el tancament de la posicio.

b) El seguiment acurat per part de I'entitat operativa del sistema financer de la seva capaci-
tat prevista per al lliurament en la data de liquidacio i la posada en prdctica de mesures
correctives si no pot efectuar aquest lliurament.

c) El seguiment acurat i la prompta sollicitud dels valors no lliurats pendents en la data de li-
quidacioé i amb posterioritat.

7. Les entitats operatives del sistema financer han d'adoptar mecanismes especifics respecte a
tots els clients per garantir que el prestatari dels instruments financers dels clients proporci-
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oni la garantia real pertinent, i que I'empresa dugui a terme un seguiment de la idoneitat
continuada d'aquesta garantia i adopti les mesures necessaries per mantenir I'equilibri amb
el valor dels instruments dels clients.

Redaccioé vigent des del 19/09/2024 - addicié - Correccié d'errata de 1-8-2024 relativa a I'articulat de la Liei 7/2024, del 27 de maig,
sobre organitzacié (BOPA 2024-08-07)

Article 12 ter. Us inapropiat dels acords de garantia financera amb canvi de titularitat

1. S’entén per acord de garantia financera amb canvi de titularitat 'acord pel qual el garant
transmet la plena propietat de la garantia financera o el ple dret de la mateixa garantia a
un beneficiari als efectes de garantir les obligacions financeres principals o donar-los un al-
tre tipus de cobertura. En particular, es consideren acords de garantia financera amb canvi
de titularitat les operacions dobles o simultdnies i les operacions amb pacte de recompra,
en els termes seguents:

a) Les operacions dobles, també denominades simultanies, sén aquelles en les quals es
contracten, alhora, dos compravendes de valors de sentit contrari, realitzades ambdds
amb valors d'identiques caracteristiques i pel mateix import nominal, perd amb diferent
data d’execucid. Ambdbds compravendes poden ser al comptat amb diferents dates de li-
quidacio, a termini, o la primera al comptat i la segona a termini.

b) Les operacions amb pacte de recompra sén aquelles en qué el titular dels valors els ven
fins a la data d'amortitzacio, convenint simultdniament la recompra de valors d'idéenti-
ques caracteristiques i per igual valor nominal, en una data determinada i intermedia en-
tre la venda i la d’amortitzacid més propera, encara que aquesta Ultima sigui parcial o
voluntaria.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de considerar degudament I'Us dels acords
de garantia financera amb canvi de titularitat en el context de la relacio entre I'obligacio del
client amb l'entitat i els actius del client subjectes a aquests acords per part de 'entitat, i ser
capagos de demostrar que han dut a terme aquesta consideraciod i valoracio.

3. En relacié amb l'apartat anterior, quan les entitats operatives del sistema financer formalitzin
i documentin la idoneitat dels acords de garantia financera amb canvi de titularitat, han de
tenir en compte tots els factors seglents:

a) Si existeix Unicament una relacié molt feble entre I'obligacio del client amb I'entitat i 'Us
d'aquests acords, i si la probabilitat d'una responsabilitat dels clients respecte a I'entitat
€s escassa o insignificant.

b) Si limport dels fons o els instruments financers del client subjectes a acords de garantia
financera amb canvi de titularitat excedeix de molt 'obligacié del client, o és fins i tot illi-
mitat si el client té qualsevol tipus d'obligacié amb I'entitat.

c) Si tots els instruments financers o fons dels clients se sotmeten a acords de garantia fi-
nancera amb canvi de titularitat, sense considerar quina obligacid manté cada client
amb I'entitat.

4. En utilitzar acords de garantia amb canvi de titularitat, les entitats han d'advertir els clients
professionals i les contraparts elegibles dels riscos associats i I'efecte de qualsevol acord
d’'aquesta indole en els instruments financers i els fons del client.
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5. Les entitats operatives del sistema financer no han de subscriure acords de garantia finance-
ra amb canvi de titularitat amb clients minoristes per tal de garantir o cobrir les obligacions
actuals o futures, reals, contingents o possibles de clients.

Redaccioé vigent des del 19/09/2024 - addicié - Correccié d'errata de 1-8-2024 relativa a I'articulat de la Liei 7/2024, del 27 de maig,
sobre organitzacié (BOPA 2024-08-07)

Article 12 quater. Responsable en materia de salvaguarda d’actius

1. Les entitats operatives del sistema financer han de designar un Unic responsable amb les
competéncies i I'autoritat suficients, amb coneixements especifics per als assumptes rela-
tius al compliment de les obligacions quant a la salvaguarda dels instruments financers i els
fons dels clients.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de decidir, garantint el ple compliment de la
normativa aplicable, si el responsable designat s’ha de dedicar Gnicament a aquesta tasca,
O si pot exercir les seves funcions amb eficdcia mentre atén altres responsabilitats.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 13. Gestid dels conflictes d’interés

1. Les entitats operatives del sistema financer han d’adoptar les mesures organitzatives i admi-
nistratives adequades per detectar i evitar que els conflictes d'interés que puguin sorgir en
el moment de la prestacid de qualsevol servei d'inversié o auxiliar entre la mateixa entitat,
I'alta direccio, el personal, els agents financers designats per I'entitat, o qualsevol persona
vinculada directament o indirectament a elles per control i els seus clients o entre clients,
puguin perjudicar els interessos d'un o de diversos clients, inclosos els causats per la recep-
ci6 d'incentius de tercers o per la propia retribucio de I'entitat operativa del sistema financer
i altres estructures d'incentius.

2. A aquest efecte, s'entén que hi ha conflictes d'interés en la prestacié d'un servei quan l'entitat
operativa del sistema financer, les persones referides a I'apartat anterior o un altre client o
clients tenen un interés en la prestacid del servei, o en el seu resultat, que és diferent de I'in-
teres del client al qual es presta el servei i es pot generar un perjudici a aquest darrer, o
quan un altre client o clients poden obtenir un guany o evitar una perdua i hi ha la possibili-
tat de pérdua concomitant per al client al qual es presta el servei.

3. Les entitats operatives del sistema financer han d'establir per escrit la politica i els procedi-
ments de prevencio i solucié dels conflictes d'interés adequats a la seva dimensio, I'organit-
zacio, el volum i la complexitat de les seves activitats. Els directius, els empleats i els agents
financers, o qualsevol persona vinculada per una relacid de control, estan sotmesos a les
mateixes regles de prevencio i solucid dels conflictes dinterés establertes per a l'entitat.
Quan I'entitat sigui membre d'un grup, la politica també ha de tenir en compte qualsevol cir-
cumstdncia que la dita entitat conegui o hagi de coneixer, en cas que pugui provocar un
conflicte d'interes com a consequéencia de l'estructura i les activitats d'altres membres del

grup.
4. En cas que les mesures exigides a l'apartat 1 d'aquest article no siguin suficients per garantir
raonablement que es previndran els riscos de perjudici per als interessos del client, I'entitat
operativa del sistema financer ha de revelar clarament al client la naturalesa general o l'ori-
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gen dels conflictes d'interes abans d'actuar per compte del client. La informacid a que es re-
fereix el paragraf anterior s'’ha de comunicar:

a) En un suport durador.

b) Amb el detall suficient, tenint en compte la classificacié del client, per tal que el client pu-
gui prendre una decisid sobre el servei amb coneixement de causa, en el context en el
qual es plantegi el conflicte.

5. EI Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, ha d'elaborar el reglament
aplicable que estableixi les disposicions relatives als informes d'inversions i als requisits orga-
nitzatius addicionals quan una entitat operativa del sistema financer elabora i divulga infor-
mes sobre inversions.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 13 bis

. Conflictes d'interés potencialment perjudicials per als clients

1. Per identificar els tipus de conflictes d'interés que sorgeixin en la prestacio de serveis d'inver-
sié o auxiliars, 0 una combinacid dels mateixos serveis, incloses les preferéncies de sostenibi-
litat, i per evitar que la seva existéncia pugui perjudicar els interessos d'un client, les entitats
operatives del sistema financer han de tenir en compte, com a criteri minim, si I'entitat o una
persona competent, 0 bé una persona directament o indirectament vinculada a I'entitat
mitjangant una relacié de control, es troba en alguna de les situacions seglents, ja sigui
com a consequencia de la prestacio de serveis d'inversié o auxiliars o de la realitzacidé d'acti-
vitats d'inversio, o per altres motius:

a) L'entitat operativa del sistema financer o la persona identificada pot obtenir un benefici fi-
nancer, o evitar una pérdua financera, en detriment del client.

b) L'entitat operativa del sistema financer o la persona identificada té un interés en el resul-
tat d'un servei prestat al client o d'una operacid efectuada per compte del client que si-
gui diferent de l'interés del client en aquest resultat.

c) L'entitat operativa del sistema financer o la persona identificada té incentius financers o
d'un altre tipus per afavorir els interessos d'un altre client o grup de clients enfront dels in-
teressos del client.

d) L'entitat operativa del sistema financer o la persona identificada desenvolupa la mateixa
activitat que el client.

e) L'entitat operativa del sistema financer o la persona identificada rep o ha de rebre d'una
persona diferent del client un incentiu en relacié amb un servei prestat al client, en forma
de diners, béns o serveis, a part de la comissio o la retribucié habitual per aquest servei.

2. La direccié general ha de rebre periodicament i, almenys, anualment, informes per escrit so-
bre els conflictes d'interes que hagin suposat un risc de menyscabament dels interessos
d'un o més clients. Aquest informe també ha d’identificar els potencials conflictes que pu-
guin existir de serveis en curs, en cas que aguests conflictes no s’hagin materialitzat.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacid i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Article 13 ter. Politica de gestié dels conflictes d’interés

1. La politica de conflictes d'interés establerta de conformitat amb l'apartat 3 de I'article 13 ha
de contenir el seguent:

a) Ha d'identificar, en relacié amb els serveis i les activitats d'inversié i serveis auxiliars espe-
cifics realitzats per I'entitat o per compte d'aquesta Ultima, les circumstdncies que donin
o puguin donar lloc a un conflicte dinteres que impliqui un risc important de perjudici
dels interessos d'un 0 més clients.

b) Ha d'especificar els procediments que s'han de seguir i les mesures que s’han d'adoptar
per evitar i gestionar aquests conflictes.

2. Els procediments i les mesures que estableix la lletra

b) de I'apartat 1 han de garantir que les persones competents que participin en diferents ac-
tivitats que impliquin un conflicte d'interés dels que s'especifiquen en la lletra

a) de I'apartat 1 desenvolupin aquestes activitats amb un nivell d'independéncia adequat a
la dimensio i les activitats de 'entitat i del grup al qual pertany, i la importancia del risc de
perjudici dels interessos dels clients. A efectes de la lletra

b) de l'apartat 1, els procediments que s’han de seguir i les mesures que s’han d'‘adoptar han
d'incloure els que, dels enumerats a continuacio, resultin necessaris i apropiats per go-
rantir un grau indispensable d'independencia:

a) Procediments eficacos per impedir o controlar lintercanvi d'informacié entre persones
competents que participin en activitats que comportin el risc d'un conflicte d'interes,
quan lintercanvi d'aquesta informacid pugui ser perjudicial per als interessos d'un 0 més
clients.

b) La supervisié separada de les persones competents quan les seves funcions principals si-
guin la realitzacid d'activitats o la prestacioé de serveis per compte o a favor de clients
amb interessos contraposats, o que representin interessos que puguin entrar en conflicte,
inclosos els de I'entitat.

c) La supressié de qualsevol relacié directa entre la retribucié de les persones competents
que desenvolupen principalment una activitat i la retribucid d'altres persones compe-
tents que desenvolupen principalment una altra activitat, o els ingressos generats per
aqguestes activitats, quan pugui sorgir un conflicte d'interés en relacié amb aquestes acti-
vitats.

d) Mesures per impedir o limitar a qualsevol persona exercir una influéncia inadequada so-
bre la forma en qué una persona competent realitza serveis o activitats d'inversid o auxili-
ars.

e) Mesures per impedir o controlar la participacié simultania o consecutiva d'una persona
competent en diversos serveis o activitats d'inversio o auxiliars, quan aquesta participacio
pugui anar en detriment d'una gestié adequada dels conflictes d'interessos. Si 'adopcid o
la prdctica d'una o més d'aquestes mesures i procediments no garanteix el grau indis-
pensable d'independéncia, les entitats operatives del sistema financer han d'adoptar me-
sures i procediments alternatius o suplementaris necessaris i apropiats amb aquesta fi-
nalitat.
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3. Les entitats operatives del sistema financer han de reexaminar i avaluar periddicament, al-
menys una vegada a l'any, la seva politica de gestid dels conflictes d'interés i adoptar totes
les mesures oportunes per corregir qualsevol deficiencia identificada. A aquest efecte, I'ex-
cessiva confianga en la revelacié dels conflictes d'interés es considera una deficiencia de la
politica de gestid de conflictes d'interés de I'entitat.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 13 quater. Revelacid al client dels conflictes d’interes

. Quan les mesures organitzatives o administratives a les quals es refereix I'article anterior
adoptades per gestionar el conflicte d'interés i evitar que es perjudiquin els interessos dels
clients no siguin suficients per garantir, amb raonable certesa, que es previndran els riscos
de perjudici per als interessos del client, 'empresa de serveis d'inversid ha de revelar la natu-
ralesa i 'origen del conflicte al client abans d'actuar per compte d'aquest Ultim, aixi com les
mesures adoptades per mitigar el risc de perjudici per al client.

2. Les entitats s’han d'assegurar que la revelacio als clients dels conflictes dinterés constitueixi
una solucid d'ultim recurs que nomeés s'utilitzi en els casos en qué les mesures organitzatives
i administratives efectives establertes per I'entitat operativa del sistema financer per preve-
nir o gestionar els conflictes d’interes no siguin suficients per garantir, amb raonable certesa,
la prevencid dels riscos de perjudici dels interessos del client.

3. La comunicacio ha d'indicar clarament que les mesures organitzatives i administratives esta-
blertes per 'empresa de serveis d'inversid per prevenir o gestionar aquest conflicte no son
suficients per garantir, amb raonable certesa, que es previndran els riscos de perjudici dels
interessos del client. La comunicacié ha d'incloure la descripcid concreta dels conflictes d'in-
terés que sorgeixin en la prestacid de serveis d'inversid o serveis auxiliars, tenint en compte
la naturalesa del client al qual es dirigeix la comunicacio. La descripcid ha d'explicar la natu-
ralesa general i l'origen dels conflictes d'interessos, aixi com els riscos que sorgeixin per al cli-
ent a consequéncia d'aquests conflictes i les mesures adoptades per mitigar aquests riscos,
amb el detall suficient perqué el client pugui prendre una decisid amb coneixement de cau-
sa en relacié amb el servei d'inversio o auxiliar en el context del qual sorgeixi el conflicte d'in-
teressos.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 13 quinquies. Requisits addicionals pel que fa a la fixacié de preus de les ofertes
enrelaciéo amb I’emissié d’instruments

financers

1. Les entitats operatives del sistema financer han de disposar de sistemes, controls i procedi-
ments per detectar i prevenir o gestionar els conflictes d'interessos que poguessin sorgir en
relacié amb una possible infravaloracid o sobrevaloracid d'una emissid o amb la participa-
ci6 de les parts interessades en el procés. En particular, com a requisit minim, les entitats
operatives del sistema financer han d’establir, aplicar i mantenir procediments interns per
garantir el seguent:
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a) Que la fixacié del preu de l'oferta no afavoreixi els interessos dels altres clients o els inte-
ressos de la mateixa empresa, de manera que pugui ser contrdria als interessos del client
emissor.

b) Que es previngui o gestioni qualsevol situacié en la qual les persones responsables de
prestar serveis als clients inversors de I'empresa participin directament en la presa de de-
cisions relatives a l'assessorament de finangament empresarial sobre fixacid de preus
prestat al client emissor.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de facilitar als seus clients informacid sobre
la manera com es determina la recomanacio sobre el preu de l'oferta i els terminis. En parti-
cular, 'empresa ha d'informar el client emissor i comprometre’s amb ell pel que fa a qualse-
vol estratégia de cobertura o estabilitzacié que tingui la intencié de dur a terme en relacid
amb l'oferta, inclosa la forma en qué aquestes estrategies poden afectar els interessos dels
clients emissors. Durant el procés d'ofertqg, les empreses també han de prendre totes les me-
sures raonables per mantenir el client emissor informat sobre els avencos pel que fa a la fi-
xacio de preu de I'emissio.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacioé i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 14. Transparéncia

1. Amb la finalitat de protegir els interessos legitims dels clients de les entitats operatives del sis-
tema financer, s'estableix que el document o els documents que plasmen 'acord entre I'en-
titat i el client, aixi com qualsevol contracte, es formalitzin per escrit o en qualsevol altre su-
port durador, que reflecteixin amb claredat les obligacions i els drets de les parts, que es
posi a disposicid del client un exemplar del document signat per I'entitat i que les entitats fa-
cin coneixer a la seva clientela les condicions, incloent-hi els costos, de les seves operacions.
L'acord escrit ha d'establir els drets i les obligacions essencials de les parts i ha d'incloure el
seguent:

a) Una descripcié dels serveis i, quan escaigui, la naturalesa i 'abast de I'assessorament en
matéria d'inversid que s'hagin de prestar.

b) En el cas dels serveis de gestid de carteres, els tipus d'instruments financers que puguin
ser adquirits i venuts i els tipus d'operacions que puguin dur-se a terme en nom del client,
aixi com els instruments o operacions que, si escau, estiguin prohibits.

c¢) Una descripci6 de les principals caracteristiques dels serveis que s’hagin de prestar, inclo-
ses, si escay, la funcié de I'entitat pel que fa a les actuacions societdries relacionades
amb els instruments dels clients i les condicions en que les operacions de finangament
de valors que impliquin valors de clients generaran un rendiment per al client.

2. Les entitats han d'informar els seus clients amb la maxima celeritat possible, tenint en comp-
te els sistemes de comunicacié establerts entre les entitats i el client, de les incidéncies relle-
vants relatives a les operacions contractades per ells, i han de recollir immediatament noves
instruccions, si escau.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 14 bis
. Servei d'atenci6 al client
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1. Les entitats operatives del sistema financer han d'establir, aplicar i mantenir politiques i proce-
diments efectius i transparents que permetin un tractament raonable i rapid de les reclama-
cions presentades pels clients o potencials clients, i han de guardar un registre de cada re-
clamacio i de les mesures adoptades per resoldre-les.

2. La politica de gestid de reclamacions ha d'oferir informacio clara, exacta i actualitzada sobre
el procés de tramitacié de les mateixes reclamacions. Aquesta politica ha de ser aprovada
per I'alta direccid de l'entitat.

3. Les entitats operatives del sistema financer han de publicar, almenys al seu web, en una ubi-
cacid de facil accés, els detalls del procés que s'ha de seguir en la tramitacié d'una reclo-
macio. Aquests detalls han d'incloure informacid sobre la politica de gestid de reclamacions
i les dades de contacte de la funcid de gestio de reclamacions. La informacié s'ha de facili-
tar als clients o possibles clients, prévia sollicitud o quan s‘acusi recepcid d'una reclamacio.
Les entitats operatives del sistema financer han de permetre als clients i possibles clients
presentar reclamacions gratuitament.

4. Les entitats operatives del sistema financer han d’establir una funcid de gestié de reclamaci-
ons responsable de la investigacid de les reclamacions. Aquesta funcid pot ser assumida
per la funcid de compliment normatiu.

5. En la tramitacié d'una reclamacio, les entitats operatives del sistema financer s’han de co-
municar amb els clients o possibles clients de manera clara i en un llenguatge senzill que si-
gui facil d’entendre i han de respondre a la reclamacié sense demores injustificades.

6. Les entitats operatives del sistema financer han de comunicar la seva posicid sobre la recla-
macid als clients o possibles clients i han d'informar-los de les seves opcions, entre les quals
hi ha la possibilitat que elevin la seva reclamacié a una entitat de resolucid alternativa de li-
tigis o emprendre accions civils.

7. Les entitats operatives del sistema financer han de facilitar informacié sobre les reclamaci-
ons i la seva tramitacio a I'AFA.

8. La funcié de compliment normatiu de les entitats operatives del sistema financer ha d’'analit-
zar les reclamacions i les dades relatives a la seva tramitacid, per assegurar-se que es de-
tecten i aborden tots els riscos o problemes.
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Article 14 ter. Mecanisme extrajudicial per alareclamacié dels consumidors de serveis
d’inversid i/o auxiliars

Els consumidors de serveis d'inversié i/o auxiliars tenen dret a sotmetre les seves reclamacions
als procediments de resolucid alternativa de litigis establerts en la legislacio en mateéria de pro-
teccid del consumidor, amb l'objectiu de resoldre els conflictes entre els consumidors de ser-
veis d'inversio ifo auxiliars i les entitats operatives del sistema financer que prestin serveis d'in-
versié i/o auxiliars, relatius als drets i les obligacions derivats d'aquesta Llei, del seu desenvolu-
pament reglamentari o dels comunicats tecnics emesos per I'AFA, segons correspongui.
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Article 15. Registres

1. Les entitats operatives del sistema financer han de crear un registre que inclogui el document
0 els documents que plasmen els acords entre 'entitat i el client i que continguin els drets i
les obligacions de cadascuna de les parts i les altres condicions en qué I'entitat presta el
servei. Els registres en qué figurin els drets i les obligacions respectius de I'entitat operativa
del sistema financer i del client conforme a un acord de prestacié de serveis, o les condici-
ons en qué l'entitat presti serveis al client, es conserven almenys mentre duri la relacié amb
el client.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de portar un registre de tots els tipus d'ope-
racions i serveis que efectuin, aixi com un registre de la seva organitzacio interna i, en tot
cas, com a minim, un registre d’ordres i un registre d'operacions.

Aquests registres s'han de mantenir, com a minim, durant cinc anys des de la data de re-
cepcid de l'ordre o d’execucid de l'operacid i almenys mentre dura la relacidé amb el client.

Quan l'entitat hagi efectuat una comunicacié d'operacid sospitosa en materia d'abds de
mercat davant I'AFA, ha de mantenir els registres corresponents, com a minim, cinc anys des
de la data de la dita comunicacio i, en tot cas, fins a la data de tancament de la investigao-
Ci6, si escau.

Si transcorregut aquest periode continués obert un procediment administratiu o judicial en
relacié amb les ordres o operacions objecte d'aquests registres, aquests registres s’han de
conservar fins a la data de finalitzacio dels procediments esmentats.

Malgrat el que disposa I'apartat anterior, 'AFA pot exigir a les entitats operatives del sistema
financer que mantinguin tots o alguns dels registres durant un periode indeterminat en fun-
ci6 de la naturalesa de l'instrument o de I'operacio, sempre que sigui necessari per permetre
a I'AFA I'exercici de les seves funcions de supervisio.

Una vegada hagi expirat I'autoritzacié d'una entitat operativa del sistema financer, I'AFA pot
exigir que l'entitat operativa del sistema financer mantingui els registres per al temps restant
del periode de cinc anys a que fa referencia el primer paragraf.

3. Aquest registre ha de ser suficient per permetre la supervisido del compliment dels requeri-
ments previstos en la legislacio vigent i, en especial, de totes les obligacions de les entitats
que ofereixin serveis d'inversio respecte als seus clients o a potencials clients.

4. Les entitats operatives del sistema financer han de conservar els registres que s'esmenten en
els apartats anteriors en un suport que permeti 'emmmagatzematge de forma que aquests
registres estiguin adequadament salvaguardats i, d'acord amb la legislacid vigent, siguin
accessibles per a l'entitat, els seus clients, els seus auditors, 'AFA o qualsevol altra autoritat
que hagi de tenir-hi accés, de forma que es compleixin les condicions seglents:

a) LU'AFA ha de poder accedir-hi facilment i reconstituir cadascuna de les etapes fonamen-
tals de la tramitacio de cada operacio.

b) Ha de ser possible que qualsevol correccid o modificacio d'un altre tipus, i el contingut
dels registres amb anterioritat a aquestes correccions o modificacions, es determini facil-
ment.

c) No ha de ser possible la manipulacié o alteracié dels registres d'una altra manera.
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5. Les entitats operatives del sistema financer han de mantenir i actualitzar regularment un re-
gistre dels tipus de serveis d'inversid o auxiliars efectuats per I'entitat o per compte de la ma-
teixa entitat en els quals hagi sorgit un conflicte d'interes que hagi suposat un risc important
de perjudici dels interessos d'un o0 més clients o, en el cas d'un servei o d'una activitat en
curs, en els quals pugui sorgir aquest conflicte.

6. Les disposicions establertes en els apartats precedents d'aquest article s'apliquen sense per-
judici del compliment de les normes en vigor que regulen l'obligacié de conservacio dels do-
cuments comptables i contractuals.

7. El Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, ha de determinar reglamenta-
riament una llista amb els registres minims que les entitats operatives del sistema financer
han de mantenir.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
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Article 15 bis

. Enregistrament de les converses telefdoniques o les comunicacions electroniques

1. Les entitats operatives del sistema financer han d'establir, implementar i mantenir una politica
eficag de gravacid de les converses telefoniques i comunicacions electroniques, establerta
per escrit i adequada a la mida i 'organitzacid de I'entitat i a la naturalesa, magnitud i com-
plexitat de la seva activitat. La politica ha d'incloure el seguent:

a) La identificacio de les converses telefoniques i comunicacions electroniques, incloses les
converses telefoniques i les comunicacions electroniques internes pertinents, que estiguin
subjectes a requisits de gravacio.

b) L'especificacié dels procediments que s’han de seguir i les mesures que s’han d'adoptar
per garantir que I'entitat compleixi aquesta obligacid quan es produeixin circumstdncies
excepcionals i I'entitat no pugui gravar la conversa o comunicacio en els dispositius cre-
ats, acceptats o permesos per l'entitat; les proves d'aquestes circumstdncies s’han de
conservar i posar a disposiciod de I'AFA, si es requereix.

2. L'érgan d'administracid ha d’exercir una supervisio i un control eficag sobre les politiques i els
procediments relatius a la gravacio de les converses telefoniques i les comunicacions elec-
troniques de I'entitat.

3. El registre ha d'incloure les gravacions de les converses telefoniques o comunicacions elec-
troniques relatives a les operacions portades a terme en alguna de les situacions seguents:

a) Quan es negocii per compte propi.
b) Quan es presti el servei de recepcid i transmissié d'ordres.

c) Quan es presti el servei d'execucié d'ordres. L'entitat operativa del sistema financer ha de
prendre totes les mesures raonables per gravar les converses telefoniques i comunicaci-
ons electroniques pertinents efectuades per la mateixa entitat a través d'un empleat o a
través d'una persona contractada. La participacid d'aquestes persones en aquestes me-
sures ha de ser acceptada o autoritzada per I'entitat. Els clients poden comunicar les se-
ves ordres per altres canals, si bé& aquestes comunicacions s’han de fer en un suport du-
rador, com correu postal, fax o correu electronic. En el cas de visites o reunions presenci-
als cara a cara amb un client, aixi com qualsevol altra comunicacié amb el client que no
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s’hagi pogut gravar, s'ha de registrar per escrit en actes o notes el contingut de les con-
verses, complint el que estableix 'apartat 9 seglent.

4. Les entitats operatives del sistema financer s’han d'assegurar que els mecanismes destinats
a donar compliment a les obligacions de gravacio siguin neutres des d'un punt de vista tec-
noldgic. Les entitats han d'avaluar periddicament l'eficacia de les politiques i els procedi-
ments de l'entitat i adoptar les mesures i els procediments addicionals o alternatius que re-
sultin necessaris i adequats per complir I'obligacid de gravacié de converses i comunicaci-
ons. Quan l'entitat accepti o autoritzi un nou Mitjd de comunicacio, s’han d'adoptar les me-
sures necessaries per complir aquestes obligacions.

5. Les entitats operatives del sistema financer han de mantenir i actualitzar regularment un re-
gistre de les persones que posseeixin dispositius de I'entitat o dispositius de propietat priva-
da la utilitzacio dels quals hagi aprovat I'entitat.

6. Les entitats operatives del sistema financer han de formar els empleats en els procediments
aplicables respecte a I'obligacid recollida en aquest article.

7. Per garantir el compliment dels requisits de gravacio i registre de conformitat amb aquest ar-
ticle, les entitats operatives del sistema financer han de controlar regularment els registres
d'operacions i ordres subjectes a aquests requisits, incloses les converses pertinents. Aquest
seguiment s’ha de basar en el risc i ser proporcionat.

8. Les entitats operatives del sistema financer, abans de prestar serveis d'inversié i efectuar ac-
tivitats relacionades amb la recepcid, la transmissio i I'execucid d'ordres en relacié amb cli-
ents nous i ja existents, han d'informar-los que:

a) S'estan gravant les converses i comunicacions.

b) Hi haura una copia de la gravacié de les converses i les comunicacions amb els clients
disponible, prévia peticio, durant el termini establert a 'apartat 2 de I'article 15. Aquesta in-
formacid pot proporcionar-se una sola vegada, abans de la prestacid de serveis d'inver-
si6 a clients nous i actuals.

9. L'entitat operativa del sistema financer ha de registrar en un suport durador tota la informa-
cid pertinent relativa a les converses directes amb clients. La informacié que es registri ha
d'incloure, com a minim, el seguent:

a) La data i 'hora de les reunions.
b) El lloc de les reunions.

c) La identitat dels assistents.

d) El promotor de les reunions.

e) La informacio pertinent sobre l'ordre del client, inclosos el preu, el volum, el tipus d'ordre i
el moment en qué es transmetrd o executarad.

10. Les gravacions s’han de conservar en un suport durador que en permeti la reproduccio o co-
pia i en un format que no permeti que es modifiqui o suprimeixi la gravacié original. A més,
s’han d'emmagatzemar en un suport que permeti que siguin facilment accessibles i estiguin
a disposicio dels clients que ho demanin. Les entitats han de garantir la qualitat, I'exactitud i
I'exhaustivitat de totes les gravacions de les converses telefoniques i comunicacions electro-
niques. El termini de conservacio d'un registre comenga en la data en qué s’hagi creat.
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Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 15 ter. Utilitzacidé d’indexs de referéncia

1. Les entitats operatives del sistema financer poden utilitzar un index de referencia o una com-
binacié d'indexs de referéncia, en el sentit del punt 52 de I'article 2, si I'index de referencia
estd elaborat per un administrador radicat a la Unid Europea i inscrit en el Registre d’Admi-
nistradors i index de Referéncia de I'Autoritat Europea de Valors i Mercats (AEVM), o si es trac-
ta d'un index inscrit en aquest mateix Registre. La utilitzacid d'un index de referéncia adminis-
trat, elaborat o controlat per una autoritat publica andorrana o d'un tercer pais o per un
banc central no estd subjecta al compliment dels requisits del paragraf primer.

2. Les entitats operatives del sistema financer també poden utilitzar un index substitutiu d'un in-
dex de referencia de conformitat amb I'article 15 quater .

3. Les entitats operatives del sistema financer que utilitzin un index de referencia han d'elaborar
i conservar per escrit plans solids que especifiquin les mesures que prendrien si I'index de re-
ferencia variés de forma important o deixés d'elaborar-se. Quan sigui factible i adequat, en
aquests plans s'han de designar un o diversos indexs de referencia alternatius que puguin
servir de referencia per substituir els indexs de referencia que deixin d'elaborar-se, i s'ha d'ex-
posar el motiu pel qual aquests indexs constitueixen una alternativa adequada. Les entitats
subjectes a aquesta obligacio han de facilitar a I'AFA, préevia peticid i sense demora injustifi-
cada, aquests plans i les possibles actualitzacions, i s’han de reflectir en la relacid contractu-
al amb els clients.

4. En el cas de les societats d'inversid que no hagin designat una societat gestora d'OIC, tall
com preveu l'apartat 4 de l'article 18 de la Llei 10/2008 , del 12 de juny, de regulacié dels orga-
nismes d'inversid collectiva de dret andorrg, els son aplicables les disposicions d’aquest arti-
cle.

5. Si un index de referéncia preexistent no es troba inscrit en el Registre d’Administradors i index
de Referencia de I'AEVM, perod la cessacié o modificacid d'aquest index per tal d'adaptar-se
al que s’estableix en aquesta Llei donaria lloc a una causa de for¢a maijor, frustraria o d'algu-
na altra manera infringiria les condicions de qualsevol contracte financer o instrument finan-
cer o les regles de qualsevol OIC que utilitzi aquest index com a referéncia, I'AFA pot perme-
tre la utilitzacioé d’aquest index de manera excepcional per als contractes, instruments o OIC
preexistents a la data d'entrada en vigor d’aquesta Llei, fins que vencin o es liquidin. Cap ins-
trument financer, contracte financer, prospecte complet o informe periddic d'OIC no pot afe-
gir una referéncia a aquest index de referéncia preexistent després del 15 de desembre del
2022.
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Article 15 quater. Substitucié normativa d’'un index de referéncia

1. Aquest article és aplicable a:

a) Tot contracte financer, o instrument financer, que es refereixi a un index de referéncia i es
regeixi pel dret andorrd.
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b) Qualsevol contracte financer totes les parts del qual estiguin establertes al Principat d’An-
dorra i que es refereixi a un index de referéncia i es regeixi pel dret d'un tercer pais on no
s'estableixi la liquidacié ordenada d'un index de referéncia.

2. Aixi mateix, aquest article és aplicable als indexs de referéncia de tercers paisos si cessar-los
o liquidar-los pertorbés de manera significativa el funcionament del sistema financer o
plantegés un risc sistemic per a aquest darrer.

3. El ministeri encarregat de les finances pot elaborar un reglament que designi un o diversos
indexs substitutius d’'un index de referéncia sempre que es produeixi alguna de les circums-
tancies seguents:

a) Que I'autoritat competent de I'administrador del dit index hagi emeés una declaracié pu-
blica o hagi publicat informacid en qué s‘anuncii que aquest index ha deixat de reflectir el
mercat o la realitat econdomica subjacents.

b) Que 'administrador d'aquest index de referéncia o un tercer en nom seu hagi emés una
declaracid publica o hagi publicat informacio, o si aquesta declaracioé ha estat emesa o
aqguesta informacidé ha estat publicada, en que s‘anuncii que aquest administrador inicia
la liquidacio ordenada d’aquest index o deixa, de forma permanent o indefinida, d'elabo-
rar aguest index o determinats venciments o divises per als quals es calcula aquest index,
sempre que en el moment de I'emissio de la declaracid o publicacio de la informacio no
hi hagi un administrador successor que continui elaborant aquest index.

c) Que l'autoritat competent de I'administrador del dit index de referéncia o qualsevol entitat
amb autoritat, en materia dinsolvencia o resolucio, sobre aquest administrador hagi
emes una declaracio publica o hagi publicat informacié en qué es declari que aquest
administrador inicia la liquidacid ordenada d’aquest index o deixa, de forma permanent o
indefinida, d’elaborar el dit index de referencia o determinats venciments o divises per als
quals es calcula aquest index, sempre que en el moment de I'emissio de la declaracio o
la publicacié de la informacié no hi hagi un administrador successor que continui elabo-
rant aquest index.

d) Que l'autoritat competent de I'administrador del dit index de referéncia retiri o suspengui
I'autoritzacié de 'administrador, sempre que en el moment de la retirada o la suspensio
no hi hagi un administrador successor que continui elaborant aquest index i el seu admi-
nistrador inicii la liquidacio ordenada d'aquest index o deixi, de forma permanent o indefi-
nida, d'elaborar aquest index o determinats venciments o divises per als quals es calcula
aqguest index.

4. 'index substitutiu d'un index de referencia determinat en virtut de I'apartat 3 substitueix totes
les referéncies al dit index en els contractes financers i instruments financers a que es refe-
reix I'apartat 1 a partir de la data en qué sigui aplicable l'index de referéncia substitutiu, i
quan aquests contractes financers i instruments financers no continguin:

a) Cap clausula supletorio; o
b) Cap clausula supletdria adequada.
5. Als efectes de la lletra
b) de I'apartat 4, una clausula supletoria es considera inadequada quan:

a) No inclogui un index substitutiu permanent d'un index de referencia en cessacio; o

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 60 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).



Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

b) Aplicar-la exigeix el consentiment de tercers, el qual hagi estat denegat; o

c) Inclou un index substitutiu que hagi deixat de reflectir el mercat o la realitat econdmica
subjacents que pretén mesurar I'index de referéncia cessat, o en divergeix de manera sig-
nificativa, i 'aplicacid del qual podria exercir un efecte advers en l'estabilitat financera.

6. Un index substitutiu d’'un index de referéncia no és aplicable quan totes les parts o la majoria
de les parts requerides d'un contracte financer o un instrument financer a que fa referencia
'apartat 1 hagin acordat aplicar un index substitutiu diferent de I'index de referéncia, ja sigui
abans o després de la data d'aplicacio del reglament técnic de regulacié de substitucid de
I''ndex de referencia d’acord amb l'apartat 3.
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Article 16. Informacio als clients

1. Les entitats operatives del sistema financer han de posar a disposicid dels seus clients, en
temps i forma, la informacio necessdaria per permetre que els clients puguin prendre les se-
ves decisions amb coneixement integre dels riscos i dels costos associats als serveis i pro-
ductes o operacions.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de posar a disposicié dels seus clients infor-
mes adequats corresponents als serveis prestats als dits clients i a les operacions per comp-
te d'aquests darrers; aquests informes han d'incloure el detall dels costos i les despeses as-
sociats als dits serveis o operacions.

3. Les entitats operatives del sistema financer han de posar a disposicio dels seus clients o po-
tencials clients tota la informacié prevista en la normativa vigent.
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Article 17. Publicitat

1. Les comunicacions publicitaries de les entitats operatives del sistema financer han de ser
transparents, imparcials, clares i no enganyoses. Aixi mateix, han de ser comprensibles per al
pUblic objectiu al qual van dirigides, han de ser clarament identificables com a comunicaci-
ons publicitaries i han de complir tot el marc normatiu vigent en aquesta matéria.

2. Les entitats operatives del sistema financer s'han d’assegurar que la informacidé que figura en
una comunicacio publicitaria sigui coherent amb qualsevol informacid que proporcionin a
clients en el curs de la prestacié de serveis d'inversid i auxiliars. Quan una comunicacié pu-
blicitaria contingui una oferta o una invitacid de la naturalesa que s'indica a continuacio |
s'especifiqui la forma de la resposta, o inclogui un formulari mitjangant el qual s'hi pugui do-
nar resposta, ha dincloure la informacid que s'estableixi reglamentariament pel que fa a
aquesta oferta o invitacio:

o) Una oferta per subscriure un acord en relacid amb un instrument financer, servei d'inver-
si6 o servei auxiliar amb qualsevol persona que respongui a la comunicacio.

b) Una invitacié a qualsevol persona que respongui a la comunicacié a fer una oferta per a
la subscripcid d'un acord en relacidé amb un instrument financer, servei d'inversio o servei
auxiliar. No obstant aixo, el primer paragraf no és aplicable si, per respondre a una oferta
0 a una invitacid que figuri en la comunicacio publicitaria, el possible client minorista ha
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de fer referencia a un altre o uns altres documents que, sols o combinats, continguin
aquesta informacio.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Seccid tercera. Comptabilitat i auditoria dels comptes anuals

Article 18. Comptes anuals

1. Les entitats operatives del sistema financer han de formular comptes anuals individuals.

2. Els grups d’entitats operatives del sistema financer, segons el que estd establert a I'apartat
seguent, han de formular comptes anuals consolidats.

3. Els grups d'entitats operatives del sistema financer son tots els grups de societats en qué la
societat dominant és una entitat operativa del sistema financer o té com a activitat princi-
pal la tinengca de participacions en una o Més entitats operatives del sistema financer, i
aquells grups en que, incloent una o més entitats operatives del sistema financer, I'activitat
d’aquestes entitats sigui la més important del grup.

4. Els comptes anuals individuals i consolidats de les entitats operatives del sistema financer
han dincloure els estats financers i la informacio establerts en la legislacid comptable vi-
gent. Aquests documents han de reflectir amb claredat la imatge fidel del patrimoni, de la
seva situacio financerag, dels resultats de les seves operacions, dels fluxos d'efectiu i de la na-
turalesa dels riscos de l'entitat o del grup.

5. La formulacié dels comptes anuals de les entitats mencionades a I'apartat anterior s’ha de
subjectar als principis comptables i a les normes de valoracid i classificacio, aixi com als
models de presentacio d'estats financers establerts per la normativa vigent.

6. Les entitats operatives del sistema financer han d'ajustar el seu exercici econdmic a l'any na-
tural.

7. Les entitats de pagament i les entitats de diner electronic han de presentar per separat la
comptabilitat relativa als serveis de pagament i la relativa a les activitats mencionades a
continuacio, perqué siguin supervisades. Les activitats subjectes a aquesta obligacié son les
seguents:

a) La prestacié de serveis operatius i serveis auxiliars estretament relacionats, com assegu-
rar I'execucio d'operacions de pagament, serveis de canvi de divisa, activitats de protec-
ci6 i l'emmagatzematge i el tractament de dades.

b) L'operacié de sistemes de pagament, sense perjudici de l'article 5 de la Llei 8/2018 , del 17
de maig, dels serveis de pagament i el diner electronic.

c) Les activitats empresarials diferents de les de la prestacié de serveis de pagament,
d'acord amb el que estableix la Llei.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
Article 19. Auditories externes

1. Les entitats operatives del sistema financer tenen l'obligacié d'auditar els seus comptes anu-
als individuals i, si escau, consolidats. Les entitats operatives del sistema financer creades
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durant el darrer trimestre de I'any poden sollicitar autoritzacidé a I'AFA per quedar excloses
d'aquesta obligacié durant el primer any, sempre que I'AFA ho consideri apropiat d'acord
amb la naturalesa, 'escala i la complexitat de la seva activitat, dels productes i serveis pres-
tats i dels riscos als quals estd exposada. En aquest cas, han de presentar la comptabilitat
d'aquest darrer trimestre juntament amb la comptabilitat corresponent a l'exercici seguent
en el segon exercici.

2. Sense perjudici de les normes técniques instrumentals de I'AFA relatives als comptes anuals,
les entitats mencionades a l'apartat primer han de trametre a I’AFA anyalment un exemplar
dels seus comptes anuals individuals i consolidats, juntament amb linforme d'auditoria cor-
responent. La tramesa dels estats financers auditats a I'AFA s'ha de dur a terme en el decurs
dels tres mesos seguents al tancament de I'exercici o periode objecte d'auditoria.

3. Les entitats operatives del sistema financer han de tenir contractada en tot moment una en-
titat auditora responsable de I'auditoria externa dels seus comptes anuals. Aquesta designa-
ci6 ha de ser aprovada per la junta general d'accionistes de les entitats operatives del siste-
ma financer, responsables del nomenament dels auditors externs, a partir d'una proposta
del consell d'administracio i prévia autoritzacié de I'AFA. Per donar compliment als preceptes
establerts en aquesta Llei, el nomenament d'auditors ha de garantir que una entitat auditora
és en tot moment responsable de l'auditoria de I'entitat operativa del sistema financer.

4. Sempre que sigui possible, les entitats mencionades a 'apartat primer i les entitats participa-
des i controlades per qualsevol d'aquestes entitats han de tenir contractada la mateixa fir-
ma d'auditoria.

5. L'auditor extern i/o I'entitat auditora han de ser independents de I'entitat auditada i no partici-
par en la presa de decisions d‘aquesta Ultima. En aquest sentit, I'entitat auditora i/o I'auditor
extern no poden mantenir cap relacié professional o laboral, ja sigui directament o indirecta-
ment, amb I'entitat auditada. L'entitat auditora i/o I'auditor extern no poden mantenir cap re-
lacio financera, comercial o d'un altre tipus, ja sigui directament o indirectament, amb I'enti-
tat auditada, sobre la base de la qual I'AFA pugui arribar a la conclusid que la independen-
cia de I'entitat auditora ifo 'auditor extern estigui compromesa. Si la independéncia de l'au-
ditor extern i/o I'entitat auditora es veiés compromesa per qualsevol factor, I'auditor extern i/
o lentitat auditora tenen l'obligacid d'establir les salvaguardes necessdries per reduir
aquests factors i evitar comprometre qixi la seva independencia. En el supdsit que les salva-
guardes no redueixin adequadament els factors que comprometen la seva independéncia,
I'auditor extern o I'entitat auditora s’han d'abstenir de fer I'auditoria.

6. Els auditors externs i les entitats auditores han de respectar les normes etiques professionals
meés exigents. En aquest sentit, els auditors externs i les entitats auditores han de tenir en
consideraciod els principis reflectits en el Codi étic de la Federacid Internacional de Comptao-
bles (IFAC).

7. l'entitat auditora és nomenada per un periode maxim de cinc anys, renovable, sense que en
cap cas el comput global d'aquest nomenament no pugui excedir els deu anys consecutius.

Al venciment de cada nomenament, el consell d'administracio de les entitats operatives del
sistema financer, o la comissio del consell delegada a aquest efecte, ha de dur a terme un
procés d'avaluacié del seu auditor per considerar 'adequacio o no de renovar-lo.
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Aquest procés d'avaluacié ha de permetre valorar si 'auditor ha complert les seves obligaci-
ons legals, reguladores i professionals en el desenvolupament del seu mandat.

El consell d'administracio ha d'informar I'AFA dels criteris emprats per a aquesta avaluacio i
de la seva conclusio |, si escay, sollicitar 'autoritzacio previa corresponent.

Posteriorment, ha dinformar la junta general d'accionistes i proposar-li la renovacié o el
canvi d'auditor.

En tot cas, I'entitat auditora no pot tornar a ser contractada de nou fins que hagin transcor-
regut tres anys des de la finalitzacié del darrer contracte.

El soci responsable de l'auditoria d'una entitat d'interés plblic, de les definides en la Llei
10/2024, d'auditoria de comptes, no pot participar en I'auditoria durant més de cinc anys
consecutius.

El soci responsable de I'auditoria d'altres entitats subjectes a la supervisidé de I'AFA que esti-
guin obligades a auditar-se no pot participar-hi durant més de vuit anys consecutius.

Un cop superats aquests terminis, el soci no pot tornar a participar-hi fins que hagin trans-
corregut almenys tres exercicis.

8. Contractar un soci diferent de la mateixa entitat auditora, malgrat el fet que pertanyi a una
filial d'un altre pais, no es considera compliment del que es disposa en l'apartat anterior.

9. La direccio6 i la signatura dels treballs d'auditoria poden correspondre a un o diversos socis
d’'una mateixa entitat auditora. Els informes d'auditoria no poden anar signats amb l'anagrao-
ma de l'entitat esmentada i €s necessaria la signatura dels socis responsables que han es-
tat al carrec del treball de camp dut a terme en l'entitat auditada. Els informes no poden ser
signats per altres socis de la mateixa entitat que no hagin participat en el treball.

10. Els auditors externs han de comunicar qualsevol fet o decisio relatius a les entitats mencio-
nades a l'apartat 1 dels quals hagin tingut coneixement durant la realitzacié de I'auditoria ex-
terna i que puguin:

a) Afectar significativament I'estabilitat de I'entitat operativa del sistema financer.

b) Constituir una infraccié greu o molt greu del régim disciplinari del sistema financer o un
incompliment de la llej, els reglaments o les disposicions administratives que estableixen
les condicions d'autoritzacidé o que regulen de manera especifica I'exercici de les activi-
tats de les entitats operatives del sistema financer.

c) Afectar el principi d'empresa en funcionament de I'entitat operativa del sistema financer.

d) Implicar la denegaci6 de la certificacio dels comptes o de I'emissio de reserves. Els audi-
tors externs també tenen I'obligacidé de comunicar qualsevol fet o decisid dels quals tin-
guin coneixement en el curs de la realitzacio de I'auditoria externa, en una entitat que tin-
gui vincles estrets resultants d’'una relacié de control amb una entitat operativa del siste-
ma financer on estan duent a terme la funcid encomanada, quan aquests fets o decisi-
ons puguin tenir una incidencia notable o greu sobre una entitat operativa del sistema fi-
nancer o estiguin relacionats amb els apartats

a)a

d) del paragraf anterior. La comunicaci6 s'ha de fer mitjangant un informe amb caracter im-
mediat al consell d'administracié de I'entitat auditada, que té I'obligacid de remetre’n una
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copia a I'AFA. Si en el termini de cinc dies hdbils I'auditor no té una constatacié fefaent
que s’ha produit aquesta tramesa, ha d'enviar directament una copia de linforme es-
mentat a 'AFA. En cas de canvi d'auditors, I'entitat auditora que ha de donar compliment
a aquest requisit &s la que té vigent el seu nomenament per part de la junta general d'ac-
cionistes. La divulgacidé de bona fe a I'AFA per part dels auditors externs de qualsevol fet o
decisid a que es refereix aquest apartat no constitueix una violacio de les restriccions so-
bre la divulgacié de la informacié imposada per contracte o per qualsevol disposicio le-
gislativa, reglamentadria o administrativa, i no implica per als auditors externs cap tipus de
responsabilitat. Aquesta divulgacié s'ha de fer simultdniament al consell d'administracio
de I'entitat operativa del sistema financer, tret que hi hagi motius justificats perque no es
faci.

1. Uentitat auditora externa o els auditors han de facilitar a I'AFA, a part de la informacid i els in-

12.

13.

14.

15.

formes complementaris establerts en la legislacié vigent i en les normes técniques instru-
mentals de I'AFA, tota la informacié sollicitada per I'AFA en relacid amb els treballs d’audito-
ria duts a terme per I'auditor en una entitat operativa del sistema financer andorrd. En parti-
cular, I'entitat auditora externa o els auditors han d'informar I'AFA, com a minim un cop l'any,
sobre I'adequacio de les mesures adoptades per I'entitat operativa del sistema financer que
presta serveis d'inversi6 i/o auxiliars d'acord amb el que estableixen els apartats 1i 2 de I'arti-
cle 12 d'aquesta Llei.

L'auditoria dels comptes anuals individuals i consolidats de les entitats operatives del siste-
ma financer s'ha de fer d'acord amb el que estableixen les Normes internacionals d'audito-
ria emeses per lInternational Auditing and Assurance Standards Board. S'habilita I'AFA per
establir normes complementaries a les esmentades en el punt anterior sempre que ho con-
sideri oportu.

Les entitats d'auditoria i els seus empleats o auditors externs, en el marc de les seves actuo-
cions en entitats operatives del sistema financer andorrd, estan sotmesos al deure de secret
en I'ambit laboral i al secret professional. A aquest efecte, han d’adoptar totes les mesures
de prudeéncia i cautela que siguin convenients amb vista a la salvaguarda d'aquest deure
de secret. La violacié del deure de secret en 'ambit laboral i/o del secret professional, llevat
de causa legal de justificacio, és constitutiva de delicte en els termes previstos en el Codi
penal

Les entitats d'auditoria o els auditors que incompleixin les obligacions derivades dels apar-
tats anteriors i/o que no executin les exigéncies i els encarrecs de 'AFA d'acord amb la legis-
lacio vigent poden ser sancionats amb una sancidé de 1.000 fins a 30.000 euros i la inhabilita-
ci6 professional a Andorra per un periode no superior a cinc anys, si 'incompliment s'ha pro-
duit per negligéncia; o amb una sancié de 30.001 fins a 150.000 euros i la inhabilitacid profes-
sional definitiva a Andorra, si l'incompliment s'ha produit de forma intencionada.

Per a la graduacio de les sancions a les entitats d’auditoria o als auditors, dins dels limits es-
tablerts en el punt precedent, s'ha de tenir en compte la gravetat del perill creat i/o dels per-
judicis ocasionats i les sancions fermes que els hagin estat imposades durant els Ultims cinc
anys.

Redaccio vigent des del 08/05/2025 - nova redaccio - Llei 8/2025, del 15 d'abril, de modificacié de la Llei 10/2024, del 27 de maig,
d'auditoria de comptes del Pri (BOPA 2025-05-07)
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NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
Només se substitueix 'apartat 7; la resta de I'article es manté amb el text vigent.

Seccid quarta. Procésiregistreoficial d’actes administratius

Article 20. Actes sotmesos a comunicacio inicial, autoritzacié préviai/oinscripcidia
comunicacio periodica per part de les entitats

operatives del sistema financer

1. Estan sotmesos a comunicaciod inicial escrita a I'AFA, amb cardcter previ a l'inici de tota actu-
acio de I'entitat i del procés d'autoritzacio previa, determinats fets significatius. L'entitat ope-
rativa del sistema financer ha de comunicar a I'AFA la seva intencid d'efectuar o d'iniciar les
actuacions encaminades a aquest proposit, ha d'aportar les dades disponibles en aquell
moment, i ha de destacar especialment la motivaciod i 'objectiu estratégic de l'operacio o fet
comunicat. Estd sotmesa a aquesta comunicacié inicial la intencid d'efectuar les actuacions
seguents:

a) L'adquisicié de participacions en entitats o activitats empresarials, andorranes o estran-
geres, incloent-hi la creacid d’entitats o activitats empresarials a I'estranger, amb vocacid
de permanencia.

b) La dissolucié d'entitats, la finalitzacié d'activitats empresarials o la transmissié de partici-
pacions qualificades en alguna d'aquestes entitats o activitats empresarials, andorranes
o estrangeres.

c) Les fusions, escissions i altres operacions de reestructuracié societaria de les entitats ope-
ratives del sistema financer o de les seves participades, sempre que aquestes Ultimes si-
guin entitats controlades per les primeres, o qualsevol altra operacié corporativa relle-
vant.

d) Qualsevol altre fet que I'entitat consideri que és significatiu pel seu impacte en els resul-
tats, la solvéncia o l'estabilitat de I'entitat operativa del sistema financer o del seu grup.

e) La decisi6 de qualsevol persona fisica o juridica, tan aviat com en tingui coneixement I'en-
titat operativa del sistema financer, d’adquirir o d'alienar, directament o indirectament,
participacions qualificades en la dita entitat.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de sollicitar a I'AFA 'autoritzacid previa i la
inscripcid en els seus registres dels actes seguents:

a) Actes sotmesos a 'autoritzacié prévia amb no oposicié per part de I'AFA:

i) Les operacions societaries de les participades controlades per entitats operatives del siste-
ma financer sotmeses a l'autoritzacio prévia o a actes de no oposicid per part de I'autori-
tat competent a l'estat on tinguin lloc. i) L'atorgament de préstecs participatius o altres
facilitats crediticies a entitats participades. ii) Els canvis i els nomenaments d'auditors ex-
terns en les entitats operatives del sistema financer. iv) Les ampliacions o les reduccions
del capital social de les participades controlades per entitats operatives del sistema fi-
nancer, encara que No suposin un canvi de participacid dels accionistes, que no es tro-
ben incloses a l'incis i ) anterior. Els casos d'autoritzacié prévia amb no oposicié s'entenen
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resolts per silenci positiu en cas que I'AFA no comuniqui la seva oposicio en el termini per
resoldre establert a I'article 26 segUent.

b) Actes sotmesos a l'autoritzacié prévia de I'AFA:

i) Els canvis en I'accionariat de I'entitat operativa del sistema financer, quan suposin que al-
gun dels accionistes (i) assoleixi o adquireixi una participacié qualificada en una entitat
operativa del sistema financer; (i) amb independéncia de la seva participacié, assoleixi
representacié a I'organ d’'administracié de I'entitat; (i) augmenti aquesta participacio
qualificada de manera que el percentatge de drets de vot o de capital resulti igual o su-
perior al 20, al 30 o al 50 per cent, o (iv) que, en virtut de I'adquisicié, es pugui arribar a
controlar l'entitat o fer que I'entitat esdevingui filial. ii) Els canvis i els nomenaments dels
membres del consell d'administracio, de la direccid general i dels responsables de les
funcions de control de les entitats operatives del sistema financer, de les societats finan-
ceres de cartera o de les societats financeres mixtes de carterq, inclosos els canvis de
carrec o de funcid dels membres de I'alta direccid i dels responsables de les funcions de
control. iii) Els canvis i els nomenaments dels membres de la direccié general i dels res-
ponsables de les funcions de control amb responsabilitat en I'dmbit de grup en el marc
d'una entitat operativa del sistema financer, d'una societat financera de cartera o d'una
societat financera mixta de cartera que formi part d'un grup, i en la qual, a banda dels
carrecs en la matriu, es crein carrecs de direccid general o de responsables de funcions
de control amb responsabilitats en 'dmbit de grup, diferents dels de la matriu individual-
ment considerada. iv) Les ampliacions, les reduccions, les amortitzacions, els reemborsa-
ments o les recompres d’instruments de capital i els corresponents comptes de primes
d’emissidé emesos per l'entitat, encara que no suposin un canvi de participacid dels accio-
nistes en I'entitat operativa del sistema financer. iv bis ) Les reduccions, les distribucions o
les reclassificassions com a altre element de fons propis dels comptes de primes d’emis-
si6 relatius a instruments de capital de nivell 1 ordinari, de capital de nivell 1 addicional o
de capital de nivell 2.

v) El rescat, el reemborsament, 'amortitzacio, la devolucid o la recompra dinstruments de
capital de nivell 1 addicional o de capital de nivell 2, i els corresponents comptes de pri-
mes d'emissid, segons sigui procedent, abans de la data del seu venciment contractual,
en l'entitat operativa del sistema financer. vi) Les modificacions de l'objecte social de les
entitats operatives del sistema financer. vii) Les emissions d'obligacions o d‘altres titols de
crédit no bancaris que reconeguin o crein un passiu subordinat per part de I'entitat ope-
rativa del sistema financer o una entitat controlada, directament o indirectament, per la
primera. viii) La creacioé i/o adquisicié d’entitats, amb vocacié de permanéncia i amb par-
ticipacio qualificada, aixi com I'obertura de sucursals a l'estranger o oficines de represen-
tacid per part de les entitats operatives del sistema financer, incloses les adquisicions de
participacions, directes o indirectes, que impliquin I'assoliment d'una participacié qualifi-
cada, salvat els casos d'autoritzacié prévia amb no oposicié inclosos a lincis i ) de la lle-
tra

a) de l'apartat 2 de l'article 20. ix) Els canvis en els percentatges de participacio de les enti-
tats operatives del sistema financer en altres societats que suposin 'augment o la reduc-
ci6é d'un percentatge igual o superior al 10 per cent en la seva participacio en la societat
participada, salvat els casos d'autoritzacié prévia amb no oposicié inclosos a lincis i ) de
la lletra
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a) de I'apartat 2 de l'article 20.

x) Les fusions o escissions de les entitats operatives del sistema financer o de les seves parti-
cipades sempre que siguin entitats controlades per les primeres, salvat els casos d'auto-
ritzacié prévia amb no oposicié inclosos a lincis i) de la lletra

a) de l'apartat 2 de l'article 20. xi) Els processos de liquidacio i/o dissolucié i extincié d’entitats
operatives del sistema financer. En aquests casos, I'AFA pot fixar condicions a aquestes
operacions. xii) L'exempcio de constitucié de comissions delegades del consell d'adminis-
tracidé en funcié de la mida, I'escalg, I'organitzacid internag, la naturalesa, 'abast i la com-
plexitat de les activitats de I'entitat operativa del sistema financer, i del seu grup, aixi com
del seu perfil de risc. xiii) La constitucié de comissions mixtes de riscos i auditoria, en fun-
ci6 de la mida, I'escala, 'organitzacio interna, la naturalesa, 'abast i la complexitat de les
activitats de I'entitat operativa del sistema financer. xiv) La constitucié de comissions mix-
tes de retribucions i nomenaments, en funcidé de la mida, I'escala, I'organitzacio interna, la
naturalesa, l'abast i la complexitat de les activitats de I'entitat operativa del sistema finan-
cer. xv) El desenvolupament d'un carrec no executiu addicional als establerts en I'article 6
quater d'aquesta Llei per part dels membres del consell d’'administracio i els directors ge-
nerals, si es considera que aixd no impedeix el desenvolupament correcte de les seves
activitats a I'entitat operativa del sistema financer. xvi) L'aplicacié dels tipus de descomp-
te tedric inclds en lincis i ) de la lletra

g) de l'apartat 4 de I'article 6 undecies d'aquesta Llei a un 25 per cent de la retribucié varia-
ble total, sempre que s'aboni mitjangant instruments diferits per un termini de cinc 0 Més
anys. xvii) L'externalitzacié de funcions en els termes previstos a I'article 8. En aguests ca-
sos, I'AFA pot fixar limitacions a la delegacié durant el termini establert a I'article 26; a
aquest efecte té en consideracio, entre altres aspectes, la politica de delegacid que tingui
establerta I'entitat, la seva estructura organitzativa, el seu entorn de control intern i les im-
plicacions de la delegacié en relacié amb l'exercici de la funcié supervisora de I'AFA. xviii)
Qualsevol fet significatiu o canvi rellevant que pugui produir-se en les entitats operatives
del sistema financer o en les seves participades, sempre que siguin entitats controlades
per les primeres, en relacié amb l'autoritzacié atorgada per I'AFA ifo I'autoritat supervisora
estrangera, salvat els casos d‘autoritzacié prévia amb no oposicié inclosos en lincis i ) de
la lletra

a) de l'apartat 2 de I'article 20. xix) Qualsevol altre fet que I'entitat consideri que és significa-
tiu per comportar una modificacioé rellevant de les estructures organitzativa i/o operativa,
de la gestio o de I'activitat o pel seu impacte en els resultats, la solvencia o l'estabilitat de
I'entitat operativa del sistema financer o del seu grup, salvat els casos d'autoritzacio pre-
via amb no oposicié inclosos en lincis i ) de la lletra

a) de 'apartat 2 de I'article 20. xx) Renovacié del carrec dels membres del Consell d’Adminis-
tracid de les entitats operatives del sistema financer.

3. Els actes sotmesos a inscripcio, a més dels que ja disposen d'una autoritzacidé prévia o hagin
estat autoritzats mitjangant la no oposicid, son els seguents:

i) Els canvis de l'accionariat de les entitats operatives del sistema financer o en les seves
participades no compresos en els suposits de I'apartat 2 anterior, quan aquests canvis
suposin un percentatge igual o superior al 3 per cent del capital social de I'entitat. ii) Els
canvis en I'accionariat de I'entitat operativa del sistema financer, quan suposin que algun
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dels accionistes redueixi la seva participacié de manera que el percentatge de drets de
vot o de capital resulti igual o inferior al 10, al 20, al 30 o al 50 per cent o que, en virtut de la
reducci6, es perdi el control de I'entitat. iii) Els processos de liquidacié i/o dissolucioé i extin-
ci6 de les participades per entitats operatives del sistema financer sempre que siguin en-
titats controlades per aquestes UGltimes. iv) L'existéncia de persones que, en condicid
d'agents financers, actuen en nom i/o per compte de l'entitat autoritzada i estableixen re-
lacions amb els clients de I'entitat.

v) L'establiment i/o la modificacié d'aliances estratégiques. vi) Les modificacions dels esta-
tuts socials de l'entitat operativa del sistema financer o de les seves participades, quan
aquestes Ultimes modificacions no estiguin compreses en els supdsits anteriors. vii) El no-
menament del secretari o el vicesecretari de I'6rgan d’administracié de les entitats ope-
ratives del sistema financer, quan no actuin en el dit consell en qualitat de consellers. viii)
Els canvis i els nomenaments en les comissions delegades del consell d'administracio, aixi
com la creacid de noves comissions delegades o de fusions, o la seva eliminacio.

4. La informacio sotmesa a comunicacio periddica semestral per part de les entitats operatives
del sistema financer és la seguent:

a) Les seves participacions en altres entitats.

b) Els membres de 'drgan d‘administracié i de la direccié general, incloent-hi els carrecs del
secretari i vicesecretari, de les seves participades.

c) La identitat dels auditors de les seves participades.

d) La identitat dels accionistes i socis de I'entitat operativa del sistema financer, indicant el
volum de les seves participacions i la distribucio de l'accionariat.
Redaccio vigent des del 28/12/2024 - nova redaccio - Liei 17/2024, del 28 de novembre, de modificacié de la Llei 35/2018, del 20 de
desembre, de solvéncia, liquidi (BOPA 2024-12-27)

NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
Integra els nous incisos iv i v i IncTs iv bis de la lletra b) de l'apartat 2.

Article 20 bis

. Actes sotmesos a comunicaci6 inicial, autoritzacié prévia i/o inscripcié i a comunicacié per
part de 'adquirent

1. Estan sotmesos a comunicacioé inicial escrita a I'AFA, amb cardcter previ a l'inici de tota actu-
acio, els actes seguents:

a) La decisié de qualsevol persona fisica o juridica, és a dir, 'adquirent potencial, diferent
d'una entitat operativa del sistema financer, per si sola o amb el concert d'altres, directa-
ment o indirectament, d'assolir o adquirir una participacio qualificada en una entitat ope-
rativa del sistema financer o d'augmentar aquesta participacié qualificada de manera
que el percentatge de drets de vot o de capital resulti igual o superior al 20, al 30 o al 50
per cent o que, en virtut de I'adquisicio, es pugui arribar a controlar I'entitat o fer que I'enti-
tat n‘esdevingui filial. Aquesta persona ha dindicar la quantia de la participacid previstg,
ha d'aportar les dades disponibles en aquell moment i ha de destacar especialment la
motivacio i 'objectiu estrategic de l'operacio o del fet comunicat.

b) La decisié de qualsevol persona fisica o juridica, per si sola o amb el concert d'altres, di-
rectament o indirectament, de deixar de tenir una participacié qualificada en una entitat

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 69 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).


https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_12_19_15_20_36
https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_12_19_15_20_36

Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

operativa del sistema financer. Aquesta persona ha dindicar la quantia de la participacio
prevista i també ha de notificar si ha decidit reduir la seva participacié qualificada de tal
manera que la proporcid de drets de vot o de capital posseida per la mateixa persona si-
gui inferior al 20, al 30 o al 50 per cent, o que l'entitat deixi de ser la seva filial.

2. Qualsevol persona fisica o juridica, és a dir, 'adquirent potencial, diferent d'una entitat opera-
tiva del sistema financer, ha de sollicitar a I'AFA I'autoritzacid previa i la inscripcid posterior
per poder, per si sola o amb el concert d'altres, directament o indirectament, assolir o adqui-
rir una participacio qualificada en una entitat operativa del sistema financer o augmentar
aquesta participacio qualificada de manera que el percentatge de drets de vot o de capital
resulti igual o superior al 20, al 30 o al 50 per cent 0 que, en virtut de 'adquisicio, es pugui ar-
ribar a controlar I'entitat o fer que I'entitat n'esdevingui filial.

3. Qualsevol persona fisica o juridica que, per si mateixa o actuant de manera concertada amb
altres, hagi adquirit, directament o indirectament, una participacié en una entitat operativa
del sistema financer de manera que el percentatge de drets de vot o de capital que posse-
eix resulti igual o superior al 3 per cent, ho ha de comunicar immediatament i per escrit a
I'AFA i a I'entitat operativa del sistema financer corresponent, i ha d'indicar la quantia de la
participacio assolida.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 20 ter. Criteris d’avaluacié d’una proposta d’adquisicié d’'una participacid

qualificada en una entitat operativa del sistema financer

1. En examinar la notificacio relativa als actes referits en I'apartat 2 de I'article 20 bis i a I'apartat
1 de l'article 20 quater , i la informacid addicional a que es refereix 'apartat 2 de I'article 25,
amb l'objectiu de garantir una gestid sana i prudent de I'entitat operativa del sistema finan-
cer en la qual es proposa l'adquisicid, i atenent la influencia probable de 'adquirent potenci-
al sobre aquesta entitat, 'AFA ha d'avaluar la idoneitat de 'adquirent potencial i la solvéncia
financera de I'adquisicid proposada d’acord amb els criteris seguents:

a) L'honorabilitat empresarial i professional de 'adquirent potencial.

b) L'honorabilitat empresarial i professional, els coneixements, la capacitat i I'experiéncia
professional i adequada, d'acord amb el que indiquen els apartats 2 i 3 de l'article 2 de la
Llei 7/2013, del 9 de maig, sobre el regim juridic de les entitats operatives del sistema fi-
nancer i altres disposicions que regulen l'exercici de les activitats financeres al Principat
d’Andorrag, de qualsevol membre del consell d’'administracié i de qualsevol membre de la
direccidé general que hagin de dirigir I'activitat de I'entitat com a consequéencia de 'adqui-
sicio proposada.

c) La solvéncia financera de I'adquirent potencial per atendre els compromisos que cal as-
sumir, en especial pel que fa al tipus d'activitat que s'exerceix o es prevegi exercir en l'enti-
tat en la qual es proposa l'adquisicio.

d) Limpacte de l'operacié proposada sobre la capacitat de I'entitat adquirida de complir de

forma duradora les normes de solvéncia i liquiditat previstes en:

i) La Llei 35/2018 , del 20 de desembre, de solvéncia, liquiditat i supervisio prudencial d'enti-
tats bancdries i empreses d'inversio i la normativa aplicable, en el cas d’entitats bancari-
es i empreses dinversiod subjectes a la mateixa normativa; o ii) La Llei 7/2013 , del 9 de
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maig, sobre el regim juridic de les entitats operatives del sistema financer i altres disposi-
cions que regulen l'exercici de les activitats financeres al Principat d’Andorra, en el cas de
societats gestores de patrimonis en la modalitat de gestio indirecta, els assessors finan-
cers, les societats gestores d'organismes d'inversid collectiva i les entitats financeres —no
bancaries— de credit especialitzat; i si escau, iii) La Llei 36/2018 , del 20 de desembre, de
conglomerats financers i la normativa aplicable en el cas que l'entitat pertanyi a una so-
cietat financera mixta de carterq, incloent-hi si el grup del qual esdevé part compta amb
una estructura que permet exercir una supervisio eficag i intercanviar de manera efectiva
informacid entre les autoritats competents corresponents.

e) Si hi ha indicis raonables que permetin suposar que, en relacié amb I'adquisicié proposa-
da, s'estan efectuant o intentant efectuar, o s’han efectuat operacions de blanqueig de
diners o finangament del terrorisme, en el sentit de l'article 1 de la Llei 14/2017 , del 22 de
juny, de prevencio i lluita contra el blanqueig de diners o de valors i el finangament del
terrorisme, o que l'adquisicid proposada podria augmentar el risc que s'efectuin. En rela-
cié amb l'avaluacio de 'adquisicié proposada, no s'estableixen condicions previes quant
al nivell de participacidé que s'ha d'adquirir. Tanmateix, 'AFA, de forma general, no ha
d’examinar la sollicitud d'una proposta d'adquisicid d'una participacié qualificada en una
entitat operativa del sistema financer en funcid de les necessitats econdomiques del mer-
cat.

2. No obstant el que estableixen l'incis i ) de la lletra

b) de l'apartat 2 de l'article 20 i l'apartat 2 de I'article 20 bis , quan I'AFA rebi dos o més notifi-
cacions per adquirir o incrementar participacions qualificades en la mateixa entitat ope-
rativa del sistema financer, ha de tractar els adquirents potencials de manera no discri-
minatoria.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 20 quater
. Cooperacio per a l'autoritzacié d'adquisicions de participacions qualificades

1. 'AFA, en dur a terme l'avaluacié a que es refereix I'article 20 ter, ha de consultar la Unitat d'In-
telligéncia Financera d’Andorra, el Cos de la Policia i altres autoritats nacionals en 'admbit de
les seves competencies, en relacié amb I'honorabilitat professional i empresarial de I'adqui-
rent potencial, dels membres del consell d'administracio i de la direccid general que puguin
ser nomenats com a consequéncia de I'adquisicid proposada.

2. Aixi mateix, I'AFA pot sollicitar a les autoritats competents de tercers paisos, sempre que es
compleixin els principis de cooperaci6 internacional establerts a l'article 20 de la Llei 10/2013,
del 23 de maig, de I'Autoritat Financera Andorrang, tota la informacié que sigui essencial o
pertinent per avaluar una adquisicidé o disposicid d'una participacié qualificada, especial-
ment si 'adquirent potencial &s algun dels seguents:

a) Una entitat bancaria, entitat d'assegurances, entitat reasseguradora, entitat financera
dinversio, societat gestora d’'organismes d'inversio collectiva, entitat de pagament o enti-
tat de diner electronic autoritzada en un pais tercer o en un sector diferent d'aquell en el
qual es proposa I'adquisicio.

b) L'empresa matriu d'alguna de les entitats especificades a la lletra
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a) anterior autoritzada en un pais tercer o en un sector diferent d'aquell en el qual es propo-
sa l'adquisicio.

¢) Una persona fisica o juridica que exerceixi el control d'alguna de les entitats especificades
alalletra

a) anterior autoritzada en un pafs tercer o en un sector diferent d’'aquell en el qual es propo-
sa l'adquisicio.
Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacioé i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 21. Organisme responsable

1. 'AFA és I'organisme responsable de resoldre les sollicituds d'autoritzacié prévia ifo dinscrip-
ci6 i de rebre les comunicacions periddiques establertes als articles anteriors, aixi com d'es-
tablir i actualitzar els registres oficials que contenen les informacions de les entitats relatives
als actes enumerats en aquesta Llei.

2. S'habilita I'AFA per reduir, ampliar o modificar els actes sotmesos a autoritzacio préevia, ins-
cripci6 i/o comunicacié periddica dels actes enumerats en els articles 20 i 20 bis , en cas de
ser necessari per a I'exercici adequat de les seves funcions, mitjangant 'emissidé de comuni-
cats tecnics.

3. U'AFA, en dur a terme l'avaluacid de les sollicituds d'autoritzacié prévia, ha de consultar, quan
correspongui, la Unitat d'Intelligéncia Financera d’Andorra, el Cos de la Policig, altres autori-
tats nacionals en 'ambit de les seves competéncies i/o altres autoritats estrangeres homo-
logues.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 22. Sol-licituds d’autoritzacio previa

1. Per tenir plena efectivitat, amb cardcter previ a la realitzaciod dels actes s’ha d’haver obtingut
la corresponent autoritzacioé prévia o la no oposicié en relacid amb els actes referits a 'apar-
tat 2 de l'article 20 i a 'apartat 2 de I'article 20 bis .

2. 'AFA ha d’'acusar recepcio de les sollicituds en el mateix moment que es presenten per es-
crit.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 23. Sol-licituds d’inscripcid i informacio periodica

1. Les entita ts operatives del sistema financer han de presentar a I'AFA les sollicituds d'inscrip-
cio relatives als actes referits als apartats 2 i 3 de I'article 20 i als actes referits a 'apartat 2
de I'article 20 bis en el termini maxim de set dies hdbils a comptar de la data en que es pro-
dueix I'acte que s'ha de registrar.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de presentar a I'AFA la comunicacié periodi-

ca referida a l'apartat 4 de I'article 20 durant el primer mes natural de cada semestre.

3. S’habilita I'AF A per ampliar aquests terminis, amb una sol-licitud prévia.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Article 24. Documentacid que cal adjuntar a les sol-licituds

Els sollicitants han d'adjuntar a les sollicituds la documentacié de suport sobre 'adequacié a
la legislacié vigent dels actes per als quals se sollicita I'autoritzacié prévia ifo la inscripcié, en
virtut de la qual no poden quedar afectades negativament, d'una manera significativa, les ga-
ranties tecniques, economiques o professionals de I'entitat. L'AFA estableix mitjongant un comu-
nicat tecnic el contingut minim de la documentacio que s'ha de lliurar en cada cas.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 25. Informacié complementaria

1. L'AFA po t requerir als sollicitants la informacié complementdria que consideri convenient o
oportuna en relacid amb 'acte sotmeés a autoritzacid prévia o inscripcio.

2.En el cas dels actes referits en I'incis i ) de la lletra

b) de l'apartat 2 de l'article 20 i a l'apartat 2 de l'article 20 bis, 'AFA pot sollicitar, si escau, du-
rant el termini d’avaluacio de les propostes de participacions qualificades, encara que no
més tard del cinquante dia habil del mateix termini d'avaluacid, la informacidé addicional
que necessiti per completar l'avaluacié. Aquesta sollicitud 'ha de cursar I'AFA per escrit,
especificant la informacié i la documentacid addicionals necessaries. El termini d’avalua-
ci6 a que es refereix la lletra

a) de l'apartat 2 de I'article 26 queda suspés durant el periode comprés entre la data en qué
I'AFA solliciti la informacio i la data de recepcid d'una resposta de 'adquirent potencial. La
suspensié té una durada maxima de vint dies habils, que pot arribar a trenta dies hdbils
en el cas que l'adquirent potencial es trobi radicat en un pais tercer o sigui una persona
fisica o juridica no subjecta a la normativa en matéria de solvencia i liquiditat com la del
Principat d’Andorra. LAFA pot efectuar, si escau, altres sollicituds a fi que es completi o
s'aclareixi la informacid, si bé cap d'aquestes sollicituds no dona lloc a una susp ensié del
termini d'avaluacio.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
Article 26. Termini de resolucid i notificacié

1. UAFA ha de resoldre i notificar les sollicituds de no oposicid i d’autoritzacio prévia en els termi-
nis maxims establerts a I'apartat seglent a comptar de la data de presentacié de les sollici-
tuds o, si escau, de la data de lliurament de la informacié complementdria, a més d'informar
de les vies de recurs existents.

2. Els terminis maxims per resoldre i notificar les sollicituds sén els seglents:
a) Respecte a lincis i ) de la lletra

b) de I'apartat 2 de I'article 20 i a l'apartat 2 de l'article 20 bis, 'AFA disposa d’'un termini ma-
xim de seixanta dies habils.

b) Respecte als actes dels incisos i ) aiv) de la lletra
a) de l'apartat 2 de l'article 20 i als actes dels incisos i ) a ix ), xii) a xvii ) i xx ) de la lletra
b) de l'apartat 2 de I'article 20, es disposa d'un termini de dos mesos.

c) Respecte a l'acte de lincis i ) de la lletra
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a) de I'apartat 2 de l'article 20 i a l'acte de lincis xi ) de la lletra

b) de l'apartat 2 de I'article 20, es disposa d’'un termini de tres mesos.
d) Respecte als actes dels incisos x ), xviii ) i xix ) de la lletra

b) de l'apartat 2 de I'article 20, es disposa d'un termini de sis mesos.

3. L'AFA pot fixar un periode maxim per concloure I'adquisicio proposada a la qual es fa referen-
cia alalletra

a) de I'apartat 2 anterior i ampliar-la quan correspongui.

4. 'AFA ha de resoldre i notificar les sollicituds d'inscripcio en el termini maxim de trenta dies
hdbils a comptar de la data de presentacié de les sollicituds o, si escau, de la data de lliura-
ment de la informacié complementaria, a més d'informar de les vies de recurs existents.
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Article 27. Denegacid

1. 'AFA s'oposa a la sollicitud i denega I'autoritzacié prévia ifo la inscripcié si de I'examen de la
documentacid es dedueix que aquesta documentacié és incompleta o que I'acte que es vol
efectuar, autoritzar o inscriure no s‘ajusta a la legislacid vigent o pot afectar negativament
d’'una manera significativa I'estabilitat o la reputacié del sistema financer andorrd o de l'enti-
tat concernida, aixi com els elements que constitueixen garanties técniques, econdmiques o
professionals de I'entitat o del seu grup o qualsevol altre criteri d'avaluacio.

2. En relacié amb els actes referits a lincis i ) de la lletra

b) de I'apartat 2 de l'article 20 i amb l'apartat 2 de l'article 20 bis, si 'AFA denega l'adquisicio
proposada, n'ha d'informar 'adquirent potencial, per escrit i motivant la seva decisid, en
un termini maxim de dos dies hdbils un cop finalitzada I'avaluacid, sense que, en cap cas,
no pugui sobrepassar-se el termini d’avaluacidé esmentat en I'article 26, apartat 2.

3. 'AFA pot retirar I'autoritzacié prévia atorgada quan la informacioé i/o la documentacié apor-
tada en la sollicitud que hagi servit de suport per a la resolucid contingui informacid inexac-
ta o inverag o quan el destinatari no hagi fet Us de 'autoritzacio previa en un termini de sis
Mesos.
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Article 28. R ecurs

Els sollicitants d'autoritzacié prévia ifo inscripcié poden interposar un recurs contra les resoluci-
ons de I'AFA davant de la jurisdiccid administrativa, en la forma i els terminis establerts per la
llei que regula el procediment davant d’'aquesta jurisdiccio.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Capitol tercer. Proteccié de 'inversor

Article 29. Ambit d’aplicacié

Les disposicions contingudes en aquest capitol son aplicables a les entitats operatives del sis-
tema financer que presten serveis d'inversio i/o serveis auxiliars d‘acord amb la seva autoritza-
ci6é administrativa i la legislacid vigent.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
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Article 30. Classificacioé dels clients

1. Les entitats operatives del sistema financer referides a l'article 29 han de classificar tots els
seus clients com a clients minoristes, clients professionals o contraparts elegibles. Les enti-
tats operatives del sistema financer han de notificar als nous clients i als clients existents
l'establiment d'un canvi de categoria com a clients minoristes, professionals o contraparts
elegibles.

2. Les entitats operatives del sistema financer referides a l'article 29 han d'informar cadascun
dels seus clients, en suport durador, de la categoria concreta en qué els han classificat, aixi
com del seu dret a sollicitar una classificacio distinta i les consequéncies que se'n poden
derivar respecte de la seva proteccid. En particular, es permet a les entitats operatives del
sistema financer, per iniciativa propia o a peticid de client:

a) Tractar com a client professional o minorista un client que podria, per defecte, classificar-
se com a contrapart elegible.

b) Tractar com a client minorista un client que es consideri client professional.

3. En cas que una de les entitats operatives del sistema financer referides a l'article 29 vulgui
considerar algun dels seus clients professionals com a contrapart elegible d'acord amb el
que estd establert a I'article 33, ha d'informar-lo, abans de dur a terme cap transaccidé amb
la dita contrapart, que, d'acord amb la informacid de qué disposa, se’l considera una con-
trapart elegible i que el tractard com a tal llevat que ambdods parts acordin un altre tracta-
ment.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 31. Clients professionals

1. Es consideren clients professionals els clients que posseeixen I'experiencia, els coneixements i
la qualificacid necessaris per prendre les seves propies decisions d'inversio i per valorar cor-
rectament els riscos inherents a les dites decisions i, en particular, els seguents:

a) Les entitats bancdries; les entitats financeres —no bancaries— de credit especialitzat; les
entitats financeres d'inversio, els organismes dinversid collectiva, inclosos els de titulitzo-
ci6 o de capital de risc, i les seves societats gestores, les companyies d'assegurances, els
fons de pensions i les seves societats gestores, els operadors en materies primeres i en
derivats de matéries primeres, els operadors que contractin per compte propi, altres in-
versors institucionals i, en general, qualsevol entitat amb activitat financera que, ara o en
el futur, estigui sota la supervisio de I'AFA.

b) Els empresaris que individualment reuneixen dos dels requisits seguents:
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i) Que el total de les partides de I'actiu sigui igual o superior a 20.000.000 d'euros. i) Que I'im-
port de la seva xifra anual de negocis sigui igual o superior a 40.000.000 d'euros. iii) Que
els seus recursos propis siguin iguals o superiors a 2.000.000 d'euros.

c) Els estats i les administracions publiques en general; els organismes publics que gestio-
nen el deute public; els bancs centrals; 'AFA, els organismes internacionals i supranacio-
nals com el Banc Mundial, el Fons Monetari Internacional, el Banc Central Europeu, el Banc
Europeu d'Inversions i altres organitzacions internacionals similars.

d) Altres inversors institucionals I'activitat habitual dels quals és invertir en instruments finan-
cers, incloses les entitats dedicades a la titulitzacié i altres transaccions de finangament.
Tanmateix, quan el client és una d’aquestes entitats, I'entitat operativa del sistema finan-
cer referida a l'article 29 ha dinformar-lo, abans de prestar-li cap servei, que, d'acord
amb la informacid de que disposa, se'l considera un client professional i que el tractard
com a tal llevat que ambdds parts acordin un altre tractament. En tot cas, els clients es-
mentats en aquest apartat poden sollicitar un tracte com a client no professional, i les
entitats operatives del sistema financer poden acordar concedir un nivell de proteccid
meés alt. En aquest cas, l'entitat operativa del sistema financer ha dinformar el client,
abans de prestar cap servei, que, d'acord amb la informacié de que disposa, té conside-
racio de client professional i que se'l tracta com a tal llevat que I'entitat operativa del sis-
tema financer i el client acordin una altra cosa. L'entitat operativa del sistema financer
també ha d'informar el client sobre la possibilitat de sol-licitar una modificacié de les con-
dicions de I'acord per tal d'obtenir un grau de proteccidé més elevat. En particular, corres-
pon al client classificat com a professional demanar un nivell de proteccid més elevat
quan consideri que no estd en condicions de valorar o gestionar correctament els riscos
als quals s’exposa.

2. També es consideren clients professionals els clients no mencionats en I'apartat 1, sempre
que renunciin expressament i per escrit al tractament com a clients minoristes i que mani-
festin que volen ser tractats com a clients professionals en tot moment, o bé Gnicament res-
pecte d'un tipus o d'una determinada operacid o servei d'inversio.

L'entitat operativa del sistema financer referida a I'article 29 ha d'advertir els clients professi-
onals clarament i per escrit sobre les proteccions i els drets dindemnitzacid dels quals po-
den quedar privats i els clients han de declarar per escrit, en un document separat del con-
tracte, que son conscients de les consequéncies de la seva rendncia a aquestes protecci-
ons.

Tanmateix, abans d'acceptar la sollicitud de rendncia, les entitats operatives del sistema fi-
nancer referides a l'article 29 han d'adoptar totes les mesures raonables per assegurar-se
que el client en questid posseeix una competéencia, una experiencia i uns coneixements que
garanteixen raonablement, en vista de la naturalesa de les operacions o els serveis, que és
capacg de prendre les seves propies decisions en materia d'inversid i de comprendre els ris-
cos que se'n deriven.

En el cas de clients que son persones juridiques, 'avaluacid esmentada anteriorment ha
d'efectuar-se a la persona amb poder per dur a terme les operacions en nom i per compte
d'aquests clients.
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Ilgualment, abans d'acceptar la sollicitud de rendncia i en el marc de I'avaluacio anterior, les
entitats operatives del sistema financer referides a l'article 29 han de comprovar que el cli-
ent compleix, com a minim, dos dels requisits segulents:

i) Que ha efectuat, en un mercat de valors, operacions de volums significatius amb una fre-
quéncia mitjana de deu per trimestre, com a minim, durant els Gltims quatre trimestres. ii)
Que el valor de la cartera d'instruments financers del client, formada per dipdsits d'efectiu
o instruments financers, sigui superior a 500.000 euros. iii) Que ocupa o ha ocupat, al-
menys durant un any, un carrec professional en el sector financer que requereix coneixe-
ments sobre els serveis o les operacions previstos.

3. Es concedeix el maxim nivell de proteccié a qué fa referencia I'apartat 1 quan un client pro-
fessional subscrigui amb I'entitat operativa del sistema financer un acord per escrit que esti-
puli que no serd tractat com a professional a l'efecte del réegim de conducta aplicable.
L'acord ha de precisar els serveis, les operacions o el tipus de productes o operacions a quée
s‘aplica.

4. Les entitats operatives del sistema financer han de portar un registre actualitzat de totes les
comunicacions mantingudes amb els clients professionals.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 32. Sol-licitud de tractament com a client professional

A efectes de l'article 31, poden sollicitar el tractament com a clients professionals els organis-
mes del sector public i els clients minoristes, sempre que es respectin els criteris pertinents i el
procediment desenvolupat reglamentariament. En tot cas, no es considera que els clients es-
mentats en aquest apartat posseeixen uns coneixements i una experiencia del mercat compa-
rables amb els dels clients professionals.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 33. Contraparts elegibles

1. Les entitats operatives del sistema financer referides a l'article 29 poden iniciar i efectuar ope-
racions amb contraparts elegibles sense estar obligades a complir el que disposen els arti-
cles 35, 36 i 37 respecte a aquestes operacions o pel que fa als serveis auxiliars directament
relacionats amb aquestes operacions.

2. A aquests efectes, es poden considerar contraparts elegibles les entitats i els operadors pre-

vistos a les lletres

a)i

c) de l'apartat 1 de l'article 31, sense perjudici del dret d'aquestes entitats a sollicitar, de for-
ma general o bé per a cada operacid, el tracte com a clients; en aquest dltim cas I'entitat
operativa del sistema financer queda subjecta al compliment de les obligacions d'infor-
macié establertes als articles seglents d'aquest capitol i pot tractar aquestes entitats i
operadors com a clients professionals, sense perjudici del dret d'aquestes entitats a solli-
citar el tracte com a clients minoristes.

3. Aixi mateix, si el client ho sollicita, també es pot considerar contrapart elegible qualsevol per-
sona juridica que tingui la consideracié de client professional d'acord amb les lletres a),
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b) i
c) de l'apartat 1 de l'article 31. En aquest cas només pot ser reconeguda com a contrapart
elegible respecte dels serveis o de les operacions per als quals pot ser tractat com a cli-

ent professional, i sempre que s'obtingui la confirmacié expressa del client que accedeix
a ser tractat com a contrapart elegible, de forma general o per a cada operacio.

4. Poden ser reconegudes com a contraparts elegibles les entitats de tercers paisos que siguin
equivalents a les entitats que es delimiten en I'apartat 2. En cas d'una operacid en la qual les
contraparts potencials estiguin situades en diferents jurisdiccions, I'entitat operativa del sis-
tema financer ha de respectar I'estatut de l'altre client, tal com ho determini la legislacio o
les mesures del tercer pais en que estigui establert aquest client. Aixi mateix, també es po-
den reconeixer com a contraparts elegibles els clients de tercers paisos que reuneixin les
condicions i els requisits de l'apartat 3.

5. Quan un client solliciti ser tractat com a contrapart elegible, ha de seguir el procediment se-
guent:

a) L'entitat operativa del sistema financer ha de fer un clar advertiment escrit al client sobre
les consequencies d'aquesta sollicitud per al client esmentat, incloses les proteccions de
les quals pugui veure’s privat.

b) L'entitat ha de rebre confirmacié del client per escrit a la sollicitud de ser tractat com a
contrapart elegible, ja sigui en general o pel que fa a un o diversos serveis d'inversié o a
una operacid determinada o un tipus d'operacid o producte, en qué ha de fer constar
que és conscient de les consequéncies de la proteccid que pot perdre a causa de la
sollicitud.

6. Quan, de conformitat amb I'apartat 2, una contrapart elegible solliciti ser tractada com a cli-
ent en relacido amb els serveis de gestio de carteres i assessorament, la sollicitud s'ha de fer
per escrit i s'hi ha d'indicar si el tractament com a client minorista o client professional es re-
fereix a un o diversos serveis d'inversido o operacions 0 a un o diversos tipus d’operacions o
productes.

7. Quan una contrapart elegible solliciti ser tractada com a client en relacid amb els serveis
d'assessorament i de gestid de carteres, perd no solliciti expressament ser tractada com a
client minorista, i 'empresa d'inversio estigui d'acord amb aquesta peticio, 'empresa tracta
aquesta contrapart elegible com a client professional.

8. Els requisits aplicables als informes destinats als clients minoristes i professionals als quals es
fa referencia en les lletres
d)i
f) de I'apartat 6 de l'article 35 son aplicables excepte si les entitats del sistema financer
subscriuen acords amb contraparts elegibles per determinar el contingut i la frequéencia
de la informacié.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
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Article 33 bis

. Canvis de classificacid en relacido amb les contraparts elegibles Quan una contrapart elegible
solliciti el tractament com a client i la relacidé amb una entitat operativa del sistema financer es
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trobi subjecta a l'article 5, I'article 15, I'article 35, 'apartat 1 de l'article 36, els apartats 1i 2 de l'ar-
ticle 36 bis i els apartats 1,2, 3, 4,51 8 de l'article 37, perd no solliciti expressament el tractament
com a client minorista, i I'entitat operativa del sistema financer estigui d'acord amb aquesta
peticio, I'entitat operativa ha de tractar aquesta contrapart elegible com a client professional.
No obstant aixd, quan aquesta contrapart elegible solliciti expressament el tractament com a
client minorista, s’han d’aplicar les disposicions relatives a les sollicituds de tractament com a
no professional esmentades als apartats 2 i 3 de I'article 31.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 34. Incentius

1. Es considera un incentiu qualsevol honorari, comissio o altre benefici monetari abonat o pro-
porcionat per un tercer o per una persona que actui per compte d’'un tercer en relacid amb
la prestacio d'un servei d'inversid o auxiliar a qualsevol client.

2. S'exclou de la definicid d’ incentiu qualsevol pagament o benefici que permeti o sigui neces-
sari per prestar serveis d’inversio, com ara despeses de custodia, despeses de liquidacio,
despeses per canvi de divisq, taxes reguladores o despeses d'assessoria juridica, i que, per la
seva naturalesa, no puguin entrar en conflicte amb el deure de I'entitat operativa del siste-
ma financer d’actuar amb honestedat, imparcialitat i professionalitat en el millor interés dels
seus clients. Als efectes d'aquesta Llei, es consideren incentius permesos els honoraris, les
comissions i els beneficis no monetaris que compleixin les condicions seglents:

a) Que hagin estat concebuts per millorar la qualitat del servei prestat al client.

b) Que no perjudiquin el compliment de l'entitat operativa del sistema financer d'actuar
amb honestedat, imparcialitat i professionalitat, en el millor interés dels seus clients. L'exis-
téncio, la naturalesa i la quantia dels pagaments o els beneficis a que es refereix el pri-
mer paragraf o, quan aquesta quantia no pugui determinar-se, el métode de cdlcul
d'aquesta quantia han de revelar-se clarament al client, de manera completa, exacta i
comprensible, abans de la prestacid del servei d'inversidé o servei auxiliar corresponent.
Quan escaigui, l'entitat operativa del sistema financer ha d'informar també el client dels
mecanismes per transferir al client els honoraris, les comissions o els beneficis monetaris i
no monetaris percebuts per la prestacié del servei d'inversié o del servei auxiliar.

3. Es considera que un honorari, una comissid o un benefici no monetari estan dissenyats per
elevar la qualitat del servei pertinent al client si es compleixen totes les condicions seguents:

a) Esta justificat per la prestacié d'un dels serveis addicionals seguents o de nivell superior al
client en questio, proporcional al nivell dels incentius rebuts:

i) La provisié d'assessorament no independent sobre inversié, respecte a una amplia gam-
ma d'instruments financers adequats, i 'accés a aquests instruments, incldos un nombre
apropiat d'instruments de proveidors tercers de productes que no tinguin vincles estrets
amb l'entitat operativa del sistema financer. i) La provisié d‘assessorament no indepen-
dent sobre inversid combinat amb:

a) Una avaluacié anual didoneitat per tal de comprovar la continuitat de la idoneitat dels
instruments financers en els quals hagi invertit; o

b) Un altre servei continu que sigui de valor per al client, com l'assessorament sobre I'assig-

nacié optima proposada per als seus actius. iii) La provisié d‘accés, a un preu competitiu,
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a una amplia gamma d'instruments financers que probablement satisfaran les necessi-
tats del client, incldos un nombre apropiat d'instruments de proveidors tercers de produc-
tes que no tinguin vincles estrets amb I'entitat operativa del sistema financer, juntament
amb la provisido d'eines de valor afegit, com els instruments d'informacid objectiva que
ajudin el client pertinent a adoptar decisions d'inversions o el facultin per al seguiment, la
modulacio i I'ajust de la gamma dinstruments financers en els quals hagi invertit, o la
provisid d'informes periddics del rendiment i els costos i els carrecs associats als instru-
ments financers.

b) No beneficia directament I'entitat receptora, els seus accionistes o empleats sense un be-
nefici tangible per al client en guestio.

c) Esta justificat per la provisié d'un benefici continu al client en questio en relacié amb un in-
centiu continu. Les entitats operatives del sistema financer han de tenir en compte els re-
quisits establerts en 'apartat 3 d'aquest article de manera continua, mentre continuin pa-
gant o rebent els honoraris, les comissions o els beneficis no monetaris. Els honoraris, les
comissions o els beneficis no monetaris no es consideren acceptables si la prestacid de
serveis corresponents al client estd esbiaixada o distorsionada com a resultat d'aquests
honoraris, comissions o beneficis.

4. Quan una entitat presti el servei d'assessorament independent a un client, no pot acceptar i
retenir honoraris, comissions o altres beneficis monetaris 0 No monetaris proporcionats per
un tercer o per una persona gque actui per compte d'un tercer en relacid amb la prestacio
del servei al client. S'han de comunicar amb claredat al client i excloure del que disposa
aquest apartat els beneficis no monetaris menors que puguin servir per augmentar la quali-
tat del servei prestat al client i 'escala i la naturalesa dels quals siguin tals que no pugui con-
siderar-se que afecten el compliment per part de I'entitat de 'obligacioé d'actuar en el millor
interes dels seus clients.

5. Quan una entitat presti el servei de gestid discrecional de carteres a un client, no pot accep-
tar i retenir honoraris, comissions o altres beneficis monetaris o no monetaris proporcionats
per un tercer o per una persona que actui per compte d'un tercer en relacid amb la presta-
ci6 del servei al client. S'han de comunicar amb claredat al client i excloure del que disposa
aquest apartat els beneficis no monetaris menors que puguin servir per augmentar la quali-
tat del servei prestat al client i 'escala i naturalesa dels quals siguin tals que no pugui consi-
derar-se que afecten el compliment per part de I'entitat de I'obligacié d’actuar en el millor
interés dels seus clients.

6. Les entitats operatives del sistema financer que prestin assessorament independent sobre in-
versions o serveis de gestid de carteres han de retornar als clients els honoraris, les comissi-
ons o els beneficis monetaris abonats o lliurats per tercers o persones que actuin en nom de
tercers en relacid amb els serveis prestats a aquests clients tan aviat com sigui raonable-
ment possible després de rebre'ls. Tots els honoraris, les comissions o els beneficis monetaris
percebuts de tercers en relacié amb la prestacid d'assessorament independent sobre inver-
sions i serveis de gesti6 de carteres s'han de transferir totalment al client.

7. Les entitats operatives del sistema financer han d'establir i aplicar una politica que garanteixi
que tots els honoraris, les comissions o els beneficis monetaris abonats o lliurats per tercers
O persones que actuin en nom de tercers en relacié amb la provisid d'assessorament inde-
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pendent sobre inversions i serveis de gestid de carteres s'assignin i es transfereixin a cadas-
cun dels clients corresponents.

8. Les entitats operatives del sistema financer que ofereixin assessorament independent sobre
inversions o serveis de gestié de carteres no han d'acceptar beneficis no monetaris que no
es puguin considerar beneficis no monetaris menors acceptables. Es consideren beneficis
no monetaris menors acceptables Unicament si consisteixen en:

a) Informacié o documentacié relativa a un instrument financer o un servei d'inversié, d'in-
dole geneérica o personalitzada per reflectir les circumstdncies d'un determinat client.

b) Materials escrits de tercers encarregats i abonats per una societat emissora o un possible
emissor per promoure una nova emissio per la societat en questid, o en els casos en que
un emissor contracta i paga una empresa tercera per elaborar aquests materials de ma-
nera continua, sempre que la relacid es reveli clarament en aquests materials, i que
aqguests materials es posin a disposicioé alhora de totes les entitats que vulguin rebre’ls, o
del public en general.

c) La participacié en conferéncies, seminaris o altres activitats de formacié sobre els benefi-
cis i les caracteristiques d'un determinat instrument financer o servei d’inversio.

d) Despeses de representacio d'escds valor, com les dietes durant una reunié empresarial o

una conferéncia, un seminari o una altra activitat de formacié esmentada a la lletra c).
Els beneficis no monetaris menors acceptables han de ser raonables i proporcionats, i de
tal escala que sigui poc probable que influeixin en la conducta de I'entitat operativa del
sistema financer d'alguna manera que vagi en detriment dels interessos del client en
questio.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats

operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 34 bis

. Informacié als clients sobre els incentius En relacid amb els pagaments o els beneficis perce-
buts de tercers, o abonats a aquests Ultims, les entitats operatives del sistema financer han de
revelar al client la informacié seguent:

a) Préviament a la prestacié del servei dinversio o auxiliar en questio, I'entitat ha de revelar al
client la informacié relativa al pagament o el benefici de qué es tracti, de conformitat amb
l'apartat 2 de l'article 34; els beneficis no monetaris menors poden descriure’s de manera
geneérica; altres beneficis no monetaris percebuts o abonats per I'entitat operativa del siste-
ma financer en relacid amb el servei d'inversid prestat a un client es cotitzen i revelen per se-
parat.

b) Quan l'entitat no hagi pogut determinar ex ante limport d'un pagament o benefici que
s'’hagi de percebre o abonar, i hagi revelat en canvi al client el métode per calcular aquest
import, 'empresa també ha de facilitar als seus clients la informacio relativa a limport exac-
te del pagament o el benefici percebut o abonat ex post.

c) Almenys una vegada a I'any, i mentre I'entitat operativa del sistema financer rebi incentius
(continus) en relacid amb els serveis d'inversio prestats als clients pertinents, ha d'informar
els seus clients individualment de I'import efectiu dels pagaments o els beneficis percebuts
0 abonats; els beneficis no monetaris menors poden descriure’'s de manera generica. En
l'aplicacié d'aquests requisits, les entitats operatives del sistema financer han de tenir en
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compte les normes sobre costos i despeses establertes en aquesta Llei i la resta de normati-
va aplicable. Quan diverses entitats participin en un canal de distribucio, cada entitat opera-
tiva del sistema financer que presti un servei d'inversié o auxiliar ha de complir les seves obli-
gacions d'efectuar les revelacions pertinents als seus clients. La revelacio dels beneficis no
monetaris menors s'efectua prévioment a la prestaciod dels serveis d'inversid o auxiliars cor-
responents als clients.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 34 ter. Registre sobre incentius

1. Les entitats operatives del sistema financer han dimplementar i mantenir actualitzat un regis-
tre que acrediti que els honoraris, les comissions o els beneficis no monetaris abonats o per-
cebuts s'han dissenyat per elevar la qualitat del servei pertinent prestat al client, que ha d'in-
cloure el seguent:

a) Una llista interna de tots els honoraris, les comissions i els beneficis no monetaris perce-
buts per I'entitat operativa del sistema financer de tercers en relacié amb la prestacio de
serveis d'inversid o auxiliars.

b) El registre de la manera com els honoraris, les comissions i els beneficis no monetaris pa-
gats o percebuts per l'entitat operativa del sistema financer, o que es proposa utilitzar,
eleven la qualitat dels serveis prestats als clients pertinents, i les mesures adoptades per
no menyscabar l'obligacié de I'entitat d'actuar de manera honesta i professional atenent
el millor interés del client.

2. S'habilita I'AFA perque, a través d'un comunicat tecnic, pugui establir els camps minims que
ha de contenir aquest registre.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 34 quater

. Coneixements i competencies necessaris per a les persones que presten assessorament o
proporcionen informacioé

1. Les entitats operatives del sistema financer han de proporcionar a I'AFA, previ requeriment, la
documentacio i la informacid que acreditin que les persones fisiques que presten assesso-
rament o proporcionen informacié sobre instruments financers, serveis i activitats d'inversio
0 serveis auxiliars a clients en el seu nom disposen dels coneixements i les competéencies ne-
cessaris per complir les seves obligacions d'acord amb la normativa aplicable.

2. En aquest sentit, es considera que es presta un servei d'assessorament quan s'efectuen reco-
manacions personalitzades a un client, ja sigui a peticid d’aquest client o per iniciativa de
I'entitat operativa del sistema financer, pel que fa a una o més operacions relatives a instru-
ments financers. Es considera també personal que assessora el que atengui clients amb
contractes de gestioé discrecional de cartera.

3. D'altra banda, es considera personal que proporciona informacid el personal que informi so-
bre instruments financers, serveis d'inversid o serveis auxiliars a clients en nom de I'entitat
operativa del sistema financer, excloent-ne:

a) Els empleats que només informin el client d‘on pot trobar informacié.
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b) Els empleats que distribueixin fullets o prospectes als clients, sense proporcionar-los infor-
macié addicional en relacié amb el seu contingut ni serveis dinversidé de seguiment a
aquests clients.

c) Els empleats que només lliurin informacié, com documents d'informacié clau per als in-
versors, sense proporcionar-los cap informacié addicional en relacid amb el seu contin-
gut ni prestar-los serveis d'inversid de seguiment.

d) Els empleats que portin a terme funcions d’‘administracié i no tinguin contacte directe
amb els clients.

4. 'AFA ha de publicar al seu web els comunicats tecnics en els quals s'especifiquin els criteris
per a I'avaluacid dels coneixements i les competencies previstos a I'apartat anterior, i en qué
es concretin:

a) La llista de certificacions oficials que es consideren adequades i suficients perqué les enti-
tats puguin demostrar que el personal que assessora o informa sobre serveis i activitats
d'inversi6é posseeix aquests coneixements i competéncies necessaris.

b) El contingut minim de matéries que les entitats que optin per proporcionar aquesta for-
macié de manera interna han de complir perque aquesta formacid sigui adequada i sufi-
cient a l'efecte que les entitats puguin demostrar que el personal que assessora o infor-
ma sobre serveis i activitats d'inversid té aquests coneixements i competéncies necessa-
ris.

c) El temps minim anual que, si escau, ha d'acumular en hores de formacié cadascuna
d'aquestes categories de professionals perqué es pugui considerar que posseeix els co-
neixements i les competéncies necessaris per continuar desenvolupant les seves funci-
ons.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 34 quinquies. quinquies
Incentius en relacid amb la recerca

1. La provisio de serveis de recerca per part de tercers a les entitats operatives del sistema fi-
nancer que prestin serveis de gestid de carteres o altres serveis d'inversioé o auxiliars als cli-
ents no es considera un incentiu si es rep a canvi de qualsevol dels elements seguents:

a) Pagaments directes per part de I'entitat operativa del sistema financer amb carrec als
Seus recursos propis.

b) Pagaments amb carrec a un compte de pagaments de recerca a part controlat per l'en-
titat operativa del sistema financer, sempre que es compleixin les condicions relatives al
funcionament del compte:

i) El compte de pagaments de recerca es dota de fons generats per un carrec de recerca
especific aplicat al client. i) Com a part de l'establiment d'un compte de pagaments de
recercq, i de l'acord del carrec de recerca amb els seus clients, les entitats operatives del
sistema financer estableixen i avaluen periddicament un pressupost de recerca com a
mesura administrativa internai. iii) L'entitat operativa del sistema financer assumeix la res-
ponsabilitat corresponent al compte de pagaments de recercai. iv) L'entitat operativa del
sistema financer avalua periodicament la qualitat de la recerca adquirida d’acord amb
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criteris de qualitat solids i amb la seva capacitat per contribuir a 'adopcié de millors deci-
sions d'inversio. Pel que fa a la lletra

b) del paragraf primer, quan una entitat operativa del sistema financer utilitzi el compte de
pagaments de recerca, ha de facilitar als clients la informacié seglent:

a) Abans de la prestacioé d'un servei dinversio als clients, la informacié sobre limport pressu-
postat de la recercq, i 'import del cdrrec de recerca estimat per a cadascun dells.

b) La informacié anual sobre els costos totals en qué hagi incorregut cadascun dels clients
per recerques de tercers.

2. Quan una entitat operativa del sistema financer gestioni un compte de pagaments de recer-
cq, aguesta entitat estd obligada, aixi mateix, prévia peticid dels seus clients o de les autori-
tats competents, a facilitar un resum dels proveidors pagats amb cdrrec a aquest compte,
de I'import total que se’ls va abonar durant un determinat periode, dels beneficis i els serveis
rebuts per I'entitat operativa del sistema financer, i de la manera com l'import total gastat
amb cdrrec al compte s'até al pressupost establert per I'entitat per a aquest periode, indi-
cant tot descompte o saldo romanent si queden fons residuals en el compte. Als efectes del
que disposa l'apartat 1, lletra b), incis i ), el carrec de recerca especific:

a) Es basa Gnicament en un pressupost de recerca establert per I'entitat operativa del siste-
ma financer a fi de determinar la necessitat de serveis de recerca prestats per tercers
respecte als serveis d'inversio proveits als seus clients.

b) No es vincula al volum ni al valor de les operacions executades en nom dels clients.

3. En tot mecanisme operatiu relatiu al cobrament del cdrrec de recerca aplicat als clients,
quan aquest carrec no es cobri per separat, sind implicit per operacio, s’ha dindicar un car-
rec de recerca identificable per separat, i aquest mecanisme operatiu ha de complir plena-
ment les condicions establertes a l'apartat 1, paragraf primer, lletra b), i en 'apartat 1, parda-
graf segon.

4. l'import total de les despeses de recerca rebudes no pot excedir el pressupost de recerca.

5. L'entitat operativa del sistema financer ha de convenir amb els clients, en 'acord de gestio
d'inversions de I'entitat o en les condicions generals d'activitat, el carrec de recerca pressu-
postat per I'entitat i la frequéencia amb que es deduird el carrec de recerca especific dels re-
cursos del client al llarg de l'exercici. Només es pot incrementar el pressupost de recerca
després de proporcionar informacio clara als clients sobre lincrement previst. Si existis un ex-
cedent en el compte de pagaments de recerca al final d'un periode, I'entitat ha de comptar
amb un proceés per al reemborsament d’aquests fons al client, o per compensar-los amb el
pressupost i el carrec de recerca calculats per al periode seglent.

8. A efectes del que disposa I'apartat 1, paragraf primer, lletra b), incis i ), el pressupost de re-
cerca el gestiona Unicament I'entitat operativa del sistema financer, i s'’ha de basar en una
avaluacid raonable de la necessitat de serveis de recerca prestats per tercers

7. A efectes del que disposa l'apartat 1, lletra b), incis iii ), I'entitat operativa del sistema financer
pot delegar 'administracié del compte de pagaments de recerca en un tercer, sempre que
el mecanisme pertinent faciliti 'adquisicid dels serveis de recerca de tercers i els pagaments
als proveidors d’aquests serveis en nom de I'entitat operativa del sistema financer, sense de-
mora injustificada i de conformitat amb les instruccions de I'entitat operativa del sistema fi-
nancer.
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8. A efectes del que disposa l'apartat 1, lletra b), incis iv ), les entitats operatives del sistema fi-
nancer han d’establir tots els elements necessaris en una politica escrita que han de fer arri-
bar als seus clients. En aquesta politica s'ha d'abordar aixi mateix la mesura en que els ser-
veis de recerca adquirits amb cdrrec al compte de pagaments de rece rca poden benefici-
ar les carteres dels clients, tenint en compte, si escau, les estratégies d'inversioé aplicables a
diversos tipus de carteres, aixi com I'enfocament que adoptard I'entitat per assignar aquests
costos equitativament a les diverses carteres dels clients.

9. Una entitat operativa del sistema financer que presti serveis d'execucid ha d'identificar per
separat les despeses corresponents a aquests serveis, de manera que reflecteixin Unico-
ment el cost d’execucio de cada operacid. La provisid de qualsevol altre benefici o servei per
la mateixa entitat operativa del sistema financer a altres entitats operatives del sistema fi-
nancer establertes a tercers paisos ha de ser objecte d'un carrec identificable per separat;
el subministrament d'aquests beneficis o serveis i les despeses corresponents no es veuen
influits ni condicionats pels nivells de pagament per als serveis d’execucio.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 35. Obligacions d’informacié

1. Qualsevol informacid que les entitats operatives del sistema financer referides a l'article 29 di-
rigeixen als seus clients, actuals o potencials, incloses les comunicacions publicitaries, ha de
ser transparent, imparcial, clara i no enganyosa, i ha de resultar comprensible per a qualse-
vol integrant mitja del grup al qual es dirigeix o per als probables destinataris.

2. En cas de difusio en diverses llengues, la informacié facilitada per I'entitat ha de ser homoge-
nia.

3. Abans que un client minorista, actual o potencial, es vinculi a una entitat operativa del siste-
ma financer perque li presti serveis d'inversiod o serveis auxiliars, i amb la finalitat que aixo li
permeti comprendre la naturalesa i els riscos dels serveis d'inversid i del tipus d'instrument fi-
nancer que se li ofereixen i que pugui prendre decisions d'inversid amb coneixement de cau-
sa, aquesta entitat estd obligada a proporcionar-li, amb antelacio suficient, informacid ade-
quada sobre:

a) L'entitat, detallant el nUmero de registre a I'AFA corresponent a la seva autoritzacio admi-
nistrativa, aixi com els serveis que presta d’acord amb la mateixa autoritzacid, i les dades
identificatives i de contacte de l'organisme supervisor.

b) Els mecanismes de comunicacié que s'empren entre el client i I'entitat, inclosos els mit-
jans pels quals el client ha de tenir a la seva disposicid documents i altres informacions
de l'entitat, aixi com les formes d’enviament i recepcid d'ordres.

c) Sil'entitat actua a través d'un agent financer, la identificacié de l'agent.

d) Els instruments financers i les estratégies d'inversié, incloent-hi informacio, orientacions i
advertiments apropiats sobre les caracteristiques dels productes, els riscos associats a la
inversid en aquests instruments financers o en relacid amb les estrategies emprades, in-
closa, si escauy, informacio sobre els riscos associats a estratégies de palanquejament, el
risc de perdua total de la inversid, o la reduida liquiditat de l'instrument, la volatilitat del
preu, o qualsevol marge de garantia obligatori o sobre qualsevol altra obligacid similar
aplicable a certs instruments financers.
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e) La politica de proteccié d'actius de I'entitat.

f) La politica de gestio de conflictes d'interés, la qual es permet proporcionar de forma resu-
mida als clients o potencials clients, sempre que l'entitat es comprometi a posar a dispo-
sicio dels clients o potencials clients informacido més detallada de la dita politica i a infor-
mar-ne.

g) La politica de gestié i execucié d'ordres, inclosa la politica d'atribucié d'ordres si escau.
h) Les despeses i els costos associats.
i) Centres d'execuci6 d'ordres.

4. Les entitats operatives del sistema financer, quan tinguin a la seva disposicio actius dels seus
clients minoristes, han de proporcionar-los, entre altres, si escau, la informacidé seguent:

a) La possibilitat que els actius del client siguin custodiats per un tercer per compte de l'enti-
tat i la responsabilitat de I'entitat sobre els dits actius sotscustodiats.

b) La possibilitat que els actius del client puguin ser dipositats en un compte global o dmni-
bus d'un tercer i els riscos associats.

c) L'existéncia i les condicions de qualsevol dret de garantia o de retencié que I'entitat o un
dipositari tinguin o puguin tenir sobre els actius del client o qualsevol dret de compensa-
ci6 en relacidé amb aquests actius.

d) Informacié clara, completa i precisa sobre les obligacions i les responsabilitats de I'entitat
quant a I'ts d’aquests instruments financers, incloses les condicions per restituir-los i so-
bre els riscos inherents. Aquesta informacié ha de ser proporcionada per les entitats al cli-
ent abans de fer operacions de finangcament de valors relacionades amb instruments fi-
nancers mantinguts per compte d'un client o utilitzar-los per compte propi o per compte
d'un altre client, i amb I'antelacio suficient i en un suport durable.

5. Les entitats operatives del sistema financer que prestin serveis d'inversid consistents en la
gestio discrecional i individualitzada de carteres de conformitat amb el mandat atorgat per
clients minoristes han d'incorporar en el contracte entre I'entitat i el client, entre altres aspec-
tes, la informacid segUent: els objectius d'inversid del client amb la consideracio del seu test
d'idoneitat, el desglossament de les categories d'actius en els quals es pot invertir, les moda-
litats d'informacio al client, la durada del contracte i la possibilitat de delegar o subcontrac-
tar serveis.

6. El Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, ha d'elaborar el reglament
aplicable per establir les disposicions seguents en relacié amb les obligacions d'informacio:

a) Disposicions relatives als informes d'inversions que les entitats han d'elaborar o encarre-
gar.

b) Disposicions relatives a les condicions que ha de complir la informacié per ser imparcial,
clara i no enganyosa.

c) Disposicions relatives als requisits generals d'informacié a clients.

d) Disposicions relatives als requisits d'informacié amb vista a la salvaguarda dels instru-
ments financers o fons de clients.

e) Disposicions relatives a la informaciod elaborada de conformitat amb la Llei 10/2008, del 12
de juny, de regulacid dels organismes d'inversid collectiva de dret andorrad.
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f) Disposicions relatives a la informacié d'obligacions sobre I'execucié d'ordres no relaciona-
des amb la gestid de carteres.

g) Disposicions relatives a les obligacions d'informacié pel que fa a la gestié discrecional i in-
dividualitzada de carteres de conformitat amb el mandat atorgat pels clients.

h) Disposicions relatives a les obligacions addicionals d'informacié per a operacions de ges-
ti6 de carteres o responsabilitat contingent.

i) Disposicions relatives a I'estat dels instruments financers o fons dels clients que han de fa-
cilitar les entitats.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 35 bis
. Condicions d'aplicacié a la provisid d'informacid

1. Quan s'exigeixi que es faciliti la informacid en un suport durador, les entitats operatives del sis-
tema financer tenen dret a proporcionar aquesta informacié en un suport durador que no
sigui el paper solament si:

a) La provisié d'aquesta informacié en aquest suport resulta apropiada al context en qué el
negoci entre 'empresa i el client sigui dut a terme o serd dut a terme.

b) La persona a qui s’hagi de facilitar la informacié, quan se li ofereixi la possibilitat de triar
entre la informacié en paper o en aquest altre suport durador, trii especificament la provi-
si6 de la informacié en aquest altre suport.

2. Quan l'entitat operativa del sistema financer, amb l'objectiu de complir les obligacions d'in-
formacié a clients establertes per aquesta Llei i el seu desplegament normatiu, faciliti la in-
formacié mitjangant el lloc web, i la informacio no vagi dirigida de forma particular al client,
s’han de complir les condicions seguients:

a) La provisié de la informacié mitjancant el lloc web ha de resultar apropiada en el context
en el qual l'activitat entre I'entitat operativa del sistema financer i el client sigui duta a ter-
me.

b) El client ha de consentir de forma especifica que se li faciliti la informacié en aquest su-
port.

c) S'ha de notificar de forma electronica al client la direccié del lloc web, i la ubicacié con-
creta del lloc on es pot accedir a la informacio.

d) La informacié ha d’estar actualitzada.

e) La informacié ha de ser accessible de forma continua mitjangant el lloc web durant el pe-
riode de temps raonable que el client pugui necessitar per examinar-la.

3. A efectes d'aquest article, la provisid d'informacié mitjancant comunicacions per la via elec-
tronica es considera apropiada en el context en el qual I'activitat entre I'entitat operativa del
sistema financer i el client sigui duta a terme, sempre que hi hagi proves que indiquin que el
client té accés de forma regular a Internet. En aquest sentit, constitueix una prova valida per
acreditar que el client té accés de forma regular a Internet la comunicacié d'una adreca de
correu electronic per part del client.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Article 35 ter. Informacid sobre instruments financers

1. Les entitats oper atives del sistema financer han de proporcionar als clients o possibles clients
amb antelacid suficient, abans de prestar-los serveis d’inversid o serveis auxiliars, una des-
cripcid general de la naturalesa i els riscos dels instruments financers, tenint en compte, es-
pecialment, la classificacio del client com a client minorista, client professional o contrapart
elegible.

2. Aquesta descripcid ha d’'explicar les caracteristiques del tipus especific dinstrument financer
considerat, el funcionament i els resultats de l'instrument financer en diferents condicions de
mercat, tant positives com negatives, aixi com els riscos inherents a aquest tipus d'instru-
ment financer concret, de manera prou detallada per permetre que el client adopti decisi-
ons dinversio de forma fonamentada. La descripcio de riscos ha d'incloure, quan sigui perti-
nent per al tipus especific d'instrument de qué es tracti i la situacid i el nivell de coneixe-
ments del client, els elements seglents:

a) Els riscos connexos a aquest tipus dinstrument financer, inclosa una explicacié del palan-
quejament i dels seus efectes, i el risc de pérdua total de la inversio.

b) La volatilitat del preu d'aquests instruments i qualsevol limitacié del mercat en el qual pu-
guin negociar.

c) El fet que un inversor podria assumir, a més del cost d'adquisicié dels instruments, com-
promisos financers i altres obligacions, incloses obligacions contingents, com a conse-
quencia d'operacions amb aquests instruments.

d) Qualsevol marge o bligatori o obligacié similar, aplicable als instruments d'aquest tipus.

3. Si una entitat operativa del sistema financer proporciona a un client minorista o un possible
client minorista informacid sobre un instrument financer que sigui objecte d'una oferta al pu-
blic de valors en aquell moment i s’ha publicat un prospecte, amb relacid a aquesta oferta,
I'entitat operativa del sistema financer, amb antelacio suficient abans de prestar-los serveis
d’inversid o serveis auxiliars, ha d'informar el client o possible client del moment en qué es
posa a disposicio del public aquest prospecte.

4. Quan sigui probable que els riscos associats a un instrument financer compost de dos 0 més
instruments o serveis financers diferents siguin més grans que els riscos associats a qualse-
vol dels seus components, I'entitat operativa del sistema financer ha de proporcionar una
descripci6é adequada dels components d'aquest instrument i de la manera com la seva in-
teraccié augmenta els riscos.

5. En el cas dels instruments financers que incorporen una garantia d’'un tercer, la informacio
sobre la garantia ha d'incloure dades suficients sobre el garant i la garantia, per permetre
que el client minorista o possible client faci una valoracidé raonable de la garantia.

6. La descripcid dels riscos a que es fa referencia a l'apartat 1 ha d'incloure els elements se-
guents:

a) Els riscos connexos a aquest tipus dinstrument financer, inclosa una explicacié del palan-
quejament i dels seus efectes i el risc de pérdua total de la inversio, aixi com els riscos as-
sociats a la insolvencia de I'emissor o a esdeveniments connexos, com la recapitalitzacio
interna.

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 88 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).



Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

b) La volatilitat del preu d'aquests instruments i qualsevol limitacid del mercat en el qual pu-
guin negociar-se.

C) Informacid sobre els obstacles o les restriccions per a la desinversioé, com pot ser el cas,
per exemple, dels instruments financers illicits o amb un termini d’'inversio fix; cal indicar,
en particular, els possibles metodes de sortida i les consequéncies de qualsevol sortida,
les possibles limitacions i el termini estimat per poder vendre aquest tipus d'instrument fi-
nancer recuperant els costos inicials de I'operacio.

d) El fet que un inversor podria assumir, a més del cost d‘adquisicié dels instruments, com-
promisos financers i altres obligacions, inclosos passius contingents, com a consequéncia
d'operacions amb aquests instruments.

e) Qualsevol marge obligatori o obligacié similar, aplicable als instruments d'aquest tipus.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 35 quater. Informacid sobre costos i despeses associats

Les entitats operatives del sistema financer han de proporcionar als seus clients i possibles cli-
ents informacid sobre costos i despeses associats que inclogui, quan sigui procedent, la infor-
macio seguent:

a) El preu total que ha de pagar el client en relacié amb linstrument financer o el servei d'inver-
si6 o servei auxiliar, inclosos tots els honoraris, les comissions, els costos i les despeses asso-
ciats, i tots els impostos pagadors a través de I'entitat operativa del sistema financer o, si no
poden indicar un preu exacte, la base de cdlcul del preu total, de manera que el client ho
pugui verificar.

b) Quan una part del preu total esmentat en la lletra

a) s'hagi de pagar totalment o parcialment en moneda estrangera, una indicacié de la mone-
da de la qual es tracti i el contravalor i els costos aplicables.

c¢) Un advertiment de la possibilitat que poguessin sorgir per al client altres costos, inclosos im-
postos, relacionats amb operacions vinculades a l'instrument financer o al servei d'inversio
que no es paguin a través de l'entitat operativa del sistema financer ni siguin estipulats per
la mateixa entitat.

d) Les modalitats de pagament o altres. A efectes de la lletra a), les comissions cobrades per
I'entitat operativa del sistema financer s’han de consignar per separat en cada cas.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 36. Avaluacid de laidoneitat

1. Les entitats operatives del sistema financer no han de crear cap ambiguitat ni confusio sobre
les seves responsabilitats en el procés en avaluar la idoneitat dels serveis d'inversio o els ins-
truments financers de conformitat amb aquest article.

Quan duguin a terme l'avaluacié didoneitat, I'entitat ha d'informar els clients o possibles cli-
ents, de forma clara i senzilla, que el motiu d’aquesta avaluacid és permetre a l'entitat actu-
ar en el millor interés del client.

Si 'assessorament en materia d'inversid o els serveis de gestidé de carteres es presten total-
ment o parcialment a través d'un sistema automatitzat o semiautomatitzat, la responsabili-
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tat de dur a terme I'avaluacié didoneitat recau en I'entitat operativa del sistema financer
que presti el servei, i no es redueix per la utilitzacié d'un sistema electronic per formular la re-
comanacid personal o la decisidé de negociar.

Les entitats operatives del sistema financer han de determinar I'abast de la informacié que
recaptaran dels clients tenint en compte totes les caracteristiques dels serveis d'assessora-
ment en mateéria d'inversio o gestid de carteres que hagin de prestar a aquests clients.

Les entitats operatives del sistema financer han d'obtenir dels clients o possibles clients la in-
formacié necessdria per poder comprendre els fets essencials sobre el client i disposar
d'una base raonable per determinar, atenent degudament la naturalesa i 'abast del servei
prestat, si 'operacio especifica que s’hagi de recomanar, o efectuar-se en el marc de la
prestacié d'un servei de gestio de carteres, compleix els criteris seguUents:

a) Que respongui als objectius d'inversio del client en questié, inclosa la seva tolerancia al
risc i les possibles preferencies de sostenibilitat.

b) Que sigui de tal naturalesa que el client pugui assumir, des del punt de vista financer,
qualsevol risc d'inversidé connex coherent amb els seus objectius d'inversio.

¢) Que sigui de tal naturalesa que el client compti amb I'experiéncia i els coneixements ne-
cessaris per comprendre els riscos que implica l'operacio o la gestid de la seva cartera.

2. Quan l'entitat operativa del sistema financer presti un servei d'inversié a un client professional
pot assumir que, en relacid amb els productes, les operacions i els serveis pels quals ha ob-
tingut aquesta classificacio, el client té I'experiéncia i els coneixements necessaris a l'efecte
de la lletra

c) de l'apartat 1. Quan aquest servei d'inversié consisteixi en la provisié d'assessorament en
matéria d'inversid a un client professional cobert per l'article 3], I'entitat operativa del sis-
tema financer pot assumir que el client pot suportar financerament qualsevol risc d'inver-
sid relacionat amb els objectius d'inversio d'aquest client.

3. La informacid relativa a la situacio financera del client o client potencial ha d'incloure, quan
sigui procedent, informacid sobre la font i el nivell dels seus ingressos periodics, els seus ac-
tius (inclosos actius quuids), inversions i béns immobles, aixi com els seus compromisos fi-
nancers periodics.

4. La informacio relativa als objectius d'inversio del client o possible client ha d'incloure, quan si-
gui procedent, informacid sobre I'noritzd temporal desitjat per a la inversio, les seves prefe-
rencies en relacid amb l'assumpcid de riscos, el seu perfil de risc, la finalitat de la inversiod |,
amb cardcter addicional, les seves preferencies de sostenibilitat.

5. Quan, en prestar el servei d'inversié d'assessorament en matéria d’inversidé o gestioé de carte-
res, una entitat operativa del sistema financer no aconsegueixi la informacié requerida de
conformitat amb l'apartat 1, no pot recomanar serveis d'inversid o instruments financers al
client o client potencial.

6. Quan les entitats operatives del sistema financer prestin assessorament en materia d’inver-
sié recomanant un paquet de serveis o productes combinats, el paquet considerat de for-
ma global ha de ser idoni per al client.

7. Quan prestin assessorament en materia d'inversions o de gestid de carteres que impliquin el
canvi dinstruments financers, les entitats operatives del sistema financer han d’obtenir la in-
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formacidé necessaria sobre la inversid del client i han d'analitzar els costos i beneficis del
canvi d'instruments financers. Quan prestin serveis d’assessorament en materia d'inversio,
les entitats operatives del sistema financer han de comunicar al client si els beneficis del
canvi d'instruments financers son superiors als costos que aquest canvi porta aparellats o
no. Les obligacions dinformacié establertes en aquest apartat son aplicables obligatoria-
ment per a les entitats quan prestin els serveis d’assessorament o gestid discrecional de
carteres a clients professionals, tret que aquests Gltims informin en format electronic o en
paper I'entitat operativa del sistema financer que volen beneficiar-se dels drets previstos en
aquest apartat.

8. En cas que el client sigui una persona juridica o un grup de dos o més persones fisiques, o
quan una o més persones fisiques estiguin representades per una altra persona fisica, I'enti-
tat operativa del sistema financer ha d'establir i aplicar una politica per determinar qui ha
de ser objecte de I'avaluacid d'idoneitat i la manera com aquesta avaluacié es durd a ter-
me a la practica, incloent-hi de qui es recaptard la informacid relativa als coneixements i
l'experiéncia, la situacié financera i els objectius d'inversio. L'entitat operativa del sistema fi-
nancer ha de registrar aquesta politica. En cas que una persona fisica estigui representada
per una altra persona fisica o quan s’hagi de prendre en consideracid per a l'avaluacio
d'idoneitat una persona juridica que hagi demanat ser tractada com a client professional, la
situaciod financera i els objectius d'inversid han de ser els de la persona juridica o, pel que fa
a la persona fisica, del client subjacent, en lloc dels del representant. Els coneixements i I'ex-
periencia han de ser els del representant de la persona fisica o la persona autoritzada a
efectuar operacions en nom del client subjacent.

9. Les entitats operatives del sistema financer han de comptar amb politiques i procediments
adequats per permetre’ls comprendre la naturalesa i les caracteristiques, inclosos els costos
i els riscos, dels serveis d'inversid i els instruments financers seleccionats per als seus clients,
aixi com els possibles factors de sostenibilitat, i avaluar, tenint en compte el cost i la comple-
xitat, si altres serveis d'inversio o instruments financers equivalents poden respondre al perfil
del seu client. També han de poder demostrar que compten amb aquestes politiques i
aquests procediments.

10. En prestar el servei d’assessorament en matéria d'inversio o gestid de carteres, I'entitat ope-
rativa del sistema financer s'ha d’'abstenir de fer recomanacions o decidir negociar si cap
dels serveis o instruments no és idoni per al client. L'entitat operativa del sistema financer
s'ha d'abstenir de recomanar o decidir negociar instruments financers com a instruments
que responen a les preferencies de sostenibilitat d'un client o possible client quan aquests
instruments financers no s'atinguin a aquestes preferencies. L'entitat operativa del sistema
financer ha d'explicar al client o possible client els motius pels quals s'absté i ha de guardar
constancia d'aquests motius. Quan cap instrument financer no respongui a les preferéncies
de sostenibilitat del client o possible client, i aquest client o possible client decideixi adaptar
les seves preferéncies de sostenibilitat, I'entitat operativa del sistema financer ha de guardar
constancia de la decisié del client, inclosos els motius de la decisid esmentada.

1. En prestar serveis d’'assessorament en materia d'inversid o de gestidé de carteres que impli-
quin canviar d'inversions, ja sigui mitjangant la venda d'un instrument i la compra d'un altre
o mitjangant I'exercici del dret a efectuar un canvi respecte a un instrument ja existent, les
entitats operatives del sistema financer han de recaptar la informacid necessdria sobre les
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12.

13.

inversions existents del client i les inversions noves recomanades i fer una andlisi dels costos
i els beneficis del canvi, de manera que puguin demostrar, en la mesura que sigui raonable,
que els avantatges de fer-ho son més grans que els costos.

En prestar assessorament en materia d'inversio, les entitats operatives del sistema financer
han de facilitar al client minorista un informe que inclogui un resum de I'assessorament pro-
porcionat i expliqui els motius pels quals la recomanacid és idonia per a aquest client, inclo-
sa la forma en qué la recomanacio respon als objectius dinversio i les circumstancies per-
sonals del client amb referéncia al termini d'inversio requerit, als seus coneixements i experi-
encia, a la seva actitud davant el risc, a la seva capacitat d'assumir pérdues i a les seves
preferéncies de sostenibilitat. Les entitats operatives del sistema financer han de reclamar
I'atenci6é del client sobre el fet que els serveis o els instruments recomanats puguin requerir,
si escau, que el client minorista demani un reexamen periddic del que es va acordar entre
ells, i han d'incloure en l'informe d’idoneitat informacid al respecte. Quan una entitat operati-
va del sistema financer presti un servei que inclogui avaluacions i informes d'idoneitat perio-
dics, els informes posteriors que es presentin un cop establert el servei inicial poden englo-
bar Gnicament els canvis que hi ha hagut en els serveis o els instruments corresponents o
les circumstancies del client, sense haver de repetir totes les dades del primer informe.

Les entitats operatives del sistema financer que ofereixin una avaluacié periodica d'idoneitat
han de reexaminar, a fi de millorar el servej, la idoneitat de les recomanacions formulades
almenys una vegada a I'any. La frequéencia d’aquesta avaluacié s'incrementa en funcio del
perfil de risc del client i del tipus d'instruments financers recomanats. Els requisits destinats a
satisfer les preferencies de sostenibilitat dels clients o possibles clients, quan escaigui, no
han d'alterar les condicions establertes en el paragraf primer.

Redaccioé vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 36 bis
. Avaluacid de 'adequacio

1. Les entitats operatives del sistema financer que presten serveis d'inversio distints dels mencio-

nats en l'apartat 1 de I'article 36 anterior han de sollicitar, abans de prestar-los, informacio
als clients sobre els seus coneixements i la seva experiéncia en I'dmbit d'inversié correspo-
nent al tipus de producte o de servei objecte de la transaccid o prestacio, amb la finalitat de
poder avaluar si el producte o servei és 'adequat per al client.

La informacio relativa als coneixements i a I'experiéncia no s’ha de sollicitar en el cas dels
clients professionals.

Les entitats operatives del sistema financer poden assumir que un client professional té I'ex-
periencia i els coneixements necessaris per comprendre els riscos que implica en relacio
amb aquests serveis d'inversid o operacions concrets, o els tipus d’operacions o productes
pels quals el client estigui classificat com a client professional.

Quan, d'acord amb la informacio facilitada pel client, I'entitat consideri que el servei o I'ins-
trument financer no és l'adequat per al client, ha d'advertir-lo de la seva opiniod i deixar cons-
tancia del dit advertiment.

Aquest advertiment pot ser facilitat amb un suport normalitzat.
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Quan el client no faciliti la informaciod sollicitada o quan la que faciliti no sigui suficient, I'enti-
tat ha d'advertir el client que aquest fet li impedeix determinar si el servei o I'instrument fi-
nancer objecte de la prestacid o transaccid és adequat per a ell.

Aquest advertiment pot ser facilitat amb un suport normalitzat.

2. Les entitats operatives del sistema financer que prestin serveis d’inversio limitats exclusiva-
ment a I'execucio o la recepciod i la transmissid d'ordres de clients, amb prestacid de serveis
auxiliars o sense, poden prestar aquests serveis sense necessitat d'obtenir la informacio o fer
la valoracid de coneixements i experiencia del client, sempre que es compleixin totes les
condicions seguents:

a) Que els serveis mencionats estiguin relacionats amb algun dels instruments financers se-
guents:

i) Accions admeses a cotitzacié en un mercat regulat o en un mercat equivalent d'un tercer
pais o en un SMN, quan es tracti d'accions en societats, excloses les accions en organis-
mes d'inversié collectiva diferents dels OICVM i les accions que incorporin derivats. ii)
Bons i obligacions o altres formes de deute titulitzat, admeses a negociacié en un mercat
regulat, en un mercat equivalent d'un tercer pais 0 en un SMN, excloses les que incorporin
derivats o incorporin una estructura que dificulti al client la comprensid dels riscos en que
pot incorrer. ii) Instruments del mercat monetari, exclosos els que incloguin derivats o in-
corporin una estructura que dificulti al client la comprensid dels riscos en que pot incorrer.
iv) Participacions i accions de I'OICVM.

v) Diposits estructurats, exclosos els que incorporin una estructura que dificulti al client la
comprensid dels riscos en qué pot incorrer pel que fa al rendiment o el cost de sortida del
producte abans del seu venciment. vi) Altres instruments financers no complexos segons
el que estd establert a I'article 36 quater .

b) Que el servei es presti a iniciativa del client o possible client.

¢) Que s’hagi informat clarament el client o client potencial que en la prestacié d'aquest ser-
vei l'entitat operativa del sistema financer no estd obligada a avaluar 'adequacio de l'ins-
trument financer ofert o del servei prestat, i que el client no gaudeix de la corresponent
proteccio de les normes de conducta pertinents. Aquest advertiment es pot facilitar en un
suport normalitzat.

d) Que I'entitat operativa del sistema financer compleixi les obligacions que li imposa l'arti-

cle 13.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 36 ter. Disposicions comunes per a I’avaluacio de la idoneitat i ’'adequacio

1. La informacio relativa als coneixements i I'experiencia del client o client potencial en 'ambit
de la inversid ha d'incloure els apartats seguients, en la mesura apropiada a la naturalesa
del client, la naturalesa i el nivell del servei que s'hagi de prestar i el tipus de producte o ope-
racio previstos, inclosa la seva complexitat i els riscos inherents:

a) Els tipus de serveis, operacions i instruments financers amb qué esta familiaritzat el client.

b) La naturalesa, el volum i la frequéncia de les operacions del client sobre instruments fi-
nancers i el periode durant el qual s’han dut a terme.
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c) El nivell d’educacio i la professio o professioé anterior pertinent del client o possible client.

2. l'entitat operativa del sistema financer no pot incitar un client o client potencial a no facilitar
la informacio requerida a I'efecte de 'apartat 1 de I'article 36 i 'apartat 1 de l'article 36 bis .

3. Les entitats operatives del sistema financer tenen dret a confiar en la informacié proporcio-
nada pels seus clients o clients potencials, llevat que es tingui la certesa que la informacio
estd manifestament desfasada o és inexacta o incompleta. A aquest efecte, les entitats
operatives del sistema financer han de prendre mesures raonables per garantir que la infor-
macio recollida sobre els seus clients o possibles clients sigui fiable. Entre aquestes mesures
s'hi inclouen, sense limitar-s'hi, les seglents:

a) Confirmar que els clients siguin conscients de la importancia de facilitar informacié exac-
ta i actualitzada.

b) Vetllar perqué totes les eines emprades en el procés d'avaluacio didoneitat, com ara les
utilitzades per definir perfils d’avaluacié de riscos o per valorar els coneixements i I'experi-
encia del client, estiguin adaptades i adequadament dissenyades per ser usades amb
els seus clients; s’han d'identificar i atenuar activament qualssevol limitacions a través del
procés d'avaluacié de la idoneitat.

c) Vetllar perque les preguntes formulades en el procés puguin ser enteses pels clients i per-
metin obtenir una imatge exacta dels objectius i les necessitats del client, i la informacio
necessaria per dur a terme I'avaluacio d’idoneitat.

d) Adoptar les mesures oportunes per assegurar la coheréncia de la informacié del client;
per exemple, examinant si existeixen inexactituds evidents en la informacidé proporciona-
da pels clients. A aquest efecte, es considera que I'entitat ha complert amb la seva obli-
gacié mentre hagi realitzat les comprovacions oportunes i suficients.

4. Les entitats operatives del sistema financer que tinguin una relacié continua amb el client -
per exemple, les que prestin un servei continu d’assessorament o gestié de carteres— han de
comptar amb politiques i procediments apropiats per mantenir informacié adequada i ac-
tualitzada sobre els clients en la mesura necessarig, i han de poder demostrar que compten
amb aquestes politiques i procediments.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
Article 36 quater. Prestacid de serveis sobre instruments no complexos
1. Un instrument financer no esmentat en la lletra
a) de l'apartat 2 de I'article 36 bis es considera no complex si compleix els criteris seguents:
a) No estd inclos en la lletra
c) de la definici6 18 de l'article 2 o en les lletres
d)a
k) de la definicié 11 de I'article 2 d'aquesta Llei.

b) Hi ha possibilitats frequents de venda, reemborsament o un altre tipus de liquidacio
d’aguest instrument a preus publicament disponibles per als participants en el mercat i
que son preus de mercat o preus oferts o validats per sistemes d’avaluacio independents
de I'emissor.
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c) No implica responsabilitat real o potencial per al client que excedeixi el cost d'adquisicio
de l'instrument.

d) No incorpora una clausula, una condicié o un esdeveniment desencadenant que pugui
modificar substancialment la naturalesa o el risc de la inversié o el perfil de pagaments,
com les inversions que incorporen un dret a convertir I'instrument en una inversié diferent.

e) No inclou despeses de sortida explicites o implicites que tinguin per efecte convertir la in-
versio en illiquida encara que hi hagi possibilitats tecnicament frequents de vendre-lg,
obtenir-ne el reemborsament o fer-la d'alguna altra manera.

f) Esta a disposicié del public la informacié adequadament completa sobre les seves carac-
teristiques, que normalment serd ben compresa, de manera que permeti a un client mi-
norista mitjad emetre un judici fonamentat per decidir si fer una operacié en aquest instru-
ment.

2. El Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, ha d'elaborar el reglament
aplicable que estableixi les disposicions relatives a les categories d'instruments que es con-
sideren complexos 0 no complexos.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 36 quinquies. Registre de les avaluacions d’adequacid

Les entitats operatives del sistema financer han de portar registres de les avaluacions d'ade-
quacio efectuades, que han d'incloure els elements seguients:

a) El resultat de l'avaluacié d'adequacioé.

b) Qualsevol advertiment fet al client en cas que el servei d'inversié o la compra del producte
s’haguessin avaluat com a potencialment no convenients per al client, si el client ha dema-
nat efectuar l'operacié malgrat 'advertiment i, quan escaigui, si I'entitat ha acceptat la solli-
citud del client de fer I'operacio.

c) Qualsevol advertiment fet al client en cas que el client no hagués proporcionat informacio
suficient per permetre a I'entitat dur a terme una avaluacié d’adequacio, si el client ha de-
manat efectuar 'operacid malgrat 'advertiment i, quan escaigui, si I'entitat ha acceptat la
sollicitud del client de fer I'operacio.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
Article 36 sexies
. Comercialitzacid a clients minoristes de determinats instruments financers
1. La comercialitzacié o collocacio entre clients minoristes dels instruments seglents estd sub-
jecta al requisit previst a l'apartat 2:
o) Instruments de capital addicional de nivell 1;
b) Instruments de capital de nivell 2;

c) Bons i obligacions o altres formes de deute titulitzat, inclosos els certificats de diposit re-
presentatius d'aquests valors, que alhora siguin passius admissibles definits de conformi-
tat amb el punt 57 bis de l'article 2 de la Llei 7/2021, del 29 d'abril, de recuperacio i de reso-
lucié d'entitats bancdries i d'empreses d'inversid, que reuneixin totes les condicions pre-
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vistes a l'article 42 bis , excepte les previstes a la lletra b de I'apartat 1 de I'article 42 bis, i
les condicions establertes als apartats 3 a 5 de l'article 42 ter de 'esmentada Llei 7/2021; i

d) Bons i obligacions o altres formes de deute titulitzat, inclosos els certificats de diposit re-
presentatius d'aquests valors, aixi com instruments del mercat monetari, entenent com a
tals les categories dinstruments que es negocien habitualment al mercat monetari i
efectes comercials, exclosos els instruments de pagament, diferents dels anteriors, que si-
guin passius susceptibles de recapitalitzacio interna definits al punt 57 de I'article 2 de la
Llei 7/2021, del 29 d'abril, de recuperacio i de resolucid d'entitats bancdries i d'empreses
d’inversio.

2. El requisit a que fa referéncia I'apartat anterior és el seglent:

a) El comercialitzador o collocador entre clients minoristes dels instruments financers ha
d’'avaluar la idoneitat dels instruments esmentats per al client d'acord amb el que esta-
bleix I'article 36.

b) En cas que la cartera d'instruments financers del client, en el moment que hagi de fer la
compra, no excedeixi els 500.000 euros, perque el comercialitzador o collocador pugui
considerar que l'instrument resulta idoni, a més de complir la resta dels requisits previstos
a la normativa, ha de verificar el compliment de les condicions seglents:

i) Que la inversio6 total del client en els instruments financers que preveu I'apartat 1, incloent-
hi la compra objecte d'andlisi, no superi el 10 per cent de la cartera d'instruments finan-
cers. A aquest efecte, la cartera d'instruments financers del client inclou diposits d'efectiu
i instruments financers, i en queden exclosos els instruments financers que el client hagi
aportat en garantia de les seves obligacions. i) Que limport inicial invertit en un o més
dels instruments recollits a I'apartat 1 pugi com a minim a 10.000 euros.

3. Els instruments financers esmentats a l'apartat 1 també es poden comercialitzar entre clients
minoristes sense subjeccid al requisit previst a 'apartat 2, sempre que el valor nominal unita-
ri minim de I'emissio d'aquests instruments sigui de 100.000 euros.

4. Quan es tracti d'instruments esmentats a les lletres a, b i ¢ de l'apartat 1, a més de complir-
se el requisit previst a l'apartat 2, 'emissid ha de comptar amb un tram dirigit exclusivament
a clients o inversors professionals de com a minim el 50 per cent del total, sense que el nom-
bre total d'aquests inversors pugui ser inferior a 50.

5. El que disposen els apartats anteriors no és aplicable a I'amortitzacio i la conversid d'instru-
ments de capital i la recapitalitzacié interna que regula el capitol sisé de la Llei 7/2021, del 29
d'abril, de recuperacio i de resolucio d'entitats bancaries i d'empreses d'inversid. Tampoc no
és aplicable a les ofertes de bescanvi dels instruments financers relacionats a l'apartat 1 an-
terior per altres instruments financers, ni a les ofertes I'objecte de les quals sigui compensar
economicament inversors sempre que es justifiqui davant I'AFA, amb I'aportacid d'un infor-
me d'un expert independent, que el valor dels instruments oferts és igual o superior al dels
que sbn objecte de bescanvi.

Redaccio vigent des del 04/06/2026 - addicio - Llei 5/2026, del 30 d'abril, de modificacio de la Llei 7/2021, del 29 d'abril, de

recuperacioé i de resolucio d (BOPA 2026-06-03)
Article 37. Gestid i execucid d’ordres
1. Les entitats operatives del sistema financer que presten el servei d'inversio consistent en l'exe-

cucid per compte dels clients de les ordres de compra o venda d'un o0 més instruments fi-
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nancers han d’adoptar totes les mesures raonables per obtenir el millor resultat possible per
als seus clients quan executen ordres seves, tenint en compte el preu, els costos, la rapidesa,
la probabilitat d'execucid i de liquidacid, el volum, la naturalesa o qualsevol altra considera-
ci6 pertinent per a I'execucid de l'ordre. Les entitats operatives del sistema financer han de
demostrar a I'AFA, quan ho solliciti, el compliment d’aquest apartat. Tanmateix, en cas que el
client doni instruccions especifiques per a I'execucid de l'ordre, les entitats operatives del sis-
tema financer han d'executar I'ordre seguint les instruccions especifiques del client.

2. Aixi mateix, les entitats mencionades a I'apartat anterior també han de disposar de procedi-
ments i sistemes de gestid d'ordres que assegurin I'execucié puntual, justa i radpida de les or-
dres dels clients, davant d'altres ordres de clients o dels interessos particulars de la mateixa
entitat, i que permetin I'execucio de les ordres dels clients, que siguin equivalents, segons el
moment en que son rebudes per I'entitat.

3. Amb la finalitat de poder complir el que disposa I'apartat 1, les entitats operatives del sistema
financer han d’establir i aplicar una politica d'execucid d'ordres que ha d'incloure, respecte
de cada classe dinstrument, informacid sobre els distints centres on executen les ordres
dels clients i els factors que influeixen en l'eleccid del centre d’execucid. Aquesta politica
també ha dincloure, com a minim, els centres en els quals I'entitat operativa del sistema fi-
nancer pot obtenir de forma sistematica el millor resultat possible per executar les ordres
dels clients.

4. Les entitats mencionades en l'apartat 1 han de proporcionar als seus clients informacio ade-
quada sobre la seva politica d'execucid d'ordres aplicable, i han d'estar en condicions de
demostrar-los, quan ho sollicitin, que han executat les ordres de conformitat amb la politica
esmentada. Aquesta informacié ha d'explicar amb claredat, amb el detall suficient i d'una
manera que pugui ser compresa facilment pels clients, com executard I'entitat les ordres
per al client. Es necessari que les entitats operatives del sistema financer obtinguin el con-
sentiment previ dels seus clients respecte a la politica d’execucid d'ordres. Quan la politica
d’execucio d'ordres prevegi la possibilitat que les ordres dels clients puguin ser executades
al marge d’'un mercat regulat o d'un sistemna multilateral de negociacio, I'entitat ha d'infor-
mar els clients d'aquesta possibilitat abans d’executar ordres al marge dels mercats i dels
sistemes mencionats. Les entitats operatives del sistema financer han d’obtenir el consenti-
ment previ dels seus clients, de forma general o bé per a cada operacio, de forma expressa,
abans de procedir a executar-les al marge d'un mercat regulat o d'un sistema multilateral
de negociacio.

5. Les entitats mencionades a I'apartat primer han de supervisar l'efectivitat dels seus sistemes
i la seva politica d'execucid d'ordres amb l'objecte de detectar i, si escau, corregir qualsevol
deficiencia. En particular, han de comprovar periddicament si els centres d'execucid inclosos
en la politica proporcionen els millors resultats possibles per al client o si és necessari canvi-
ar els sistemes d’execucio. Les entitats estan obligades a proporcionar als clients la informa-
cio relativa a qualsevol canvi important en els sistemes o en la politica d’execucio d'ordres.

6. En els registres de les ordres dels clients s’han de conservar:

a) L'exemplar original de l'ordre signada pel client o per la persona autoritzada fefaentment
quan es faci per escrit.

b) El suport magnétic d'enregistrament, quan I'ordre es faci telefdonicament.
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c) El registre magnétic corresponent, en el cas de transmissio electronica.

7. Les entitats mencionades a I'apartat primer han d'establir els mitjans necessaris per identifi-
car els seus ordenants, han de disposar dels mitjans per a I'enregistrament de les ordres i
han de fer constar en els contractes que les ordres telefoniques seran enregistrades.

8. Les entitats operatives del sistema financer han d’adoptar mesures per facilitar I'execucio
més rapida possible de les ordres dels clients a preu limitat respecte de les accions adme-
ses a negociacid en un mercat regulat que no siguin executades immediatament en les
condicions existents de mercat. Les entitats operatives del sistema financer han de fer publi-
ca immediatament I'esmentada ordre del client a preu limitat, llevat que el client indiqui el
contrari, de forma que els participants en el mercat puguin accedir faciiment a l'ordre es-
mentada.

9. El Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, ha d'elaborar el reglament
aplicable per establir els criteris d'execucid optima que les entitats operatives del sistema fi-
nancer han de tenir en compte per determinar la importdncia relativa dels factors enume-
rats en l'apartat 1 d'aquest article, els principis generals que cal tenir en compte en la trami-
tacio d'ordres de clients i les disposicions relatives a 'acumulacid i I'atribucid d'ordres.

Redaccio vigent des del 28/12/2024 - nova redacci6 - Liei 17/2024, del 28 de novembre, de modificacio de la Llei 35/2018, del 20 de

desembre, de solvéncia, liquidi (BOPA 2024-12-27)

NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
El nou apartat 9 substitueix tot 'apartat vigent i elimina I'obligacié de publicar els cinc principals intermediaris.

Article 37 bis

. Politica d’execuci®é d'ordres

1. Les entitats operatives del sistema financer han de revisar anualment la politica d'execucio
establerta en I'apartat 3 de I'article 37, aixi com els seus sistemes d’execucid d'ordres. Aques-
ta revisid també s'ha de dur a terme sempre que es produeixi un canvi important que afecti
la capacitat de I'entitat per seguir obtenint el resultat optim d'execucid de les ordres dels
seus clients de forma coherent utilitzant els centres inclosos en la seva politica d'execucio.
L'entitat operativa del sistema financer ha d'avaluar si s’ha produit un canvi important i s'ha
de plantejar la pertinéncia de modificar la importancia relativa dels factors de millor execu-
ci6 a I'hora de complir I'obligacid general d'efectuar la millor execucio possible. La informa-
ci6 sobre la politica d’execucio s’ha d'adaptar en funcid de la categoria d’instruments finan-
cers i el tipus de servei prestat i ha dincloure la informacié que figura en els apartats se-
guents.

2. Les entitats operatives del sistema financer han de facilitar als clients minoristes les dades
seglents sobre la seva politica d’execucid amb antelacid suficient respecte a la prestacio
del servei:

a) Una explicacio de la importancia relativa que I'entitat operativa del sistema financer ator-
ga, en virtut dels criteris esmentats reglamentariament, als factors esmentats en 'apartat
1 de I'article 37, o el procés pel qual I'entitat operativa del sistema financer determina la
importdancia relativa d'aquests factors.

b) Una llista dels centres d'execucio que l'entitat operativa del sistema financer utilitza prefe-
rentment a I'nora de complir I'obligacié d'adoptar totes les mesures per obtenir de mane-
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ra coherent el resultat Optim d’'execucid de les ordres dels clients, i en la qual s'ha de pre-
cisar quins centres d’execucio s'empren per a cada categoria d'instruments financers, or-
dres de clients minoristes, ordres de clients professionals i operacions de finangament de
valors.

c) Una llista dels factors utilitzats per seleccionar un centre d’execucio, inclosos factors quali-
tatius com ara els sistemes de compensacio, els interruptors de circuit, les actuacions
programades, o qualsevol altra consideracid pertinent i la importancia relativa de cada
factor; la informacid sobre els factors usats per seleccionar un centre d'execucid ha de
ser coherent amb els controls utilitzats per 'empresa, en revisar 'adequacid de les seves
politiques i sistemes, per demostrar als seus clients que s’ha assolit sistemdticament la
millor execucio.

d) De quina manera es considera que els factors de I'execucid, com ara el preu, els costos, la
rapidesa d'execucid, la probabilitat d’execucio i qualsevol altre factor pertinent formen
part de totes les mesures oportunes per obtenir el millor resultat possible per al client.

e) Si escay, informacioé que I'entitat executa ordres fora d'un centre de negociacio, les con-
sequeéncies —per exemple, el risc de contrapart derivat de tal execucid fora d'un centre de
negociacio— i, a peticidé dels clients, informacié addicional sobre les consequéncies
d’'aquesta modalitat d'execucio.

f) Un advertiment clar i visible que qualsevol instruccié especifica d'un client pot impedir que
I'entitat operativa del sistema financer adopti les mesures que ha concebut i ha aplicat
en la seva politica d'execucié per tal d'obtenir el resultat optim en I'execucid d'aquestes
ordres pel que fa als elements coberts per aquestes instruccions.

g) Un resum del procés de seleccio dels centres d'execucio, les estratégies d’execucio em-
prades, els procediments i el procés utilitzats per analitzar la qualitat d'execucid obtingu-
da, i la manera com les entitats controlen i verifiquen que s’han obtingut els millors resul-
tats possibles per als seus clients. La informacid s'ha de facilitar en un suport durador o
mitjangant el lloc web, quan no constitueixi un suport durador.

3. Quan les entitats operatives del sistema financer apliquin diverses comissions en funcidé del
centre d’execucio, I'entitat ha d’explicar aquestes diferencies amb el detall suficient perque
el client pugui comprendre els avantatges i els inconvenients de I'eleccié d'un determinat
centre d'execucio.

4. Quan les entitats operatives del sistema financer convidin els clients a optar per un centre
d’execucio, s’ha d'oferir informacidé imparcial, clara i no enganyosa per impedir que el client
trii un centre d'execucid en lloc d'un altre basant-se només en la politica de preus aplicada
per l'entitat.

5. Les entitats operatives del sistema financer només reben pagaments de tercers que com-
pleixin el que disposa l'article 34, apartat 2, i han d'informar els clients sobre els incentius que,
si escau, rebin dels centres d’execucio. La informacié ha d'especificar les comissions aplica-
des per I'entitat operativa del sistema financer a totes les contraparts implicades en I'opero-
ci6, i quan les comissions variin en funcid del client, ha dindicar la quantia maxima de les
comissions o el rang de comissions aplicables.

6. Quan una entitat operativa del sistema financer cobri a més d’'un participant en una opera-
cio, de conformitat amb l'article 34, apartat 2, i les seves mesures d'execucid, aquesta em-
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presa ha dinformar els seus clients del valor de qualsevol benefici monetari o d'un altre ti-
pus que hagi obtingut.

7. Quan un client demani a una entitat operativa del sistema financer informacié raonable i
proporcionada sobre les seves politiques 0 mecanismes i la forma en qué es revisen, aques-
ta empresa ha de respondre clarament i en un termini raonable.

8. Quan una entitat operativa del sistema financer executi ordres per a clients minoristes, ha de
facilitar a aquests clients un resum de la politica corresponent, amb una atencié especial al
total de les despeses en qué incorrin. En el resum es facilita també un enlla¢ a les dades
més recents publicades sobre la qualitat d'execucid de cada centre d’'execucid previst per
I'entitat operativa del sistema financer en la seva politica.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 38. Informes

Les entitats operatives del sistema financer que mantinguin directament instruments financers
o fons de clients han de posar a disposicio dels seus clients, amb cardcter trimestral i en un su-
port durador, un informe en qué es detalli I'estat de comptes amb el desglossament dels sal-
dos, la composicio i la valoracidé econdmica de tots els dipdsits de valors i els comptes d'efectiu
dels clients, aixi com un detall de les operacions d'instruments financers o de fons efectuades
en el periode, llevat que s'hagi facilitat aquesta informacid als dits clients en un altre informe
periodic.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Capitol quart. Abus de mercat

Seccio primera. Disposicions generals en matéria d’abts de mercat

Article 39. Objecte

Aguest capitol estableix el marc normatiu en 'dmbit de les operacions amb informaciod privile-
giada, la comunicacié illicita dinformacié privilegiada i la manipulacié de mercat (abus de
mercat), aixi com les mesures per impedir 'abUs de mercat a fi de garantir la integritat dels
mercats financers i reforcar la proteccid dels inversors i la seva confianga en aquests mercats.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 40. Subjectes obligats

1. Les entitats bancaries, les entitats financeres d'inversio, els organismes d'inversid collectiva i
les seves societats gestores, els emissors, els analistes financers i, en generadl, les persones o
les entitats que duguin a terme, de forma directa o indirecta, activitats relacionades amb els
mercats de valors, han de respectar les normes contingudes en aquest capitol.

2. Aixi mateix, les entitats a les quals els resultin aplicables els articles 50, 52, 53 i 54 seguents
han d'elaborar, remetre a I'AFA i complir un reglament intern de conducta en qué s'incorpo-
rin les disposicions contingudes en aquests articles, aixi com en les disposicions reglamentd-

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 100 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).


https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17
https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17
https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17
https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17
https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17
https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17

Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

ries aplicables. Les entitats han de remetre una declaracié escrita a través de la qual es ga-
ranteixi 'actualitzacid permanent del reglament intern de conducta i que el contingut del
mateix reglament é€s conegut, comprés i acceptat per totes les persones pertanyents a l'or-
ganitzacioé a les quals resulta aplicable.

3. En els casos en que es detecti que el contingut d'un reglament intern de conducta no s'ajus-
ta al que disposen els apartats 11 2 anteriors 0 no és adequat a la naturalesa o al conjunt
d'activitats que l'entitat o el grup desenvolupa, I'AFA pot requerir-li que incorpori al regla-
ment totes les modificacions o addicions que jutgi necessaries.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 41. Ambit d’aplicacié
1. Les obligacions establertes en els articles 50, 52 a 54 i 60 a 62 s’han d'aplicar:

a) Als instruments financers admesos a negociacié en un mercat regulat o per als quals
s'hagi sollicitat 'admissid a negociacio en un mercat regulat del Principat d’Andorra o la
Uni6 Europea.

b) Als instruments financers negociats en un sistema multilateral de negociacié o SMN i els
admesos a negociacio en un SMN, o per als quals s’hagi sollicitat 'admissid a negociacio
en un SMN del Principat d’Andorra o la Unid Europea.

c) Als instruments financers negociats en un sistema organitzat de contractacié o SOC de la
Unid Europea.

d) Als instruments financers no inclosos en les lletres a),
b) o

c) dels quals el preu o valor depengui dels instruments financers esmentats en aquestes lle-
tres o tingui un efecte sobre el preu o el valor d'aquests instruments, inclosos, encara que
no de forma exclusiva, les permutes de risc de credit i els contractes per diferéncies.

2. 'ambit d'aplicacid dels articles 55 i 57 s'estén, aixi mateix:

a) A qualsevol tipus d'instrument financer, incloent-hi els contractes de derivats o els instru-
ments financers derivats per a la transferencia del risc de credit, en el qual 'operacid, I'or-
dre, l'oferta o la conducta tingui o pugui tenir algun efecte en el preu o el valor d'un con-
tracte al comptat sobre mateéries primeres, quan el preu o el valor depenguin del preu o
el valor d'aquests instruments financers.

b) A qualsevol conducta en relacié amb els indexs de referéncia.

3. Les prohibicions establertes en els articles 51 i 57 sén aixi mateix aplicables a les accions o
omissions fetes tant al Principat d’Andorra com en un tercer pais, en relacid amb els instru-
ments admesos a negociacid o per als quals s'hagi sollicitat 'admissidé a hegociacid en un
centre de negociacio tant en el Principat d’Andorra com en un tercer pais.

4. Les prohibicions establertes en els articles 51 i 57 son aixi mateix aplicables a tota operacio,
ordre o conducta relativa a qualsevol instrument admeés a negociacié o per al qual s'hagi
sollicitat 'admissié a negociacid en un centre de negociacid, amb independéncia que
aquesta operacid, ordre o conducta es faci o no en un centre de negociacid en el Principat
d’Andorra o en un tercer pais.
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Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 42. Definicions

1. A efectes d'aquest capitol s'entén per: 1) Contracte de comptat sobre matéries primeres: és
un contracte negociat en un mercat de comptat per al subministrament d'una matéria pri-
mera que es lliura tan aviat com es liquida l'operacio, aixi com el contracte per al subminis-
trament d'una matéria primera que no té la consideracid dinstrument financer, incloent-hi
el contracte amb lliurament ajornat. 2) Derivats sobre matéries primeres: sén instruments fi-
nancers negociables en els mercats de capitals que donen el dret a adquirir o a vendre ma-
téries primeres o que donen lloc a una liquidacio en efectiu, determinada per referéncia a
materies primeres o variables climatiques, despeses de transport o tipus d'inflacid o altres
estadistiques economiques oficials. 3) Emissor: és una entitat juridica de dret privat o pablic
que emet o proposa emetre instruments financers; és I'emissor, en el cas dels certificats de
diposit representatius dinstruments financers, de linstrument financer representat. 4) For-
macié d'una participacio: és 'adquisicid de valors en una empresa, que No genera una obli-
gacid legal o reglamentdria de formular una oferta publica d'adquisicid en relacido amb
aquesta empresa. 5) index de referéncia: és qualsevol taxa, index o xifra, posat a disposicid
del public o publicat, que es determina de manera periddica o regular mitjangant 'aplicacioé
d'una formula o sobre la base del valor d'un o diversos actius subjacents o preus, incloent-hi
preus estimats, tipus d'interés o altres valors reals o estimats, o dades d’estudis, i que s'utilit-
za com a referéncia per determinar la quantitat pagadora per un instrument financer o el
valor d'un instrument financer. 6) Participant del mercat que comunica informacié: és una
persona pertanyent a alguna de les categories establertes en I'article 50 que comunica in-
formacié en el marc d'una prospeccié de mercat. 7) Persona: és una persona fisica o juridi-
ca. 8) Persona amb responsabilitats de direccié: és una persona en un emissor que tingui la
condicio:

a) De membre de I'drgan d'administracioé, gestié o supervisié de la dita entitat; o
b) D'alt directiu que no és membre dels drgans esmentats en la lletra

a)i que té accés regular a informacid privilegiada relativa, directament o indirectament, de
la dita entitat, aixi com competencies per adoptar decisions en materia de gestié que
afecten l'evolucié futura i les perspectives empresarials de I'entitat. 9) Persona estreta-
ment vinculada:

a) El conjuge o qualsevol persona fisica considerada equivalent a un conjuge pel dret an-
dorra.
b) Els fills a carrec, de conformitat amb el dret andorra.

¢) Qualsevol altre familiar amb qui s'hagi conviscut almenys des d'un any abans de la data
de l'operacid de que es tracti.

d) Una persona juridica, fideicomis o associacié en la qual ocupi un carrec directiu una per-
sona fisica amb responsabilitats de direccid o una persona fisica esmentada a les lletres
a),

b) o c), o que estigui directament o indirectament controlada per aquesta persona, que
s’hagi creat per beneficiar aquesta persona, o que tingui interessos econdmics en gran
mesura equivalents als d'aquesta persona. 10) Practica de mercat acceptada: és una
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practica de mercat especifica acceptada per l'autoritat competent d'un mercat de va-
lors negociables d‘acord amb el que s'estableix en I'article 56. 11) Professionals que prepa-
ren o executen operacions: sOn les entitats operatives del sistema financer i els seus
agents financers que en el marc de la seva activitat professional reben i transmeten or-
dres o executen operacions sobre instruments financers. 12) Programa de recompra: és
una negociacidé amb accions propies d'una societat per si mateixa o bé per una persona
que actui en nom propi perd per compte d'aquesta societat. 13) Registres de transit de
dades: és qualsevol dada tractada als efectes de la conduccié d'una comunicacid a tro-
vés d'una xarxa de comunicacions electroniques o de la facturacié d'aguesta xarxa.

2. A efectes de l'article 43 s'entén per:
a) Valors: sén els tipus d'instruments financers seguents:

i) Accions i valors equiparables a les accions. ii) Obligacions o altres formes de deute amb
garantia real. iii) Deute amb garantia real convertible o bescanviable per accions o altres
valors equiparables a les accions.

b) Instruments associats: sén els instruments financers seguents, incloent-hi els no admesos
a negociacid o que no es hegocien en un centre de negociacid, o aquells per als quals no
s’ha sollicitat 'admissioé a negociacid en un centre de negociacio:

i) Contractes o drets de subscripcié, adquisicié, transmissié o cessié de valors. ii) Derivats fi-
nancers de valors. i) En els casos en queé els valors siguin instruments de deute converti-
bles o bescanviables, els valors en qué poden convertir-se o pels quals poden canviar-se
aquests instruments de deute convertibles o bescanviables. iv) Instruments emesos o ga-
rantits per I'emissor o garant dels valors i en que el preu de mercat pugui influir de mane-
ra important en el preu dels valors, o al revés.

v) Quan els valors siguin valors equiparables a les accions, les accions representades per
aquests valors i qualsevol altre valor equiparable a aquestes accions.

c) Distribuci6 significativa: és una oferta de valors en el mercat primari o secundari, diferent
de la negociacio ordindria tant pel que fa al valor quantitatiu dels valors que s'ofereixin
com al metode de venda que s'empri.

d) Estabilitzacio: és tota compra, oferta de compra de valors o tota operacié equivalent amb
instruments associats feta per entitats bancdries o entitats financeres dinversio en el
context d’'una distribucio significativa d'‘aquests valors, exclusivament per sostenir el seu
preu de mercat durant un periode de temps predeterminat, a causa d'una pressid de
venda d'aquests valors.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
Article 43. Exempcid dels programes de recompraide les mesures d’estabilitzacié

1. Les prohibicions dels articles 51 57 d'aquesta Llei no s'‘apliquen a la negociacio d'accions pro-
pies en el marc de programes de recompra quan:

a) Els detalls complets del programa es facin publics abans del comengament de la negoci-
acio.
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b) Les operacions siguin notificades com a elements integrants del programa de recompra
a l'autoritat competent del centre de negociacié d'acord amb l'apartat 3, i tot seguit si-
guin difoses al public.

c) Es respectin limits adequats pel que fa al preu i al volum.

d) Es desenvolupin d'acord amb els objectius a qué es refereix I'apartat 2 i les condicions es-
tablertes en aquest article.

2. Per beneficiar-se de I'exempcio prevista en l'apartat 1, els programes de recompra han de te-
nir com a unic proposit un dels objectius seglents:

a) Reduir el capital d'un emissor.

b) Complir les obligacions inherents als instruments financers de deute convertibles en acci-
ons.

c) Complir les obligacions derivades dels programes d'opcions d’accions o altres assignaci-
ons d'accions per als empleats o els membres dels organs d'administracid o supervisid
de I'emissor o d'una empresa associada.

3. Per beneficiar-se de I'exempcio prevista en I'apartat 1, 'emissor ha d'informar I'autoritat com-
petent del centre de negociacid en qué les accions han estat admeses a negociacio o es
negociin sobre cadascuna de les operacions relatives a programes de recompra, incloent-
hi la informacio relativa a les operacions executades, en la qual figurin almenys:

a) La denominacié i el nombre d'instruments comprats i venuts.

b) La quantitat.

c) Les dates i les hores d’execucio.

d) Els preus de l'operaci6.

e) Un identificador que permeti reconéixer I'emissor que ha comprat o venut els valors.

4. Les prohibicions establertes en els articles 511 57 no s'apliquen als valors i als instruments as-
sociats per a I'estabilitzacio dels valors quan:

a) L'estabilitzacié es porta a terme durant un periode de temps limitat.

b) La informacioé rellevant sobre I'estabilitzacié s'ha fet publica i s'ha notificat a I'autoritat
competent del centre de negociacio.

c) Es respecten limits adequats quant a preu.

d) La dita negociacié compleix les condicions per a I'estabilitzacié que es determinin regla-
mentariament.

5. Sense perjudici del que disposa I'apartat 2 de I'article 45, els emissors, oferents o entitats que
duguin a terme l'estabilitzacio i actuin en nom d'aquestes persones 0 no han de notificar els
detalls de totes les operacions d'estabilitzacid a I'autoritat competent del centre de negocia-
ci6, a tot estirar al final de la setena sessio didria del mercat seguent a la data d'execucid
d'aquestes operacions.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
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Article 44. Exempcid de les activitats relacionades amb la politica monetariaila gestié

del deute public

1. Aquest capitol no s'aplica a les operacions, les ordres o les conductes que responguin a finali-
tats de politica monetdria o de gestid del deute public dutes a terme per:

a) LEstat.

b) Qualsevol ministeri, agéncia o entitat de comesa especial andorrana de titularitat pabli-
Cq, 0 per qualsevol persona que actui per compte d'ells.

2. Aquest capitol no s‘aplica a les operacions, les ordres o les conductes de qualsevol organis-
me oficialment designat o de qualsevol persona que actui per compte d'aquest organisme
en aplicacio de la politica de gestid del deute public.

3. El Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, pot establir reglamentariament
els organismes publics i bancs centrals de paisos tercers que cal incloure en I'exempcié que
s'estableix 'apartat 1.

4. Aquest article no s‘aplica a les persones que treballen en virtut d'un contracte de treball o
d’'una altra relacid per als organismes esmentats en aquest article, quan aguestes persones
efectuin, directoment o indirectament, operacions i ordres o practiquin conductes per
compte propi.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 45. Autoritat competent en matéria d’abus de mercat

1. Sense perjudici de les competeéncies de les autoritats judicials, I'AFA és I'autoritat administrati-
va competent per vetllar per l'aplicacid de les disposicions establertes en aquest capitol a
totes les actuacions dutes a terme al Principat d’Andorra, i també fora del Principat quan es
refereixin a instruments financers admesos a negociacid en un mercat regulat, per als quals
s’hagi sollicitat 'admissié a negociacid en aquest mercat o que es negociin en un SMN o
SOC, o per als quals s'hagi sollicitat 'admissido a negociacié en un SMN que operi dins del
Principat d’Andorra.

2. L'AFA pot exercir les seves funcions i competéncies en materia d'abuls de mercat, ja sigui:
a) Directament.
b) En collaboracié amb altres autoritats o amb els organismes dels mercats.

c) Sota la seva responsabilitat per delegacié a autoritats o organismes dels mercats nacio-
nals.

d) Mitjangant una sollicitud a les autoritats judicials competents.

3. L'AFA pot dur a terme totes les actuacions necessadries per exercir les seves funcions en mate-
ria d'abus de mercat. En aquest context, s’habilita I'AFA per:

a) Accedir a qualsevol document i dada, sigui quina sigui la seva forma, i rebre’n una copia.

b) Sollicitar o requerir informacié a qualsevol persona, fins i tot a les que intervenen succes-
sivament en la transmissio d'ordres o en I'execucié de les operacions en questio, aixi com
als seus directius i, en cas de ser necessari, citar qualsevol persona i prendre-li declara-
cio.
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c) Dur a terme inspeccions in situ i investigacions in situ en locals que no siguin les residénci-
es privades de persones fisiques.

d) Amb l'autoritzacié prévia de l'autoritat judicial, accedir als locals de persones fisiques i juri-
diques a fi de confiscar documents i dades sota qualsevol forma, quan hi hagi una sospi-
ta raonable de l'existéncia de documents o dades relatius a 'assumpte de la inspeccid o
investigacio que puguin ser rellevants per provar un cas d'operacido amb informacio privi-
legiada o de manipulacié de mercat que infringeixi aquesta Llei.

e) Remetre assumptes perqué siguin investigats penalment.

f) Requerir, amb l'autoritzacié prévia de I'autoritat judicial en questié, la tramesa dels regis-
tres existents sobre transit de dades que mantingui una empresa de telecomunicacions,
quan hi hagi una sospita raonable que s’hagi comeés una infraccid i aquests registres pu-
guin ser rellevants per investigar una infraccio de les lletres

a)o
b) de I'article 51, o de l'article 57.

g) Requerir la tramesa de les gravacions existents de converses telefoniques, les comunica-
cions electroniques i els registres existents sobre transit de dades que mantinguin les enti-
tats operatives del sistema financer.

h) Bloguejar preventivament actius durant un termini maxim de quaranta dies habils |, si es-
cau, sollicitar l'embargament dels dits actius a I'autoritat judicial mentre se substancia
l'eventual expedient administratiu. En tot cas, 'AFA no té responsabilitats pels danys cau-
sats pel bloqueig d'actius fet en I'exercici de les seves funcions.

i) Suspendre la negociacié dels instruments financers en questio.

j) Requerir el cessament d'una practica que I'AFA consideri contraria al que estd establert en
aplicacio d'aquest capitol.

k) Imposar la prohibicié temporal d’exercir una activitat professional en el sector financer a
persones sotmeses a la seva supervisio.

) Adoptar totes les mesures necessaries per garantir que el public sigui informat adequada-
ment mitjangant, entre altres aspectes, la correccid de la informacid falsa o enganyosa
publicada, i també mitjangant la sollicitud a I'emissor 0 a una altra persona que hagi pu-
blicat o difés informaciod falsa o enganyosa perqué publiqui una rectificacio.

4. Aquest article s‘aplica sense perjudici de les disposicions legals vigents en matéria de secret
en l'ambit laboral i secret professional. La notificacidé dinformacidé a I'AFA d'acord amb
aquest capitol no es considera infraccid de cap restriccid de comunicacié dinformacid im-
posada per via contractual o per qualsevol disposicio legal, reglamentaria o administrativa,
ni pot implicar per a la persona que la notifiqui cap tipus de responsabilitat en relacid amb
aguesta notificacio.

5. Aixi, entre altres coses, I'AFA exerceix el poder disciplinari sobre els subjectes infractors definits
en l'article 64. A aquest efecte ha d'iniciar, instruir i resoldre els expedients sancionadors rela-
tius a infraccions sobre les operacions d'abus de mercat i determinar les sancions correspo-
nents.

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 106 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).



Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

6. En cas que hi hagi indicis d'infraccions penals, 'AFA ha de trametre les actuacions al Ministeri
Fiscal. Les actuacions previstes en aquest article no suposen cap menyscabament ni I'exclu-
si6 de les garanties establertes pel procediment penal andorrd.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Seccid segona. Prohibicionsiobligacions relacionades amb la
informacié privilegiada

Article 46. Informacid privilegiada

1. A efectes d’aquesta Llei s'entén per informacid privilegiada qualsevol dels tipus d'informacié
seguents:

a) La informacié de cardicter concret que no s'ha fet publica, que es refereixi directament o
indirectament a un o diversos emissors 0 a un o diversos instruments financers o els seus
derivats i que, en cas de fer-se publica, podria influir de manera apreciable sobre els
preus d'aquests instruments o dels instruments derivats relacionats amb agquests instru-
ments.

b) En relacié amb els instruments derivats sobre matéries primeres, la informacié de cardc-
ter concret que no s'ha fet pdblica, que es refereix directament o indirectament a un o di-
versos d'aquests instruments derivats o directament a un contracte al comptat sobre
materies primeres relacionat amb aquests instruments i que, en cas de fer-se publica,
podria influir de manera apreciable sobre els preus d'aquests instruments derivats o con-
tractes al comptat sobre matéries primeres relacionats amb aquests instruments, i sem-
pre que es tracti d'informacid de la qual es pugui esperar raonablement que es faci pu-
blica o que s’hagi de fer publica obligatériament, d'acord amb el que es preveu en les
disposicions legals, en les normes del mercat, en els contractes o en els usos i les practi-
ques dels corresponents mercats de derivats sobre mateéries primeres o de comptat.

c) Pel que fa a les persones encarregades de I'execucié de les ordres relatives als instru-
ments financers, la informacié transmesa per un client en relacidé amb les seves ordres
pendents relatives a instruments financers, que és de cardcter concret, que es refereix di-
rectament o indirectament a un o diversos emissors 0 a un o diversos instruments finan-
cers i que, en cas de fer-se pUblica, podria influir de manera apreciable sobre els preus
d'aquests instruments financers, els preus de contractes al comptat sobre matéries pri-
meres o els preus dels instruments derivats relacionats amb aquests instruments.

2. Mitjangcant un comunicat técnic, I'AFA pot elaborar o adoptar directrius d’organismes oficials
reconeguts internacionalment, en relacid amb els aspectes seglents:

a) Quan la informacié que es refereix a un o diversos emissors o a un o diversos instruments
financers o els seus derivats és de cardcter concret.

b) Sota quin criteri es considera informacié privilegiada un procés prolongat en el temps
amb qué es pretén generar o té&€ com a consequencia determinades circumstdncies o un
fet concret sobre un emissor o un instrument financer.

c) Qué s'entén per informacié que si es fa pablica pot influir de forma apreciable sobre els
preus dels instruments.
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d) Una llista indicativa i no exhaustiva d'informacioé, de la qual raonablement es pot esperar
que sigui divulgada o que ha de ser divulgada obligatériament, d'‘acord amb el que es
preveu en les disposicions legals, en les normes del mercat, en els contractes o en els
usos i les practiques dels corresponents mercats de derivats sobre matéries primeres o
de comptat pertinents esmentats en la lletra

b) de l'apartat 1.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 47. Operacions amb informacid privilegiada

1. A efectes d'aquesta Llej, les operacions amb informacio privilegiada sén les dutes a terme per
una persona que disposa dinformacié privilegiada i que la utilitza adquirint, transmetent o
cedint, per compte propi o de tercers, directament o indirectament, els instruments finan-
cers als quals fa referéncia aquesta informacid. Es considera aixi mateix operacid amb infor-
macioé privilegiada la utilitzacié d'aquest tipus d'informacid per cancellar o modificar una or-
dre relativa a linstrument financer a que es refereix la informacié, quan s’ha donat l'ordre
abans que l'interessat tingui coneixement de la informaciod privilegiada.

2. A efectes d’aquesta Llei, recomanar que una persona faci operacions amb informaciod privile-
giada o induir una persona que faci operacions amb informacié privilegiada es produeix
quan una persona que posseeix aquesta informacio:

a) Recomana, sobre la base d'aquesta informacié, que una altra persona adquireixi, trans-
meti o cedeixi els instruments financers als quals es refereix la informacio, o indueix
aquesta persona a adquirir-los, transmetre’ls o cedir-los.

b) Recomana, sobre la base d'aquesta informacié, que una altra persona cancelli o modifi-
qui una ordre relativa a l'instrument financer al qual fa referéncia la informacio, o indueix
aquesta persona a cancellar o modificar l'ordre.

3. Seguir les recomanacions o induccions a qué es refereix 'apartat 2 es considera una opera-
cidé amb informacio privilegiada en el sentit d’aquest article quan la persona que segueix la
recomanacié o induccid sap o hauria de saber que es basen en informacio privilegiada.

4. Aquest article s'‘aplica a qualsevol persona que posseeix informacio privilegiada pel fet de
trobar-se en algun dels supodsits seguents:

a) Per la condicié de membre dels drgans d’'administracié, de gestié o de control de I'emis-
sor.

b) Per la participacié en el capital de I'emissor.

c) Per tenir accés a aquesta informacié a causa de I'exercici del seu treball, de la seva pro-
fessio o de les seves funcions.

d) Per estar involucrada en activitats delictives. Aquest article també s'aplica a tota persona
que tingui informacio privilegiada en circumstdancies diferents de les esmentades en el
paragraf primer si la persona sap o hauria de saber que es tracta d'informacié privilegia-
da.

5. Quan la persona sigui una persona juridica, aquest article s‘aplica aixi mateix a les persones
fisiques que participin en la decisid d'adquirir, transmetre, cedir, cancellar o modificar una
ordre per compte de la persona juridica en questio.
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Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 48. Conducta legitima

1. Als efectes del que disposen els articles 47 i 51, pel simple fet que una persona juridica tingui o
hagi tingut accés a informaciod privilegiada no es considera que I'hagi utilitzat i que, per tant,
hagi fet operacions amb informacio privilegiada en relacid amb alguna adquisicio, trans-
missid o cessid, sempre que aquesta persona juridicar:

a) Hagi establert, aplicat i mantingut mecanismes i procediments interns adequats i efica-
GOs que garanteixin eficagment que ni la persona fisica que va adoptar en el seu nom la
decisio d'adquirir, transmetre o cedir els instruments financers als quals es refereix la in-
formacid, ni cap altra persona fisica que pugui haver influit en aquesta decisid, no estava
en possessio de la informacio privilegiada.

b) No hagi encoratjat, recomanat o induit la persona fisica que, per compte de la persona
juridica, va adquirir, va transmetre o va cedir els instruments financers als quals es refereix
la informacié, o no hagi influit en aquesta persona fisica per qualsevol altre mitja.

2. Als efectes del que disposen els articles 47 i 51, pel simple fet que una persona tingui informa-
ci6 privilegiada no es considera que 'hagi utilitzat i que, per tant, hagi fet operacions amb in-
formacid privilegiada en relacid amb alguna adquisicid, transmissid o cessid, sempre que
aquesta persona:

a) Pel que fa a linstrument financer a qué es refereix aquesta informacié, sigui una creadora
de mercat o una persona autoritzada per actuar com a contrapart, i 'adquisicio, trans-
missid o cessid de linstrument financer al qual es refereix aquesta informacid es faci de
manera legitima en el curs normal de I'exercici de la seva funcié com a creadora de mer-
cat o com a contrapart en relacié amb aquest instrument financer.

b) Estigui autoritzada a executar ordres per compte de tercers, i I'adquisicio, transmissio o
cessiod dels instruments financers als quals es refereix I'ordre es faci de forma legitima en
el curs normal de I'exercici del seu treball, professid o funcions.

3. Als efectes del que disposen els articles 47 i 51, pel simple fet que una persona tingui informa-
ci6 privilegiada no es considera que I'hagi utilitzat i que, per tant, hagi fet operacions amb in-
formacio6 privilegiada en relacido amb alguna adquisicio, transmissio o cessio, sempre que la
persona faci una operacid per adquirir, transmetre o cedir instruments financers i aquesta
operacio s'efectui de bona fe en compliment d'una obligacio venguda i no per eludir la pro-
hibicid de dur a terme operacions amb informacio privilegiada, i:

a) Aquesta obligacié es derivi d'una ordre donada o d'un acord subscrit abans que la perso-
na en questioé tingués coneixement de la informacio privilegiada; o

b) Aquesta operacioé tingui per objecte complir una disposicié legal o reglamentaria anterior
a la data en qué la persona en questio tingués coneixement de la informacio privilegiada.

4. Als efectes del que disposen els articles 47 i 51, pel simple fet que una persona tingui informa-
ci6 privilegiada no es considera que I'nagi utilitzat i que, per tant, hagi dut a terme operaci-
ons amb informacid privilegiada, sempre que aquesta persona hagi obtingut la informacid
privilegiada en el transcurs d'una oferta publica d'adquisicid o fusid amb una societat i la
faci servir amb el mer objecte de dur a terme aquesta fusid o oferta publica d'adquisicid, i
que en el moment que els accionistes de 'empresa en questié hagin d'aprovar la fusié o
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'acceptacié de l'oferta tota informaciod privilegiada s'hagi fet plblica o hagi deixat de ser in-
formacioé privilegiada. Aquest apartat no s‘aplica a la formacié d'una participacio.

5. Als efectes del que disposen els articles 47 i 5], el simple fet que una persona utilitzi el seu pro-
pi coneixement per a lI'adquisici6, la transmissid o la cessid d'instruments financers, no cons-
titueix en si mateix un Us d'informacio privilegiada.

6. No obstant el que disposen els apartats 1 a 5 d’aquest article, també es pot considerar que
s’ha infringit la prohibicid d'operar amb informacid privilegiada establerta en l'article 51 si
I'AFA determina que darrere d'aquestes operacions, ordres de negociacid o conductes no hi
ha hagut raons legitimes.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacid i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 49. Comunicaciéil-licita d’informacié privilegiada

1. A efectes d'aquesta Llei, hi ha comunicaci6 illicita d’informaciod privilegiada quan una persona
posseeix informacio privilegiada i la revela a qualsevol altra persona, excepte quan aguesta
revelacio es produeix en I'exercici normal de la seva feing, professio o funcions. Aquest apar-
tat és aplicable a qualsevol persona fisica o juridica que es trobi en les situacions o circums-
tancies a qué es fa referencia en l'apartat 4 de I'article 47.

2. Als efectes d'aquesta Llei, la subseglent revelacié de les recomanacions o induccions a qué
es refereix 'apartat 2 de I'article 47 constitueix aixi mateix una comunicacio illicita dinforma-
ci6 privilegiada, quan la persona que reveli la recomanacié o induccid sdpiga o hagi de so-
ber que es basava en informacio privilegiada.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacid i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 50. Prospeccié de mercat

1. La prospecciod de mercat consisteix a comunicar informacié a un o més inversors potencials
amb anterioritat a 'anunci d'una operacio, per tal d’avaluar l'interés dels mateixos inversors
en una possible operacio i les condicions relatives a aquesta operacié, com ara el seu preu
0 volum potencial, efectuada per:

a) Un emissor.

b) Un oferent en el mercat secundari d’'un instrument financer, quan el volum o valor de
l'operacid facin I'operacid diferent de les negociacions habituals i impliqui un métode de
venda basat en I'avaluacid prévia de l'interes potencial dels inversors potencials.

c) Un tercer que actui en nom o per compte d'alguna de les persones previstes en les lletres

a) ob).

2. La comunicacio d'informacio privilegiada d'una persona que pretengui fer una oferta pUblica
d’'adquisicié de valors d'una societat o una fusid® amb una societat als titulars dels valors
també constitueix una prospeccié de mercat si:

a) La informaci6 és necessaria per permetre als titulars formar-se una opinio sobre la seva
disposici6é a oferir els seus valors.

b) La disposicié dels titulars a oferir els seus valors és raonablement necessdria per prendre
la decisi6 de fer 'oferta pUblica d'adquisicid o fusio.
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3. El participant del mercat que comunica informacié ha de valorar especificament, abans de
fer una prospeccié de mercat, si aixd implica la comunicacid d'informacid privilegiada. El
participant del mercat que comunica la informacié ha de registrar per escrit la seva conclu-
sio i els motius d’aquesta conclusid. A requeriment de I'AFA, el participant ha de proporcionar
a I'AFA aquests registres escrits. Aquesta obligacio s'aplica a cada comunicacié dinforma-
ci6 al llarg de tota la prospeccié de mercat. El participant del mercat que comunica la infor-
macié ha d’actualitzar, en consequencia, els registres a qué es refereix aquest apartat.

4. Als efectes del que disposa I'apartat 1 de l'article 49, es considera que la comunicacié d'infor-
macio privilegiada feta en el marc d'una prospeccio de mercat s’ha dut a terme en I'exercici
normal del treball, la professio o les funcions d'una persona si el participant del mercat que
comunica la informacié ha complert les obligacions definides en els apartats 3 i 5 d'aquest
article.

5. Als efectes del que disposa l'apartat 4, el participant del mercat que comunica informacio
privilegiada en el marc d'una prospeccid de mercat ha de fer el seguent, préeviament a la
comunicacio d'informacio:

a) Obtenir el consentiment de la persona receptora de la prospeccié de mercat per a la re-
cepcid d'informacio privilegiada.

b) Informar la persona receptora de la prospeccié de mercat que se li prohibeix utilitzar
aquesta informacio, o intentar utilitzar-la, adquirint, transmetent o cedint, per compte pro-
pi o de tercers, directament o indirectament, instruments financers que tinguin relacio
amb aquesta informacio.

c) Informar la persona receptora de la prospeccié de mercat que se li prohibeix utilitzar
aqguesta informacio, o intentar utilitzar-la, mitjangant la cancellacié o modificacid d'una
ordre ja donada relativa a un instrument financer amb el qual tingui relacid la informacio.

d) Informar la persona receptora de la prospeccié de mercat que en acceptar la recepcio
de la informacio s'obliga a mantenir-ne la confidencialitat. El participant del mercat que
comunica la informacié ha de crear i mantenir un registre de tota la informacio facilitada
a la persona receptora de la prospeccid de mercat, inclosa la informacid facilitada
d’acord amb el paragraf primer, lletres

a) a d), i la identitat dels inversors potencials als quals s'ha revelat la informacié, incloses, en-
cara gue no exclusivament, les persones juridiques i les persones fisiques que actuin en
nom de l'inversor potencial, aixi com la data i I'hora de cada comunicacio. El participant
del mercat que comunica la informacié ha de proporcionar el dit registre a I'AFA a reque-
riment d’aquesta Autoritat.

6. Quan la informacid que s’ha comunicat a una persona en el transcurs d’'una prospeccio de
mercat deixa de ser informacio privilegiada a criteri del participant del mercat que comuni-
ca la informaci6, aquest Ultim ho ha de fer saber al receptor el més aviat possible. El partici-
pant del mercat que comunica la informacid ha de mantenir un registre de la informacié fa-
cilitada de conformitat amb aquest apartat i 'ha de proporcionar a I'AFA a requeriment
d’'aquesta Autoritat.

7. No obstant el que disposa aquest article, la persona receptora de la prospeccid de mercat
ha de valorar per si mateixa si estd en possessié d'informacié privilegiada o quan deixa d'es-
tar en possessio d'informacio privilegiada.
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8. El participant del mercat que comunica la informacié ha de conservar els registres a qué es

fa referencia en aquest article durant un periode d'almenys cinc anys.

9. L'AFA pot determinar, mitjangant un comunicat tecnic, les disposicions, els procediments i els

10.

requisits adequats relatius al manteniment de registres perqué les persones compleixin els
requisits que estableixen els apartats 4, 5, 6 i 8 d’aquest article. Aixi mateix, I'AFA pot determi-
nar, mitjangant un comunicat técnic, els sistemes i les plantilles de notificacido que hagin
d'usar-se per complir els requisits establerts en els apartats 4, 5, 6 i 8 d'aquest article i, en
particular, el format precis dels registres a quée es refereixen els apartats 4 a 8 i les modali-
tats técniques per comunicar adequadament la informacié a qué es fa referéncia en l'apar-
tat 6 a la persona receptora de la prospeccio de mercat.

Mitjangant un comunicat tecnic, I'AFA ha d'elaborar, o adoptar d'organismes oficials recone-
guts internacionalment, les directrius que han de considerar les persones receptores de les
prospeccions de mercat, en relacido amb els aspectes seguents:

a) Els factors que aquestes persones han de tenir en compte quan se'ls comunica informa-
ci6 en el marc d'una prospeccid de mercat perqué valorin si la informacid es pot consi-
derar informacioé privilegiada.

b) Les mesures que han d’‘adoptar aquestes persones si els ha estat comunicada informa-
ci6 privilegiada, per complir el que disposen els articles 47 i 49 d'aquesta Llei.

c) Els registres que han de mantenir aquestes persones per demostrar que han complert el
que disposen els articles 47 i 49 d'aquesta Llei.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 51. Prohibicié de les operacions amb informacid privilegiada i de la comunicacié
il-licita d’informacié privilegiada

Cap persona no pot:

a) Fer o intentar fer operacions amb informacié privilegiada.

b) Recomanar que una altra persona faci operacions amb informacioé privilegiada o induir-la a

fer-ho.

c¢) Comunicar ilficitament informacio privilegiada.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
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Article 52. Difusio publica de la informacié privilegiada

1. lemissor ha de fer publica, tan aviat com sigui possible, la informacié privilegiada que el con-

cerneixi directament. L'emissor s'ha d’assegurar que la informacio privilegiada es faci publi-
ca d'una manera que permeti un accés rapid i una avaluacié completa, correcta i oportuna
de la informacio al public i, si escau, al mecanisme designat oficialment per a lemmagatze-
matge central de la informacid de 'emissor. L'emissor no ha de combinar la difusié publica
d'informaciod privilegiada amb la comercialitzaciod de les seves activitats. L'emissor ha d'in-
cloure i mantenir al seu lloc web, per un periode d’almenys cinc anys, tota la informacio privi-
legiada que estigui obligat a fer pUblica. Aquest article és aplicable als emissors que han
sollicitat o obtingut I'aprovacié per admetre a negociacié els seus instruments financers en
un MR d'un estat membre de la Unié Europea o, en el cas d'instruments negociats exclusiva-
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ment en un SMN o SOC, els emissors que han obtingut I'aprovacid per negociar els seus ins-
truments financers en un SMN o SOC o que han sollicitat 'admissidé a negociacid dels seus
instruments financers en un SMN d'un estat membre de la Unid Europea.

2. A partir del moment en qué s‘autoritzi al Principat d’Andorra un MR o SMN, o s'autoritzi que una
entitat bancaria o una entitat operativa del sistema financer que presta serveis d'inversio
gestioni un SMN, el Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, pot establir
reglamentdariament el seguent:

a) L'autoritat competent per notificar els retards en la difusié publica de la informacio privile-
giada de qualsevol emissor per causes justificades d’acord amb el que s’estableix en
lapartat 3.

b) L'autoritat competent per notificar els retards en la difusié publica de la informacié privile-
giada d'emissors que son entitats bancdries o entitats financeres d’acord amb el que
s'estableix en l'apartat 4.

3. L'emissor pot retardar, sota la seva propia responsabilitat, la difusid publica de la informacid
privilegiada sempre que es compleixin totes les condicions seguents:

a) Que la difusié immediata pugui perjudicar els interessos legitims de I'emissor.
b) Que el retard en la difusié no pugui induir el public a confusié o engany.

c) Que I'emissor estigui en condicions de garantir la confidencialitat de la informacié. En el
cas de tractar-se d'un procés prolongat en el temps que es desenvolupi en diferents eta-
pes i amb el qual es pretengui generar o que tingui com a consequencia determinades
circumstdncies o un fet concret, 'emissor pot retardar, sota la seva propia responsabilitat,
la difusio publica de la informacio privilegiada relativa a aquest procés, amb subjeccio al
que disposen les lletres a),

b) i

c) del paragraf primer d'aquest apartat. En el cas que I'emissor retardi la difusio de la infor-
macio privilegiada d'acord amb aquest apartat, ho ha de comunicar a l'autoritat compe-
tent especificada en l'apartat 2, immediatament després de fer pdblica la informacio, i
presentar una explicacio per escrit sobre la forma en qué es van complir les condicions
establertes en aquest apartat.

4. A fi de preservar l'estabilitat del sistema financer, I'emissor que es consideri entitat bancaria o
entitat financera pot retardar, sota la seva propia responsabilitat, la difusié publica de la in-
formacid privilegiada, incloent-hi la informacio relativa a un problema temporal de liquiditat
i, en particular, la necessitat de rebre assistencia en forma de liquiditat temporal del Fagadi
en virtut de l'apartat 3 de l'article 7 de la Llei 20/2018, del 13 de setembre, reguladora del Fons
Andorrd de Garantia de Diposits i del Sistema andorrd de garantia d’inversions, sempre que
es compleixin totes les condicions seguents:

a) Que la difusié de la informacioé privilegiada comporti el risc de soscavar I'estabilitat finan-
cera de I'emissor i del sistema financer.

b) Que retardar la difusié sigui convenient per a l'interés public.
¢) Que es pugui garantir la confidencialitat de la informacio.

d) Que l'autoritat competent especificada en l'apartat 2 hagi autoritzat el retard sobre la
base del compliment de les condicions establertes en les lletres a),
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b)ic).
5. Als efectes del que disposen les lletres

a) a d)de l'apartat 4, 'emissor ha de notificar a I'autoritat competent especificada en I'apar-
tat 2 la seva intencid de retardar la comunicacio de la informaciod privilegiada i ha d'apor-
tar proves del compliment de les condicions establertes en les lletres a),

b) i

c) de l'apartat 4. l'autoritat competent especificada en I'apartat 2 ha de vetllar perqué el re-
tard de la difusié de la informacié privilegiada no es prolongui més enllad del temps ne-
cessari per a linterés public. Aixi mateix, I'autoritat competent especificada en l'apartat 2
ha d'avaluar, almenys setmanalment, si se segueixen complint les condicions establertes
en les lletres a),

b) i

c) de l'apartat 4. Si 'autoritat competent especificada en 'apartat 2 no autoritza el retard en
la difusid de la informacio privilegiada, I'emissor ha de fer pUblica la informacid privilegia-
da immediatament. Aquest apartat s‘aplica als casos en quée I'emissor no decideixi retar-
dar la difusid de la informacié privilegiada de conformitat amb l'apartat 3. Tota referencia
en aquest apartat a l'autoritat competent especificada en I'apartat 2 s'entén sense perju-
dici de la capacitat de I'AFA d'exercir les seves funcions de qualsevol de les maneres pre-
vistes en els apartats 3 a 5 de l'article 4, de la Llei 10/2013, del 23 de maig, de 'Autoritat Fi-
nancera Andorrana.

6. Si la difusié de la informacio privilegiada es retarda de conformitat amb els apartats 30 4 ila
confidencialitat de la informacié privilegiada deixa d'estar garantida, I'emissor ha de fer pu-
blica aquesta informacid al més aviat possible. Aquest apartat inclou els casos en que un
rumor es refereix de manera expressa a informaciod privilegiada la difusié de la qual ha estat
retardada de conformitat amb els apartats 3 o 4, quan el grau d'exactitud del rumor sigui
suficient per indicar que ja no estd garantida la confidencialitat d'aquesta informacio.

7. Quan un emissor 0 UNa persona que actui en nom o pel compte de I'emissor comuniqui infor-
macioé privilegiada a un tercer en el curs normal de I'exercici del seu treball, professié o funci-
ons, de conformitat amb l'apartat 1 de I'article 49, ha de fer pUblica la mateixa informacid de
forma completa i efectiva, simultdnioment si es tracta de comunicacid intencionada, o im-
mediatament si es tracta de comunicacid no intencionada. No s'‘aplica el que disposa
aquest apartat si la persona que rep la informacio estd subjecta a I'obligacié de confidenci-
alitat, independentment que aquesta obligacid es basi en una norma legal, reglamentdaria,
estatutaria o contractual.

8. La informacio privilegiada relativa als emissors els instruments financers dels quals estiguin
admesos a negociacioé en un mercat de PIME en expansio pot ser inclosa pel centre de ne-
gociacid en el seu lloc web, en comptes del web de I'emissor, sempre que aquest centre de
negociacio ofereixi aquest servei als emissors d’aquest mercat.

9. A partir del moment en qué s'autoritzi un MR o SMN al Principat d’Andorra, o s‘autoritzi que una
entitat bancadria o una entitat financera d’inversié gestioni un SMN, el Govern, a proposta del
ministeri encarregat de les finances, pot establir reglamentdrioment el seglent:

a) Les modalitats técniques per a la difusié publica adequada d'informacié privilegiada a la

qual fan referéncia els apartats 1, 7 i 8.
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b) Les modalitats técniques del retard de la difusié publica dinformacié privilegiada a la
qual fan referéncia els apartats 3 i 4.

10. Mitjangant un comunicat tecnic, I'AFA pot elaborar, o adoptar d'organismes oficials recone-
guts internacionalment, les directrius per crear una llista indicativa i no exhaustiva d'interes-
sos legitims dels emissors de valors a queé es refereix la lletra

a) de l'apartat 3, i de les situacions en les quals el retard de la difusié d'informacié privilegia-
da pot generar confusié en el public, tal com es recull en la lletra

b) del mateix apartat 3.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacioé i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 53. Llista d’iniciats
1. Els emissors o les persones que actuin en nom o per compte dels emissors tenen les obligaci-
ons seguents:

a) Elaborar una llista de totes les persones que tenen accés a informacié privilegiada i tre-
ballen per a elles en virtut d'un contracte de treball, o que exerceixen funcions a través de
les quals tenen accés a informacio privilegiada, com a assessors, comptables o agéncies
de qualificacié crediticia (llista d'iniciats).

b) Actualitzar sense demora la llista diniciats d'acord amb I'apartat 4.

c) Facilitar la llista d'iniciats al més aviat possible a I'AFA a requeriment d‘aquesta Gltima.

2. Els emissors o les persones que actuin en nom o per compte dels emissors han d’adoptar to-
tes les mesures raonables per garantir que tota persona que figura en la llista d'iniciats reco-
negui per escrit les obligacions legals i reglamentdries que aixd implica i sigui conscient de
les sancions aplicables a les operacions amb informacid privilegiada i la comunicacio il-licita
d'informacid privilegiada. Quan una altra persona que actua en nom o per compte de
'emissor assumeix la funcié d'elaborar i actualitzar la llista d'iniciats, la responsabilitat plena
del compliment d'aquest article segueix recaient en I'emissor. l'emissor ha de conservar
sempre el dret d'accés a la llista d'iniciats.

3. La llista d'iniciats ha d'incloure almenys la informacidé seguent:
a) La identitat de tota persona que tingui accés a informacio privilegiada.
b) El motiu de la inclusié d'aquesta persona en la llista d'iniciats.
c) La data i 'hora en qué aquesta persona va obtenir accés a la informacié privilegiada.
d) La data d'elaboracié de la llista de persones amb accés a informacio privilegiada.

4. Els emissors o les persones que actuen en nom o per compte dels emissors han d’'actualitzar
sense demora la llista diniciats, incloent-hi la data de l'actualitzacio, en les circumstdncies
seguents:

a) Quan canvii el motiu de la inclusio en la llista d'iniciats d'una persona que ja hi figuri.

b) Quan s’hagi d'incloure en la llista diniciats una altra persona perqué tingui accés a infor-
macioé privilegiada.

¢) Quan una persona deixi de tenir accés a informacié privilegioda. A cada actualitzacio s'ha
d'especificar la data i I'hora en que s'ha produit el canvi que ha donat lloc a l'actualitza-

.z

CIO.
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5. Els emissors o les persones que actuen en nom o per compte dels emissors han de conser-
var la llista d'iniciats durant almenys cinc anys a partir que s'elabora o s'actualitza.

6. Els emissors dels instruments financers que estan admesos a negociacid en un mercat de
PIME en expansié estan exempts de l'obligacié d'elaborar una llista d'iniciats, si es complei-
xen les condicions seguents:

a) L'emissor pren totes les mesures raonables per garantir que qualsevol persona amb ac-
cés a informacioé privilegiada reconeix les obligacions legals i reglamentaries que aixo im-
plica i és conscient de les sancions aplicables a les operacions amb informacioé privilegia-
daiala comunicacio illicita d'aquesta informacio.

b) L'emissor és capagc de facilitar a I'AFA, si la mateixa AFA ho requereix, una llista d'iniciats.

7. AQuest article és aplicable als emissors que han sollicitat o obtingut aprovacio per admetre
a negociacio els seus instruments financers en un MR del Principat d’Andorra o de la Unid Eu-
ropeaq; o, en el cas d'un instrument negociat exclusivament en un SMN o SOC, és aplicable als
emissors que han obtingut l'aprovacid per negociar els seus instruments financers en un
SMN o SOC del Principat d’Andorra o de la Unid Europea o que han sollicitat 'admissid a ne-
gociacio dels seus instruments financers en un SMN del Principat d’Andorra o de la Unid Euro-
pea.

8. A partir del moment en que s'autoritzi un MR o SMN al Principat d’Andorrg, o s'autoritzi que una
entitat bancaria o una entitat financera d'inversié gestioni un SMN, el Govern, a proposta del
ministeri encarregat de les finances, pot establir reglamentarioment el seglent:

a) El format concret de la llista d'iniciats a qué fa referéncia aquest article.

b) El mitja de comunicacié a I'AFA de la llista diniciats.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 54. Operacions fetes per directius

1. Les persones amb responsabilitats de direccid d'un emissor, dixi com les persones que hi es-
tan estretament vinculades, han de notificar a 'emissor i a 'autoritat competent a quée es re-
fereix 'apartat 2 tota operacid executada per compte propi relativa a accions o instruments
de deute d'aquest emissor, instruments derivats o altres instruments financers vinculats a
aquells instruments o accions. Aquesta notificacid s'ha de dur a terme sense demora i a tot
estirar en un termini de tres dies habils a partir de la data de l'operacid. El paragraf primer
s’ha d'aplicar una vegada que I'import total de les operacions arribi, dintre d'un any natural,
al llindar establert en l'apartat 6. 1 bis . L'obligacié de notificacid a qué es refereix 'apartat 1
no s‘aplica a les operacions en instruments financers vinculats a accions o instruments de
deute de I'emissor a qué es refereix I'apartat esmentat, si en el moment de l'operacid es
compleix qualsevol de les condicions segUents:

a) Linstrument financer és una participacié o accié dins d'un organisme d'inversié collectiva
en qué I'exposicié a les accions o els instruments de deute de 'emissor no supera el 20%
dels actius en poder de l'organisme d'inversid collectiva.

b) Linstrument financer proporciona una exposicié a una cartera d'actius en qué I'exposicio
a les accions o els instruments de deute de I'emissor no supera el 20% dels actius de la
cartera.
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c) Linstrument financer és una accié o participacié dins d'un organisme d'inversié collecti-
Va, O proporciona una exposicid a una cartera d’'actius, i la persona amb responsabilitats
de direccid o la persona que hi estd estretament vinculada no coneixen, i No poden co-
neixer, la composicid de la inversio o I'exposicidé d'aquest organisme d'inversié collectiva o
cartera d'actius en relacid amb les accions o els instruments de deute, i, a més, no hi ha
motiu per creure que les accions o els instruments de deute de I'emissor superen els li-
mits establerts en les lletres

a) o b). Si hi ha informacié disponible sobre la composicié de la inversié de I'organisme d'in-
versid collectiva o I'exposicid dels actius de la carterq, la persona amb responsabilitats
de direccio o la persona que hi estd estretament vinculada ha de fer tots els esforgos ra-
onables per accedir a aquesta informacio.

2. A efectes de l'apartat 1, totes les operacions que efectuen per compte propi les persones a
queé fa referéncia I'apartat 1 han de ser notificades per aquestes persones a l'autoritat com-
petent del centre de negociacid al Principat d’Andorra o a la de I'estat membre de la Unio
Europea on es trobin admeses a negociacid o es negociin els seus valors. Les normes aplica-
bles a la notificacidé que han de complir les persones a quée fa referencia I'apartat 1 son les
de I'estat membre de la Unid Europea en qué estigui registrat I'emissor. La notificacio s'ha de
presentar a l'autoritat competent d'aquest estat, en el termini que prevegi la legislacid apli-
cable del pais tercer.

3. L'emissor ha de vetllar perquée la informacio que és notificada de conformitat amb I'apartat 1
es faci publica sense demora, i com a maxim dins dels tres dies hdbils segUents a la data de
l'operacid, d'una manera que permeti un accés rapid i no discriminatori a aquesta informa-
ci6 de conformitat amb les disposicions reglamentdries a qué es refereix la lletra

a) de l'apartat 9 de l'article 52. L'emissor ha d’'emprar els mitjans raonablement fiables per
difondre la informacid de manera efectiva del plblic al Principat d’Andorra i als paisos de
la Unid Europea on els seus valors estiguin admesos a negociacio.

4. Aquest article és aplicable als emissors seguents:

a) Els que han sollicitat o aprovat 'admissié a negociacié dels seus instruments financers en
un MR del Principat d’Andorra o de la Unid Europea.

b) En el cas d'un instrument negociat exclusivament en un SMN o SOC, els que han obtingut
I'aprovacid per negociar els seus instruments financers en un SMN o SOC al Principat d’An-
dorra o a la Unid Europea o que han sollicitat 'admissid a negociacio dels seus instru-
ments financers en un SMN del Principat d’Andorra o de la Unié Europea.

5. Els emissors han de notificar per escrit a les persones amb responsabilitats de direccid les
obligacions d'aquestes persones en virtut d'aquest article. Els emissors han d’elaborar i man-
tenir una llista de totes les persones amb responsabilitats de direccid i de les persones que
hi estan estretament vinculades. Les persones amb responsabilitats de direccid han de noti-
ficar per escrit a les persones que hi estan estretament vinculades les obligacions d’aques-
tes Ultimes en virtut d'aquest article i han de conservar una copia de la notificacio.

6. S’ha d'aplicar el que disposa l'apartat 1 a tota operacid subseglent un cop assolit un import
total de 5.000 euros dintre d'un any natural. El llindar de 5.000 euros s'ha de calcular mitjan-
cant la suma, sense compensacions, de totes les operacions a que es refereix 'apartat 1.
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7. Sense perjudici dels articles 51 57, les persones amb responsabilitats de direccié dins d'un
emissor no poden dur a terme cap operacio pel seu compte ni per compte d'un tercer, di-
rectament o indirectament, en relacié® amb accions o instruments de deute de I'emissor, o
amb instruments derivats o altres instruments financers vinculats, durant un periode limitat
de trenta dies naturals abans de la publicacid d'un informe financer intermedi o d’un infor-
me anual que I'emissor ha de publicar de conformitat amb les normes del centre de negoci-
acié en qué les accions de I'emissor son admeses a negociacio.

8. Sense perjudici dels articles 51 57, un emissor pot autoritzar les persones amb responsabili-
tats de direccié a negociar per compte propi o de tercers, durant un periode limitat, tal com
disposa l'apartat 7, en qualsevol dels suposits seguents:

a) Cas per cas, en circumstdncies excepcionals, com la concurrencia de greus dificultats fi-
nanceres que requereixen la venda d’accions immediata.

b) Quan es negocien operacions en el marc d'un pla d'opcions o d'estalvi dels empleats (o
operacions relacionades), o en relacié amb la qualificacié o subscripcié d'accions, i quan
es negocien operacions en qué no es produeixen canvis en la titularitat final del valor en
questio, tenint en compte que la negociacid d'aquests tipus d'operacions presenta co-
racteristiques particulars.

9. A partir del moment en que s'autoritzi un MR o SMN al Principat d’Andorrag, o s'‘autoritzi que una
entitat bancaria o una entitat financera d'inversié gestioni un SMN, el Govern, a proposta del
ministeri encarregat de les finances, pot establir reglamentarioment el seglent:

a) El contingut i el format concret de les notificacions d'operacions previstes en I'apartat ,
aixi com el mitja per transmetre-les de manera efectiva a I'AFA.

b) Els tipus d'operacions que s’han de notificar, d'acord amb l'apartat 1.

c) En relacié amb I'excepcio, establerta en I'apartat 8, a la prohibicié d'operar sobre valors
negociables de I'emissor establerts en l'apartat 7:

i) Les circumstancies en les quals I'emissor pot autoritzar la negociacié durant un periode li-
mitat. ii) Les circumstancies considerades excepcionals. iii) Els tipus d'operacié que justifi-
quen l'autoritzacié per negociar.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Seccio tercera. Prohibicionsiobligacions enrelaciéo amb la manipulacio
del mercat

Article 55. Manipulacié de mercat
1. S'entén per practiques de manipulacio de mercat les activitats seguents:
a) Executar una operacié, donar una ordre de negociacio o qualsevol altra conducta:

i) Que proporcioni o pugui proporcionar indicis falsos o enganyosos quant a l'oferta, la de-
manda o el preu d'un instrument financer; o i) Que fixi, o pugui fixar, en un nivell anormal
o artificial el preu d'un o diversos instruments financers, tret que la persona que hagi efec-
tuat les operacions o emeés les ordres de negociacid o dut a terme qualsevol altra con-
ducta demostri que agquestes operacions, ordres o conductes s'han efectuat per raons le-

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de n8 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).


https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17
https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17

Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

gitimes i de conformitat amb una practica de mercat acceptada, d'acord amb el que
s'estableix en l'article 56 d'aquest capitol.

b) Executar una operacié, donar una ordre de negociacié o qualsevol altra activitat o con-
ducta que afecti o pugui afectar, mitjangant mecanismes ficticis o qualsevol altra forma
d'engany o artifici, el preu d'un o diversos instruments financers.

c) Difondre informacié a través dels mitjans de comunicacié, inclds Internet, o per qualsevol
altre mitjd, i transmetre aixi o poder transmetre indicis falsos 0 enganyosos pel que fa a
I'oferta, la demanda o el preu d’'un instrument financer o d'un contracte al comptat sobre
matéries primeres relacionat, o poder fixar aixi en un nivell anormal o artificial el seu preu,
inclosa la difusid de rumors i noticies falses o enganyoses, quan la persona que les divul-
ga sap o hauria de saber que la informacié és falsa o enganyosa.

d) Transmetre informacié falsa o enganyosa o subministrar dades falses en relacié amb un
index de referencia, quan 'autor de la transmissid o del subministrament de dades sap o
hauria de saber que eren falses o enganyoses, o qualsevol altra conducta que suposi una
manipulacio del calcul d'un index de referencia.

2. Es consideren manipulacio de mercat, entre altres aspectes, les conductes seguents:

a) La intervencio d'una o diverses persones de forma concertada per assegurar-se una po-
sici6 dominant sobre l'oferta o la demanda d'un instrument financer o d’'un contracte al
comptat sobre matéries primeres relacionat, que afecti o pugui afectar la fixacio, de for-
ma directa o indirecta, de preus de compra o venda o que crei 0 pugui crear altres condi-
cions de negociacié no equitatives.

b) La compra o la venda d'instruments financers, en el moment de l'obertura o el tancament
del mercat, que tingui o pugui tenir I'efecte d'induir a confusid o engany els inversors que
operen basant-se en les cotitzacions mostrades, incloses les cotitzacions d'obertura o
tancament.

c) La formulacié d'ordres en un centre de negociacio, incloent-hi la cancellacié o la modifi-
cacid d'aquestes ordres, a través de qualsevol métode de negociacid disponible, inclosos
els mitjans electronics, aixi com les estrategies de negociacid algorismica i d'alta frequen-
cig, que produeixin algun dels efectes previstos en les lletres

a)o
b) de 'apartat 1, en:

i) Pertorbar o retardar el funcionament del mecanisme de negociacioé utilitzat en el centre
de negociacio, o fer que aixd tingui més probabilitats d'océrrer; ii) Dificultar a altres perso-
nes la identificacid de les ordres auténtiques en el mecanisme de negociacid del centre
de negociacid, o augmentar la probabilitat de dificultar-la, en particular introduint ordres
que donin lloc a la sobrecarrega o a la desestabilitzacio del llibre d'ordres; o i) Crear, o
poder crear, un senyal fals o enganyds sobre l'oferta i la demanda o sobre el preu d'un
instrument financer; en particular, emetent ordres per iniciar o exacerbar una tendéncia.

d) Aprofitar l'accés, ocasional o regular, als mitjans de comunicacid, tradicionals o electro-
nics, per exposar una opinié sobre un instrument financer (o de forma indirecta, sobre el
seu emissor), després d’haver pres posicions en aguest instrument financer, sense haver
revelat al pdblic simultaniament el conflicte d'interés d'una manera adequada i efectiva.
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e) La compra o la venda en el mercat secundari d'instruments derivats de drets d'emissié o
que hi estiguin relacionats, amb el resultat de fixar el preu d'adjudicacio dels productes
subhastats en un nivell anormal o artificial o d'induir a confusié o engany els oferents en
les subhastes.

3. Als efectes de I'aplicacio de les lletres
a)i
b) de I'apartat 1, i sense perjudici de les conductes previstes en I'apartat 2, en 'annex 1 es de-
fineixen de forma no exhaustiva els indicadors de la utilitzacié de mecanismes ficticis o

de qualsevol altra forma d'engany o artifici, aixi com, de forma no exhaustiva, els indica-
dors d'indicis falsos o enganyosos i de fixacio de preus.

4. Quan la persona a qué es refereix aquest article sigui una persona juridica, aquest article
s'aplica, aixi mateix, a les persones fisiques que participin en la decisid de dur a terme activi-
tats per compte de la persona juridica en questio.

5. A partir del moment en qué s'autoritzi un MR o SMN al Principat d’Andorra, o s'autoritzi que una
entitat bancadria o una entitat financera d’inversié gestioni un SMN, el Govern, a proposta del
ministeri encarregat de les finances, pot establir reglamentariament els indicadors de I'an-
nex 1 per tal d'aclarir els seus elements i tenir en compte els avengos tecnics en els mercats
financers.
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Article 56. Practiques de mercat acceptades
1. La prohibicid establerta en l'article 57 no s'aplica a les activitats a que es refereix la lletra

a) de l'apartat 1 de l'article 55, si qui executa I'operacié dona l'ordre de negociacié o efectua
qualsevol altra conducta que demostra que els motius de I'operacio, I'ordre o la conduc-
ta son legitims i que s‘adequen a les practiques de mercat acceptades, establertes de
conformitat amb aquest article.

2. UAFA pot determinar, tan bon punt s’hagi autoritzat un MR o SMN al Principat d’Andorrag, o
s’hagi autoritzat que una entitat bancdria o una entitat financera d'inversid gestioni un SMN,
que una practica de mercat és acceptada tenint en compte els criteris i aspectes seglents:

a) Que la practica de mercat ofereix un grau de transparéncia substancial per al mercat.

b) Que la practica de mercat garanteix un alt grau de proteccié del funcionament de les for-
ces del mercat i 'adequada interaccid de les forces de I'oferta i la demanda.

c) Que la practica de mercat té un impacte positiu en la liquiditat i 'eficiéncia del mercat.

d) Que la practica de mercat té en compte el mecanisme de negociacié del mercat en
questio i permet als participants del mercat reaccionar de manera adequada i oportuna
a la nova situacié del mercat creada per aquesta practica.

e) Que la practica de mercat no genera riscos per a la integritat dels mercats directament o
indirectament relacionats, regulats o no, en linstrument financer de qué es tracti.

f) El resultat de qualsevol investigacié duta a terme sobre la practica de mercat en questio
de qualsevol autoritat competent o una altra autoritat, en particular sobre la possible in-
fraccid per aquesta prdctica de mercat de normes o reglaments destinats a impedir
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'abUs de mercat, o de codis de conducta, tant si fa referencia al mercat de que es tracta
com si es refereix, directament o indirectament, a mercats relacionats en paisos tercers.

g) Les caracteristiques estructurals del mercat en questié, incloent-hi, entre d'altres aspec-
tes, si es tracta d'un mercat regulat o no, els tipus d’instruments financers que es negoci-
en i el tipus de participants del mercat, inclos el grau de participacid d'inversors particu-
lars en el mercat en questid. Una prdctica de mercat considerada com a acceptada per
una autoritat competent en un mercat determinat d'un estat membre de la Unid Europea
no es considera aplicable als centres de negociacid oficialment reconeguts al Principat
d’Andorrg, llevat que I'AFA accepti aquesta prdctica en virtut d'aquest article.

3. L'AFA ha de revisar, almenys cada dos anys, a partir del moment en que s‘autoritzi un MR o
SMN al Principat d’Andorrg, o s‘autoritzi que una entitat bancaria o una entitat financera d'in-
versio gestioni un SMN, les prdctiques de mercat acceptades que hagin establert, tenint en
compte, en particular, els canvis significatius en I'entorn del mercat en questio, com ara els
canvis en les normes de negociacié o en les infraestructures del mercat, amb la intencio de
decidir si es mantenen, es deroguen o es modifiquen les condicions per acceptar-les.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacioé i funcionament de les entitats
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Article 57. P rohibicié de la manipulacié de mercat

Cap persona no pot manipular o intentar manipular el mercat.
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Seccid quarta. Obligacions de les entitats que presten serveis d’inversié
enrelacio amb I'is d’informacio privilegiada i la manipulacié del
mercat

Article 58. Principis d’actuacié

Quan una entitat operativa del sistema financer presta serveis d'inversié o serveis auxiliars als
clients, ha de complir les disposicions contingudes als articles d'aquest capitol i respectar els
principis seguents:

a) Garantir la integritat dels mercats de valors mitjangant:

i) Una actuacié diligent i curosa, tant de la mateixa entitat com de l'alta direccié, del seu perso-
nal i dels seus agents, i la dels seus clients o les persones que actuin en nom d'aquests Ul-
tims. ii) La facilitacié del control de les autoritats competents de la supervisié dels mercats
regulats i d'altres sistemes de negociacid en els quals operen les entitats operatives del sis-
tema financer.

b) El respecte pels nivells més elevats de transparéncia en l'operativa efectuada en els mercats
financers per augmentar la confianga dels inversors en aquests mercats.
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Article 59. Obligacions de les entitats que prestin serveis d’inversié en relacié amb la

informacio privilegiada

1. Totes les entitats bancdries, les entitats financeres d'inversié o els grups que presten serveis
d'inversi6 i les altres entitats que actuen en serveis d'assessorament en inversid als mercats
de valors o presten aquests serveis tenen I'obligacid d'establir les mesures necessdries per
impedir el flux dinformacio privilegiada entre les seves drees d'activitat, de manera que es
garanteixi que cadascuna adopti de manera autdnoma les seves decisions referents a I'am-
bit dels mercats de valors i, aixi mateix, s'evitin conflictes d’interes.

2. En particular, aquestes entitats estan obligades al seguent:

a) Establir arees separades d'activitat dins de I'entitat o del grup al qual pertanyin, sempre
que actuin simultaniaoment en diverses d'aquestes drees. En particular, han de constituir-
se en drees separades, almenys, cadascun dels departaments que desenvolupin les acti-
vitats de gestio de cartera propia, gestid de carteres aliena i andlisi.

b) Establir barreres d'informacié adequades entre cada drea separada i la resta de 'orga-
nitzacio i entre cadascuna de les drees separades.

c) Definir un sistema de decisié sobre inversions que garanteixi que aquestes inversions
s'‘adopten autdonomament dins de I'drea separada.

d) Elaborar i mantenir actualitzada una llista de valors i instruments financers sobre els quals
es disposi d'informacio privilegiada i una relacié de les persones que han tingut accés a
aqguesta informacio i les dates en qué hi han tingut accés, d'acord amb el que estableix
I'article 53, quan actuin per compte d'emissors de valors.
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Article 60. Prevencidideteccido d’abts de mercat

1. Qualsevol professional que prepari o executi operacions ha d'establir i mantenir mecanismes,
sistemes i procediments eficacos per detectar i notificar les ordres i les operacions sospito-
ses que siguin proporcionats a l'escalg, el volum i la naturalesa de les activitats de I'entitat.
Quan aquest professional tingui sospites fundades que una ordre o una operacié en relacid
amb algun instrument financer, tant dins com fora del centre de negociacid del Principat
d’Andorra o d'un estat membre de la Unid Europea corresponent, pot constituir una operacid
amb informacid privilegiada o una manipulacidé de mercat, o bé un intent d'operar amb in-
formaciod privilegiada o de manipular el mercat, ha de notificar-ho sense demora a I'AFA, tal
com es preveu a l'apartat 2. A aquest efecte, cada entitat ha de designar la persona respon-
sable d'efectuar agquestes comunicacions i notificar-les a I'AFA.

2. Els subjectes obligats establerts en aquest article han de lliurar a I'AFA la informacio seguent:

a) Descripciod de les operacions, i en particular, del tipus d'ordre i del mitjad de negociacio
emprat.

b) Els motius que justifiquen la sospita que les operacions poden ser constitutives d'abus de
mercat.

c) Els mitjans d'identificacié de les persones per compte de les quals les operacions han es-
tat efectuades i de les altres persones implicades en aquestes operacions.

d) Qualsevol altra informacié pertinent relativa a I'operacié sospitosa.
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3. Quan les dades requerides al punt anterior no es trobin disponibles en efectuar la comunica-
ci6, aguesta comunicacid ha de contenir, com a minim, els motius pels quals les persones
que lliuren la informacid sospiten que les operacions poden ser constitutives d'abls de mer-
cat. Les informacions complementdries han de ser comunicades a 'AFA tan aviat com sigui
possible.

4. La comunicacio a I'AFA pot ser efectuada mitjangant carta, correu electronic o trucada tele-
fonica. En aquest darrer cas, si ho requereix I'AFA, cal lliurar posteriorment una confirmacio
escrita de la sospita corresponent.

5. Sense perjudici del que disposa l'apartat 1 de l'article 45, els professionals que preparen o
executen operacions estan sotmesos a les normes de notificacid que es desenvolupin regla-
mentariament en virtut de I'apartat 8, o en el cas d'una sucursal d'una entitat bancaria o
una entitat financera dinversid establerta en un pais de la Unid Europeq, a les de l'estat
membre en qué estd situada la sucursal. En aquest cas, la notificacio s'ha de dirigir a I'auto-
ritat competent d’aquest estat membre de la Unié Europea.

6. Les entitats esmentades a I'apartat anterior decideixen, basant-se en una andlisi cas per cas,
si una operacid pot raonablement ser sospitosa de constituir un abls de mercat. A aquest
efecte, han de tenir en compte els elements que defineixen I'Us d'informacid privilegiada o
de manipulacid de mercat establerts als articles 47 i 55, respectivament.

7. Quan la comunicacio es refereixi a operacions relatives a un instrument financer admeés a
negociacid en un o diversos centres de negociacié estrangers o faci referéncia a una de-
manda d'admissid a negociacié en aquests mercats, 'AFA transmet immediatament la in-
formacid lliurada a les autoritats competents dels centres de negociacio corresponents.

8. Tret que hi hagi disposicions legals contrdries, en cap cas no es pot informar a ningd de I'exis-
téncia de la comunicacio d'operacions sospitoses a I'AFA, tampoc les persones per compte
de les quals s’hagin efectuat les operacions i amb qui les parts estiguin vinculades. El res-
pecte d'aquesta obligacid no exposa la persona que hagi fet la comunicacio ni I'entitat a
cap responsabilitat de cap mena, sempre que la persona esmentada actui de bona fe.

9. 'AFA manté la confidencialitat sobre la identitat de les persones que efectuin comunicacions
d'operacions sospitoses si, en revelar-lg, perjudica o pot perjudicar agquestes persones.

10. La comunicacié a I'AFA d'operacions sospitoses no comporta ni constitueix una violacio del
secret en 'ambit laboral o del secret professional, ni una violacid de qualsevol restriccid a la
divulgacié d'informacions requerida en virtut d'un contracte o d'una disposicio legislativa, re-
glamentadria o administrativa, i no comporta cap classe de responsabilitat legal per a la per-
sona que I'hagi efectuada.

1. El Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, pot establir el desenvolupa-
ment reglamentari en relacio amb el segUent:

a) Els mecanismes, els sistemes i els procediments apropiats dels quals ha de disposar qual-
sevol professional que prepari o executi operacions per complir els requisits establerts en
lapartat 1.

b) Els models de notificacié que han de fer servir per complir els requisits que estableix

l'apartat 1.
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Seccio cinquena. Obligacions en relacié amb recomanacions d’inversié,
d’estadistiqueside publicacié o difusié d’'informacidé en mitjans

Article 61. Recomanacions d’inversid i estadistiques

1. Les persones que produeixen o difonen al Principat d’Andorra recomanacions dinversio o in-
formacions d'altre tipus en qué es recomani o suggereixi una estratégia d'inversio, en l'exer-
cici del seu treball, d'acord amb la legislacio vigent, de la seva professio o de les seves funci-
ons, han de vetllar, amb cura raonable, perqué la informacidé destinada als canals de distri-
bucid o al public sigui presentada de manera objectiva i inclogui els seus interessos o con-
flictes d'interés existents sobre els instruments financers als quals fa referencia la dita infor-
macio.

2. Els organismes publics que faciliten estadistiques o previsions que puguin tenir efectes signifi-
catius en els mercats financers han de difondre aquestes estadistiques o previsions de ma-
nera objectiva i transparent.

3. El Govern, a proposta del ministeri encarregat de les finances, pot especificar les normes téc-
niques relatives al seguent:

a) Les categories de persones que elaboren o difonen recomanacions d'inversié o informa-
ci6 sobre un altre tipus en que es recomana o suggereix una estrategia dinversio.

b) Els requisits necessaris per a una presentacio objectiva de les recomanacions d'inversié o
informacid sobre un altre tipus en qué es recomana o suggereix una estrategia d'inversio.

c) Els requisits necessaris per revelar de manera adequada i completa els interessos parti-
culars o les indicacions de conflictes d'interessos.
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Article 62. Publicacid o difusié d’informacid als mitjans de comunicacid
Als efectes de l'article 49, de la lletra

c) de l'apartat 1 de l'article 55, i de I'article 61, quan es publica o difon informacié o s'emeten o
es difonen recomanacions per motius periodistics o d'expressid d'un altre tipus en els mit-
jans de comunicacié, la dita publicacioé o difusié d'informacié s’ha d’avaluar tenint en comp-
te les normes que regulen la llibertat de premsa i la llibertat d’expressio en altres mitjans de
comunicacio, aixi com les normes o els codis que regulen la professié periodistica, llevat que:

a) Les persones afectades o les persones que hi estan estretament vinculades obtinguin, direc-
tament o indirectament, un avantatge o benefici de la publicacid o difusid d'aquesta infor-
Macio.

b) La publicacié o difusié es dugui a terme amb la intencié d'induir a confusié o engany el mer-
cat pel que fa a I'oferta, la demanda o el preu dels instruments financers.
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Seccio sisena. Cooperacié en materia d’abus de mercat

Article 63. Cooperacid internacional en materia de lluita contra ’abts de mercat

1. 'AFA collabora amb autoritats estrangeres competents en materia d'abls de mercat quan
aquesta collaboracid sigui necessdria per a la consecucié de les funcions respectives, en
aplicacio de les facultats que li son conferides per la legislacié vigent. L'AFA assisteix altres
autoritats competents estrangeres en materia d'abus de mercat intercanviant informacioé i
cooperant en el marc d'investigacions.

2. Cada sollicitud d'informacié o d'assistencia rebuda per I'AFA en materia d'abuds de mercat és
objecte d'andlisi per determinar si la sollicitud compleix els requisits establerts en aquest ar-
ticle. En el cas que I'AFA consideri que la peticid d'una altra autoritat competent en materia
d'abls de mercat compleix aquests requisits, comunica, en el termini de temps més breu
possible, a aquesta autoritat la informacié requerida per tal de complir les disposicions pre-
vistes a l'apartat anterior i adopta immediatament les mesures que considera escaients per
recopilar la informacid sollicitada. Si 'AFA no es troba en disposicio de poder lliurar en el ter-
mini de temps més breu possible la informacio sollicitada, n'ha d'informar l'autoritat compe-
tent demandant i especificar-ne els motius.

3. L'intercanvi d'informacions i l'assistencia en matéria d’ablds de mercat per part de I'AFA estan
sotmesos a les condicions seguents:

a) Les informacions intercanviades han de ser necessaries per a la consecucié de les funci-
ons de 'autoritat competent que les rep.

b) Les informacions intercanviades estan sotmeses al secret en I'dmbit laboral o al secret
professional de I'autoritat competent que les rep, i el secret en 'dmbit laboral i el secret
professional de la dita autoritat han d'oferir garanties com a minim equivalents a les con-
ferides pel secret en I'ambit laboral i pel secret professional als quals es troba sotmesa
I'AFA.

c) La informacié facilitada per 'AFA només pot ser emprada per I'autoritat competent que la
rep per a la finalitat per a la qual aquesta informacioé li ha estat comunicada, i aquesta
autoritat competent ha de poder garantir que no se'n fa cap altre Us.

d) L'AFA només pot transmetre les dades de cardcter personal rebudes de la seva homolo-
ga d'un pais tercer a I'autoritat de supervisid d'un altre pais tercer si ha obtingut I'autorit-
zacid expressa de I'autoritat competent que hagi facilitat les dades i, si escauy, si les dades
transmeses es destinen exclusivament als fins per als quals I'autoritat esmentada va ator-
gar el seu consentiment. La sollicitud d'informacio o bé d'assistencia efectuada per una
autoritat competent d'un altre estat pot ser refusada per 'AFA en els casos seglents:

a) Quan el dit intercanvi d'informacié o assisténcia pugui comportar perjudici a la sobirania,
a la seguretat o a I'ordre pUblic d’Andorra, particularment en la lluita contra el terrorisme
o altres delictes greus.

b) Quan en accedir al requeriment puguin resultar perjudicades les seves propies activitats
d'investigacio o execucio, o si escau, una investigacio penal.

¢) Quan s'hagi incoat un procediment judicial sobre la base dels mateixos fets i contra les
mateixes persones davant dels tribunals andorrans.
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d) Quan hagi recaigut una resolucié judicial definitiva sobre els mateixos fets i respecte a les
mateixes persones davant dels tribunals andorrans.

e) Quan la sollicitud provingui d'una autoritat competent en matéria d'abls de mercat d'un
pais que no atorga el mateix dret dinformacid a I'AFA. En els casos esmentats en els
apartats

c)i

d) immediatament anteriors, I'AFA notifica a I'autoritat competent demandant la informacio
més detallada possible sobre el procediment o la resolucié judicial en questio.

4. Sense perjudici de les disposicions previstes legalment, 'AFA només pot utilitzar la informacio
rebuda en el marc del que estd establert a 'apartat 1 en I'exercici de les seves funcions vin-
culades a aquest capitol i en relacié amb els procediments administratius o judicials relacio-
nats especificament amb I'exercici d'aquestes funcions. L'AFA pot transferir les dades de ca-
racter personal rebudes d'una autoritat competent en matéria d’abus de mercat (autoritat
competent d'origen) a una altra autoritat d'un tercer pais (autoritat competent de desti)
amb la qual hagi subscrit un acord de cooperacid, quan hagi rebut autoritzacid expressa
per escrit de l'autoritat competent d’'origen i 'autoritat competent de desti compleixi les con-
dicions establertes per l'autoritat competent d'origen.

5. Quan I'AFA és informada per una autoritat competent en materia d'abls de mercat estran-
gera que actes que incompleixen les lleis estrangeres en materia d’abds de mercat s’han
portat a terme a Andorra, o que actes fets a I'estranger afecten instruments financers nego-
ciats en mercats reglamentats autoritzats al Principat d’Andorra, 'AFA adopta les mesures
apropiades. Aixi mateix, comunica els resultats de la seva intervencié a I'autoritat competent
que I'ha informat i, en la mesura que sigui possible, la informa dels progressos significatius
assolits.

6. Quan I'AFA tingui el convenciment que s'estan portant a terme o s’han portat a terme actes
contraris a les disposicions d’aquest capitol en el territori d'un estat membre de la Unid Euro-
peaq, o actes que afectin instruments financers negociats en un centre de negociaciod situat
en un altre estat membre, ho ha de notificar d'una manera tan detallada com sigui possible
a l'autoritat competent de l'altre estat membre o a altres organismes oficials europeus en-
carregats de la supervisio dels mercats de valors. L'AFA ha de consultar amb les altres auto-
ritats competents i els organismes oficials europeus sobre les mesures apropiades que cor-
respongui adoptar i ha dinformar sobre les novetats més significatives que es produeixen
durant el procés. L'AFA ha de coordinar les seves actuacions amb l'objectiu d'evitar possibles
duplicitats i superposicions en l'aplicacid de sancions i altres mesures administratives als
casos que tinguin cardcter transfronterer, d'acord amb la seccid sisena d'aquest capitol, i ha
de proveir d'assistencia les autoritats competents dels estats membres de la Unid Europea
en I'execucio de les seves resolucions.

7. UAFA pot demanar a una autoritat competent estrangera en materia d'abds de mercat que
faci una investigacio en el seu territori en aquesta mateéria. Aixi mateix, I'AFA pot demanar
que personal propi acompanyi la dita autoritat en aquesta investigacio.

8. Quan una autoritat estrangera competent en matéria d'abds de mercat sollicita a 'AFA que
dugui a terme una investigacioé a Andorra, I'AFA dona el seu consentiment sempre que no es
produeixi cap dels fets indicats més endavant en aquest apartat. Aixi mateix, I'AFA pot per-
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metre que el seu personal estigui acompanyat per agents de 'autoritat demandant quan
aixi s’hagi establert en un acord de collaboracio bilateral o multilateral a aquest efecte. No
obstant aixo, la investigacio es troba integrament sota el control de I'AFA. LAFA pot denegar
la realitzacié d'una investigacio a peticié d'una autoritat competent estrangera en materia
d’'abus de mercat o bé denegar la participacid en la investigacié d'agents de la dita autori-
tat en els casos seguents:

a) Si aquesta demanda pot comportar perjudici a la sobirania, a la seguretat o a I'ordre pa-
blic d’Andorra.

b) Quan en accedir al requeriment puguin resultar perjudicades les seves propies activitats
d'investigacio o execucio.

¢) Quan s’hagi incoat un procediment judicial sobre la base dels mateixos fets i contra les
mateixes persones davant dels tribunals andorrans.

d) Quan hagi recaigut una resolucioé judicial definitiva sobre els mateixos fets i respecte a les
mateixes persones davant dels tribunals andorrans.

e) Quan la demanda provingui d’'una autoritat competent en matéria d'abls de mercat d'un
pais que no atorga el mateix dret d'informacid a I'AFA.

f) Quan la demanda provingui d'una autoritat competent en matéria d'abls de mercat d'un
pais el secret en 'admbit laboral i el secret professional del qual no ofereixin garanties com
a minim equivalents a les conferides pel secret en 'dmbit laboral i pel secret professional
als quals es troba sotmesa I'AFA. En els casos esmentats en les lletres

c)i

d) de l'apartat 8, I'AFA notifica a I'autoritat competent demandant la informacié més detalla-
da possible sobre el procediment o la resoluciod judicial en questio.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacioé i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Seccio setena. Regim sancionador enrelacié amb I'abis de mercat

Article 64. Subjectes infractors
S6n subjectes infractors les persones fisiques o juridiques que porten a terme les accions o
omissions tipificades com a infraccions als articles seguents.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 65. Infraccions molt greus
Es consideren infraccions molt greus les accions o omissions seguents:

a) La inobservanca per part de les persones amb responsabilitats de direccié d'un emissor, qixi
com les persones que hi estan estretament vinculades, del deure d'informacid o notificacio
a I'AFA previst a l'apartat 2 de l'article 54, quan hi hagi un interés d’'ocultacid o negligéncia
greu, atenent la rellevancia de la comunicacié no realitzada o la demora en que s'hagi in-
corregut.

b) Lincompliment intencionat d'alguna de les prohibicions establertes a l'article 51 quan es doni
alguna de les circumstancies seguents:
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a) El dany causat o I'impacte en la integritat del centre de negociacié principal on es negocia
linstrument financer resultin elevats.

b) El volum o el valor dels instruments financers utilitzats en I'operacié o les operacions constitu-
tives d'abls de mercat representin un volum significatiu de la negociacidé ordindria de l'ins-
trument financer en el centre de negociacid principal, o el benefici o la perdua evitada deri-
vada de la comissio de la infraccid sigui rellevant.

c) Linfractor hagi tingut coneixement de la informacioé per la seva condicié de membre dels or-
gans d'administracid, direccid o control de I'emissor, per I'exercici del seu ofici, de la seva
professio o del seu carrec, o figuri o hagi d'haver figurat en la llista d'iniciats a la qual es refe-
reix I'article 53.

c) Lincompliment intencionat del que disposa l'article 57 quan es doni alguna de les circums-
tancies seguents:

a) La conducta produeixi una alteracio significativa de la cotitzacié o el preu de l'instrument en
el centre de negociaciod principal on es negocia l'instrument financer en questio.

b) El dany causat o limpacte en la integritat del centre de negociacié principal on es negocia
linstrument financer resultin elevats.

c) El volum o el valor dels instruments financers utilitzats en I'operacié o les operacions constitu-
tives d'abls de mercat representin un volum significatiu de la negociacidé ordindria de l'ins-
trument financer en el centre de negociacid principal o el benefici o la péerdua evitada deri-
vada de la comissio de la infraccid sigui rellevant.

d) Lincompliment de l'obligacié d'adoptar les mesures preventives establertes a l'article 59
quan aquest incompliment hagi permes la comissio d’'una infraccid greu o molt greu per Us
d'informacid privilegioda o manipulacidé de mercat, o la comissid de delictes penals per
aquests mateixos conceptes.

e) L'incompliment intencionat, per part de les entitats operatives del sistema financer o els seus
agents financers que preparin o executin operacions, de l'obligacié d'establir i mantenir els
mecanismes, els sistemes i els procediments per prevenir, detectar i notificar les ordres o les
operacions sospitoses de constituir abUs de mercat segons el que disposa I'apartat 1 de I'ar-
ticle 60.

f) Lincompliment intencionat, per part de les entitats operatives del sistema financer o els seus
agents financers que preparin o executin operacions, de l'obligacié de detectar o de notifi-
car a I'AFA, en els termes de l'apartat 1 de l'article 60, les sospites fundades que una ordre o
una operacié en relacid amb algun instrument financer podria constituir una operacié amb
informaciod privilegiada o una manipulacié de mercat, o bé un intent d'operar amb informa-
ci6 privilegiada o de manipular el mercat, quan aquestes conductes puguin ser considera-
des com a infraccions greus o0 molt greus o delictes penals per aquests mateixos conceptes.

g) Lincompliment intencionat, per part d'un emissor, d‘alguna de les obligacions establertes als
apartats 1, 3,4 i 7 de I'article 52 quan es doni alguna de les circumstdncies seguents:

a) S'hagi posat en greu risc la transparéncia i integritat del centre de negociacié principal en
que té admesos a negociaciod els seus valors.

b) La informacié o les dades difoses plblicament o subministrades a I'AFA resultin ostensible-
ment inexactes o no veraces, o bé resultin enganyoses o ometin aspectes o dades relle-
vants.
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h) Lincompliment intencionat de les obligacions de manteniment i d’‘administracié de les llistes
d'iniciats establertes en I'apartat 1 de I'article 53, o I'administracié amb vicis o defectes es-
sencials que impedeixin conéixer la identitat de les persones amb accés a informacio privile-
giada o la data i I'nora exactes d’aquest accés.

i) La negativa a facilitar informacié a I'AFA per part de qualsevol persona en I'exercici del carrec
de director general en un emissor, o en I'exercici del carrec, funcions o treball d'un membre
de la direccid general o de funcions de control d'una entitat operativa del sistema financer
andorrd o els seus agents financers; o, fins i tot sabent-ho, proporcionar informacio falsa, in-
exacta i incompleta a I'AFA o la falta de veracitat en la informacio facilitada que obstaculitzi
I'exercici de les funcions d'investigacié i inspeccio atribuides a I'AFA.

j) Constitueix una infraccié molt greu la comissié de més de dos infraccions greus en el termini
d'un any.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 66. Infraccions greus

Es consideren infraccions greus les accions o omissions seguents:

a) La inobservanca per part de les persones amb responsabilitats de direccié d'un emissor, qixi
com les persones que hi estan estretament vinculades, dels deures d'informacid o notifica-
ci6 d'operacions que portin a terme establerts en els apartats 1 a 3 de I'article 54, incloent-hi
l'incompliment de les obligacions d'informacid que es determinin reglamentariament en re-
lacido amb el contingut o la forma i el tipus d'operacié que cal notificar previstes en les lletres

a)i

b) de I'apartat 9 de l'article 54 quan no constitueixin una infraccié molt greu.

b) Lincompliment, per part d'un emissor, de les obligacions establertes a I'apartat 5 de I'article
54.

c) Lincompliment, per part de les persones amb responsabilitats de direccié d'un emissor, qixi
com les persones que hi estan estretament vinculades, de la prohibicid establerta a 'apartat
7 de l'article 54.

d) Lincompliment de la prohibicié de manipulacié de mercat establerta a l'article 57 quan no
constitueixi una infraccié molt greu.

e) Lincompliment d'alguna de les prohibicions establertes a I'article 51 quan no constitueixi una
infraccid molt greu.

f) La falta d'adopcié o 'adopcid de les mesures previstes en I'article 59 de manera insuficient.

g) La falta d'adopcié o 'adopcié insuficient de mesures preventives establertes a I'apartat 1 de
I'article 60 per part de les entitats operatives del sistema financer o els seus agents financers
que preparin o executin operacions quan no constitueixi una infraccié molt greu.

h) Lincompliment, per part de les entitats operatives del sistema financer o els seus agents fi-
nancers que preparin o executin operacions, de les obligacions de detectar i notificar a I'AFA
les operacions sospitoses de constituir abUs de mercat d'acord amb el que estableix 'apar-
tat 1 de l'article 60 quan no constitueixi una infraccid molt greu.

i) La comunicacié a terceres persones de les notificacions efectuades a I'AFA sobre ordres o
operacions sospitoses de constituir abls de mercat d'acord amb el que estableix 'apartat 1
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de l'article 60, incloses les persones en el nom de les quals es van dur a terme les transacci-
ons o les parts relacionades amb aquestes persones.

j) Lincompliment, per part d'un emissor, d'alguna de les prohibicions o obligacions establertes
als apartats 1, 3, 4 i 7 de l'article 52 quan no constitueixi una infraccid molt greu.

k) La inexisténcia al web de I'emissor de la informacié que s'hagi de difondre en virtut del para-
graf segon de I'apartat 1 de I'article 52.

) Lincompliment, per part d'emissors o de persones que actuen en el seu nom o per compte
d’'aquests emissors, de les obligacions establertes als apartats 1, 2, 3, 4, 5 o 6 de l'article 53
quan no constitueixi una infraccid Molt greu.

m) L'elaboracié o difusié de recomanacions dinversié o informacions d'un altre tipus en qué es
recomani o suggereixi una estratégia dinversid sense complir el que disposa l'apartat 1 de
I'article 61.

n) En el cas que les entitats operatives del sistema financer que presten serveis d'inversié no
implantin procediments o mecanismes interns adequats per permetre al seu personadl,
agents i apoderats efectuar la comunicacid d'operacions sospitoses, en virtut de l'article 6
terdecies, garantint la confidencialitat de les dades de cardcter personal de qui insta la co-
municacidé de qualsevol infraccid de les normes d’aquesta seccio.

0) Obstaculitzar I'exercici dels poders d'investigacio, inspeccié o supervisio, aixi com incomplir
les ordres i instruccions de I'AFA, en virtut d'aquesta Llei i de les funcions i les competéncies
establertes en la Llei 10/2013, del 23 de maig, de I'Autoritat Financera Andorrana.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 67. Infraccions lleus

Constitueixen infraccions lleus de les entitats i persones a que es refereix I'article 40 les infracci-
ons de disposicions d’observanga obligada, aixi com les prohibicions compreses en aquest co-
pitol quan no constitueixin una infraccid greu o molt greu d'acord amb el que disposen els arti-
cles 65 66.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 68. Procediment sancionador per infraccions en relacié amb I’abtis de mercat

1. El procediment sancionador per infraccions en relacid amb l'abls de mercat es tramita
d'acord amb el que disposa la Llei de regulacio del regim disciplinari del sistema financer,
del 27 de novembre de 1997.

2. l'exercici de la potestat sancionadora a qué es refereix aquest capitol és independent de
I'eventual concurrencia de delictes o contravencions penals. No obstant aixo, quan s'estigui
tramitant un procés penal en qué s'‘aprecii la identitat de subjectes i fets, el procediment
sancionador queda suspés respecte dels mateixos subjectes i fets fins que recaigui un pro-
nunciament ferm de l'autoritat judicial.

3. Un cop repres el procediment sancionador, no es poden sancionar pecunidriament confor-
me a aquest capitol les conductes que ho hagin estat penalment, quan s'aprecii identitat de
subjectes i fets.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats

operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Article 69. Sancions per infraccions molt greus

1. En el cas d'incompliments de les obligacions previstes en aquest capitol que constitueixin una
infraccid molt greu, s'ha d'imposar a l'infractor una o més de les sancions seguents:

a) Multa per un import de fins a la més gran de les quantitats seguents:
i) Si linfractor és una persona juridicar:

— El triple del benefici brut obtingut o de la perdua evitada com a consequéncia dels
actes o les omissions en qué consisteixi la infraccid, en cas que es puguin determinar,
per les infraccions de les lletres

b) i

c) de I'article 65. - 15.000.000 d'euros o el 15% del volum de negocis anual total de la persona
juridica segons els ultims comptes disponibles aprovats pel consell d’administracié per
les infraccions de les lletres

b) i

c) de l'article 65. - 2.500.000 euros o el 2% del volum de negocis anual total segons els dltims
comptes disponibles aprovats pel consell d'administracio per les infraccions de les lletres

e),
f) i
g) de I'article 65. - 1.000.000 d'euros per les infraccions de les lletres a),
d)i
h) de l'article 65. - 300.000 euros per les infraccions de les lletres
i)i

j) de I'article 65. i) Si linfractor és una persona fisica:

— El triple del benefici brut obtingut o de la perdua evitada com a consequéncia dels
actes o les omissions en que consisteixi la infraccid, en cas que es puguin determinar,
per les infraccions de les lletres

b)i

c) de I'article 65. - 5.000.000 d'euros per les infraccions de les lletres

b) i

c) de I'article 65. - 1.000.000 d'euros per les infraccions de les lletres e),

f) i

g) de I'article 65. - 500.000 euros per les infraccions de les lletres a),

d)i

h) de l'article 65. - 75.000 euros a cadascun dels qui, pel fet d’exercir carrecs d'alta direccio,

de dret o de fet, en una entitat operativa del sistema financer o un carrec directiu en un
emissor, siguin responsables de les infraccions de les lletres

i)i
j) de I'article 65. - 25.000 euros per les infraccions de les lletres
)i
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j) de I'article 65 quan lincompliment hagi estat comeés per persones diferents de les indica-
des en el guionet cinqué anterior.

b) Un requeriment adrecat a la persona responsable de la infraccié perqué posi fi a la seva
conducta i s‘abstingui de repetir-la.

c) Silinfractor és una entitat operativa del sistema financer, la revocacid de I'autoritzacio.

d) La prohibicié temporal de negociacié per compte propi a persones amb responsabilitats
de direccid en una entitat bancdria o una entitat financera d'inversié o a qualsevol altra
persona fisica que es consideri responsable de la infraccid per un termini no superior a
cinc anys.

e) La restitucio dels beneficis obtinguts o de les pérdues evitades com a consequéncia de la
infraccid, en cas que es puguin determinar.

f) La suspensio de I'exercici del carrec d'administracié o direccié que ocupi linfractor en una
entitat operativa del sistema financer, aixi com la prohibicid temporal d'exercir cdrrecs
d’administracié o de direccid en qualsevol entitat operativa del sistema financer per un
termini no superior a cinc anys. La inhabilitacid temporal per exercir carrecs d’administra-
cid o direccié en una entitat operativa del sistema financer s’ha d'aplicar també a qual-
sevol altra persona fisica que es consideri responsable de la infraccid.

g) En cas dinfracci6 reiterada del que s'estableix en els articles 51 0 57, la separacié del car-
rec d'administracié o direccid que ocupi l'infractor en una entitat operativa del sistema fi-
nancer, amb inhabilitacié per exercir cdrrecs d'administracié o direccid en una entitat
operativa del sistema financer per un termini no superior a cinc anys. La inhabilitacié tem-
poral per exercir carrecs d'administracid o direccid en una entitat operativa del sistema
financer s’ha d'aplicar també a qualsevol altra persona fisica que es consideri responsa-
ble de la infraccio.

h) Una amonestacié publica al Butlleti Oficial del Principat d’Andorra amb la publicacié de la
identitat de linfractor i la naturalesa de la infraccio, tenint en compte les previsions de
I'article 22 de la Llei de regulacio del regim disciplinari del sistema financer, del 27 de no-
vembre de 1997, o una amonestacio privada.

2. Si I'entitat infractora és una matriu o filial de 'empresa matriu que hagi d'elaborar estats fi-
nancers consolidats, el volum de negocis total anual aplicable ha de ser el que figuri en els
altims estats financers consolidats requerits al Principat d’Andorra disponibles.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
Article 70. Sancions per infraccions greus

1. En el cas dincompliments de les obligacions previstes en aquest capitol que constitueixin una
infraccié greu, s’ha dimposar a l'infractor una o més de les sancions seguents:
a) Multa per un import de fins a la més gran de les quantitats segents:
i) Si linfractor és una persona juridica, limport ha de ser de fins a la més gran de les quanti-

tats seglents:

— El doble del benefici brut obtingut o de la péerdua evitada com a consequencia dels
actes o les omissions en que consisteixi la infraccid, en cas que es puguin determinar,
per les infraccions de les lletres
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d)i
e) de l'article 66. - 5.000.000 d'euros o el 5% del volum de negocis anual total de la persona

juridica, segons els Ultims comptes disponibles aprovats pel consell d’administracio, per
les infraccions de les lletres

d)i
e) de l'article 66. - 830.000 euros o el 0,3% del volum de negocis anual total, segons els Gltims
comptes disponibles aprovats pel consell d'administracid, per les infraccions de les lletres

g).h),
i
k) de I'article 66. - 300.000 euros per les infraccions de les lletres a), b), ¢), f), i),
1) i
m) de l'article 66. - 150.000 euros per les infraccions de les lletres
n) i
o) de l'article 66. i) Si linfractor és una persona fisica, l'import ha de ser de:

— Fins al doble del benefici brut obtingut o de la pérdua evitada com a consequéncia
dels actes o les omissions en qué consisteixi la infraccid, en cas que es puguin
determinar, per les infraccions de les lletres

b) i

c) de I'article 65. - Fins a 1.500.000 euros per les infraccions de les lletres

e)i

d) de I'article 66. - Fins a 300.000 euros per les infraccions de les lletres

g)i

h) de l'article 66. - Fins a 160.000 euros per les infraccions de les lletres a), b), ¢), f), i),

1) i

m) de I'article 66. - Fins a 37.500 euros a cadascun dels qui, pel fet d'exercir carrecs d'alta di-

reccio, de dret o de fet, en una entitat operativa del sistema financer o un cdrrec directiu
en un emissor, siguin responsables de les infraccions de les lletres

n) i

o) de l'article 66. - Fins a 15.000 euros per la infracci6 de les lletres

n) i

0) de l'article 66 quan lincompliment hagi estat comeés per persones diferents de les indica-
des en el guionet cinqué anterior.

b) Un requeriment adrecat a la persona responsable de la infraccié perqué posi fi a la seva
conducta i s‘abstingui de repetir-la.

c) Si linfractor és una entitat operativa del sistema financer, una suspensié de l'autoritzacio
no superior a tres anys.

d) La prohibicié temporal de negociacié per compte propi a persones amb responsabilitats
de direccid en una entitat bancdria o una entitat financera d'inversié o a qualsevol altra
persona fisica que es consideri responsable de la infraccid, per un termini no superior a
un any.
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e) La restitucio dels beneficis obtinguts o de les pérdues evitades com a consequéncia de la
infraccid, en el cas que es puguin determinar.

f) La suspensio de I'exercici del carrec d'administracié o direccié que ocupi linfractor en una
entitat operativa del sistema financer, aixi com la prohibicid temporal d'exercir cdrrecs
d’administracié o de direccid en qualsevol entitat operativa del sistema financer per un
termini no superior a un any. La inhabilitacid temporal per exercir carrecs d'administracio
o direccié en una entitat operativa del sistema financer s’ha d'aplicar també a qualsevol
altra persona fisica que es consideri responsable de la infraccid.

g) Una amonestacié publica al Butlleti Oficial del Principat d’Andorra amb la publicacié de la
identitat de linfractor i la naturalesa de la infracci6, tenint en compte les previsions de
I'article 22 de la Llei de regulacio del regim disciplinari del sistema financer, del 27 de no-
vembre de 1997, o una amonestacio privada.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 71. Sancions lleus
A les infraccions lleus s'hi apliquen les sancions seguents:

a) Quan lincompliment hagi estat comeés per una entitat operativa del sistema financer o per
una persona en l'exercici dels seus cdrrecs d'alta direccid, de dret o de fet, o pels responsa-
bles de les funcions de control, en la dita entitat:

i) Una sancié administrativa de 3.000 fins a 30.000 euros. ii) Una sancié administrativa de 150
fins a 7.500 euros a cadascun dels qui, pel fet d'exercir cdrrecs d'alta direccio, de dret o de
fet, i els responsables de les funcions de control, en aquesta entitat, siguin responsables de
la infraccid, quan aquesta infracciod sigui imputable a la seva conducta dolosa o negligent.

b) Quan lincompliment hagi estat comés per un emissor o per una persona en I'exercici d'un
carrec directiu en un emissor:

i) Una sancié administrativa a I'entitat de 3.000 fins a 30.000 euros. i) Una sancié administrativa
de 150 fins a 7.500 euros a cadascun dels qui en un carrec directiu en un emissor siguin res-
ponsables de la infraccid, quan aquesta infraccid sigui imputable a la seva conducta dolosa
0 negligent.

¢) Quan lincompliment hagi estat comeés per persones diferents de les enumerades a les lle-
tres

a) i b), una sancié administrativa de 100 fins a 5.000 euros.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 72. Criteris de graduacié de les sancions

Els criteris de graduacio de les sancions que s’hagin dimposar a les persones o les entitats que
hagin comeés algun incompliment de les obligacions o les prohibicions establertes en aquest
capitol en relacid amb I'abus de mercat son els establerts a l'article 19 de la Llei de regulacio
del regim disciplinari del sistema financer, del 27 de novembre de 1997.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Article 73. Normes complementaries del régim sancionador en relacié amb I’abus de
mercat

Pel que fa al regim de prescripcid de les infraccions relacionades amb 'abls de mercat, qixi
com als procediments associats a l'ingrés de l'import de les sancions associades i a la inscrip-
ci6 i publicitat de les dites sancions, és aplicable el que s'estableix el capitol sisé de la Llei de re-
gulacio del regim disciplinari del sistema financer, del 27 de novembre del 1997.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Capitol cinque. Acords de compensacio contractuali garantia financera

Seccid primera. Disposicions generals

Article 74. Objecte i ambit d’aplicacio

1. L'objecte d'aquest capitol és definir el regim aplicable als acords de compensacid contractu-
als financers, aixi com als acords de garantia financera.

2. Les normes d'aquest capitol s‘apliquen a les operacions financeres que es porten a terme en
el marc d'un acord de compensaciod contractual atorgat atenent els requisits establerts en
I'article 77, i als acords de garantia financera, tant de cardcter singular com si formen part
d'un acord marc, que compleixen els requisits i les formalitats establerts en l'article 78 i els
apartats 1i 2 de l'article 80, i a les garanties financeres prestades de conformitat amb el que
disposen l'article 79 i els apartats 1i 2 de 'article 80.

3. L'apartat 1 de l'article 78 i els articles 81, 81 bis i 86 no sén aplicables en els supdsits en que
simpedeixi 0 es limiti I'execucid dels acords sobre garanties financeres o es limiti I'eficdcia
dels acords sobre actius pignorats, els acords de liquidacio per compensacio anticipada o
els acords de compensaciod reciproca, en els termes previstos en els capitols relatius a la re-
capitalitzacio interna i a les facultats de I'AREB de la Llei 7/2021, del 29 d'abril, de recuperacio
i de resolucid d'entitats bancdries i d'empreses d'inversio i la seva normativa de desenvolu-
pament, o en els termes previstos en una altra normativa aplicable que persegueixi les finali-
tats i compti amb salvaguardes equivalents a les contingudes en la llei mencionada.

4. Els apartats 1 bis i 2 bis de l'article 81 i I'article 81 bis s'‘apliquen a tota contrapart, excepte a
I'AFA o altres organismes publics del Principat d’Andorra que s'encarreguin de la gestio del
deute pUblic o que intervinguin en aquesta gestio, que dugui a terme operacions de reutilit-
zacid i que estigui establerta:

a) Al Principat d’Andorra.
b) En un tercer pais, en qualsevol dels casos seguents:

i) Quan la reutilitzacié s'efectui en el marc de les activitats d'una sucursal al Principat d'An-
dorra d'aquesta contrapart. i) Quan la reutilitzacié es refereixi a instruments financers
aportats en virtut d'un acord de garantia per una contrapart establerta al Principat d’An-
dorra o per una sucursal al Principat d’Andorra d'una contrapart establerta en un tercer
pais.
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Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 75. Subjectes

1. Les dos parts d'un acord de compensacio contractual financer i tant el beneficiari com el ga-
rant, en el cas d'acords de garantia financerag, han d'estar inclosos en una de les categories
seguents:

a) Una autoritat publica, inclosos els organismes publics encarregats de la gestio del deute
pUblic o que intervinguin en la dita gestid i els organismes publics autoritzats a mantenir
comptes de clients.

b) L'AFA, un banc central, el Banc Central Europeu, el Banc de Pagaments Internacionals, un
banc multilateral de desenvolupament, el Fons Monetari Internacional i el Banc Europeu
d'Inversions.

c) Qualsevol entitat amb activitat financera que, ara o en el futur, estigui sota la supervisio
de I'AFA, com les seguents:

i) Les entitats bancaries. i) Les entitats financeres d'inversio, persones juridiques i fisiques. iii)
Les entitats financeres segons com es defineixen al punt 28 de l'article 3 de la Llei 35/2018,
del 20 de desembre, de solvencia, liquiditat i supervisié prudencial d'entitats bancaries i
empreses dinversio. iv) Les entitats asseguradores segons com es defineixen al punt 19
de l'article 6 de la Llei 12/2017, del 22 de juny, d'ordenacio i supervisié d'assegurances i re-
assegurances.

v) Els organismes d'inversio collectiva en valors mobiliaris (o1c) segons com es defineixen a
l'article 2 de la Llei 10/2008, del 12 de juny, de regulacié dels organismes d'inversio collecti-
va de dret andorra. vi) Les societats gestores d'organismes d'inversié collectiva regulades
en l'article 38 de la Llei 7/2013, del 9 de maig, sobre el régim juridic de les entitats operati-
ves del sistema financer andorrd i altres disposicions que regulen I'exercici de les activi-
tats financeres al Principat d’Andorra.

d) Una entitat no resident autoritzada per una autoritat competent per dur a terme les acti-
vitats reservades a les entitats referides a la lletra

c) anterior per la legislacié andorrana.
e) Una contrapart central, un agent de liquidacié o una cambra de compensacié, incloses
les entitats equivalents que actuin en un mercat de futurs, opcions i derivats.

f) Una persona diferent d'una persona fisica, incloses les entitats collectives sense forma juri-
dica, sempre que l'altra contrapart sigui una instituciod de les definides en les lletres

a)ae).

2. Pel que fa als acords de compensacid contractuals financers, és possible que una de les
parts pugui ser una persona fisica, sempre que l'altra part sigui alguna de les entitats a les
quals es refereixen les lletres

a)a
f) de 'apartat 1, i que aquests acords de compensacioé integrin més d'una operacioé finance-

ra de les previstes en l'apartat 2 de l'article 77.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Article 76. Definicions
1. A efectes d'aquest capitol, s'entén per:

a) Acord de garantia financera: tot acord de garantia financera amb canvi de titularitat o
tot acord de garantia financera pignorativa, independentment que l'acord estigui o no
cobert per un acord marc o unes condicions generals .

b) Acord de garantia financera amb canvi de titularitat: un acord, inclosos els pactes de re-
compra, en virtut del qual un garant transfereix la plena propietat de la garantia finance-
ra o el ple dret d'aquesta propietat a un beneficiari, als efectes de garantir les obligacions
financeres principals o donar-hi un altre tipus de cobertura.

c) Acord de garantia financera pignorativa: un acord en virtut del qual el garant presta una
garantia financera en forma de titol pignorativa a un beneficiari o a favor d’'un beneficiari,
i el garant conserva la plena o qualificada propietat, o els plens drets sobre la garantia fi-
nancera en el moment d'establir-se el dret sobre la garantia.

d) Clausula de liquidacié per compensacio exigible anticipadament: tota cléusula d'un
acord de garantia financera o d'un acord del qual forma part un acord de garantia finan-
ceraq, o, en el cas que no hi hagi una disposicié d'aquest tipus, qualsevol norma legal per
la qual, en cas de produir-se un suposit d'execucio, tenen lloc els efectes previstos en el
paragraf segon de I'apartat 1 de l'article 84.

e) Compte principal: en cas de garantia pignorativa d'anotacions en compte subjecte a un
acord de garantia financera, el registre o compte que pot ser mantingut pel beneficiari
de la garantia en qué s'efectuen les anotacions per les quals es presta al beneficiari la
dita garantia pignorativa d’anotacions en compte.

f) Consumidor: consumidor en el sentit de I'article 2.f) de la Llei 13/2013 , del 13 de juny, de
competéncia efectiva i proteccié del consumidor.

g) Drets de credit: els drets pecuniaris derivats d’'un acord en virtut del qual una entitat ban-
caria o un banc central atorga un credit en forma de préstec a un deutor inclds en una
de les categories indicades en I'apartat 1 de l'article 75.

h) Dret d'utilitzacié: el dret del beneficiari de la garantia, en la mesura que les condicions
d’'un acord de garantia financera pignorativa aixi ho prevegin, de fer Us i disposar com a
propietari de la garantia financera prevista per aquest acord.

i) Efectiu: el diner abonat en compte en qualsevol divisa, o dret similar al retorn de diner, com
pot ser el conferit pels dipodsits del mercat monetari.

j) Garantia pignorativa d'anotacions en compte: garantia financera que en virtut d'un acord
de garantia financera estd constituida per instruments financers i en que la titularitat estd
legitimada per anotacions en un registre o compte mantinguts per un intermediari o en
nom seu.

k) Garantia financera equivalent:

i) En cas d'efectiu, el pagament d'un import idéntic i en la mateixa divisa. i) En cas dinstru-
ments financers, altres instruments financers del mateix emissor o deutor que formen
part de la mateixa emissid o categoria i del mateix import nominal, divisa i descripcid o,
quan un acord de garantia financera prevegi la transferéncia d'altres actius per haver-se
produit un fet que afecti els instruments financers que constitueixen la garantia financera,
aquests altres actius.

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 137 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).



Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

) Mesures de sanejament: les mesures que motiven la intervencié de les autoritats adminis-

tratives o judicials que té per objecte preservar o restaurar la situacid financera i que
afecten drets preexistents de tercers, incloent-hi, encara que no exclusivament, mesures
que preveuen la suspensid de pagaments, la suspensio de les mesures d’'execucio i la re-
duccio dels drets.

m) Microempresa: tota persona fisica o juridica, independentment de la seva forma juridica,

n)

que exerceixi una activitat economica de forma regular, que ocupa menys de cinc perso-
nes i que té un volum de negoci anual o balang general anual o patrimoni No superior a
600.000 euros.

Obligacions financeres principals: les obligacions garantides mitjangant un acord de ga-
rantia financera que donen dret a un pagament en efectiu o al lliurament d'instruments
financers. Les obligacions financeres principals poden consistir totalment o parcialment
en:

i) Obligacions actuals o futures, reals, condicionals o possibles (incloses les obligacions pro-

P)

°))

cedents d'un acord marc o similar). i) Obligacions pel que fa al beneficiari de la garantia
d'una persona diferent del garant. iii) Obligacions d'una determinada categoria o classe
que sorgeixin peridodicament, com arg, a titol enunciatiu, les que sorgeixen en virtut d'una
operacioé de préstec o credit.

Procediment de liquidacid: procediments collectius que tenen la finalitat de realitzar els
actius i distribuir el producte entre els creditors, accionistes o socis; per a aixd hi han d'in-
tervenir les autoritats administratives o judicials, fins i tot quan els procediments esmen-
tats concloguin amb un conveni o una altra mesura andloga i independentment de si es-
tan motivats per la insolvéncia o si son voluntaris o obligatoris.

Reutilitzacio: la utilitzacio, per la contrapart destinatdria, al seu propi nom i per compte
propi o per compte de la contrapart, inclosa qualsevol persona fisica, d'instruments finan-
cers rebuts en virtut d'un acord de garantia financera; aquest Us inclou la transferencia
de la titularitat o I'exercici d'un dret d'Us de conformitat amb I'article 81, perd no inclou la li-
quidacio de linstrument financer en cas dimpagament de la contrapart aportant.

Suposit d'execucio: un fet dincompliment o qualsevol fet similar determinat entre les
parts que en cas de produir-se permet al beneficiari de la garantia, en virtut de I'acord de
garantia financera o de la llei, realitzar o apropiar-se la garantia financera, o donar lloc a
l'aplicacié d'una clausula de liquidacid per compensacid exigible anticipadament.

2. Tota referéncia d'aquest capitol a una garantia financera prestada o a la prestacid de go-
rantia financera indica la garantia financera lliurada, transferida, mantinguda, registrada o
designada d'una altra manera a fi que estigui en poder o estigui sota el control del benefici-
ari o de la persona que actui en nom seu. Els drets de substitucid o de retirada de I'excedent
de garantia financera a favor del garant s'entenen sense perjudici que la garantia financera
s'’hagi prestat al beneficiari d'acord amb el que es disposa en aquest capitol.
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Seccid segona. Regim dels acords de compensacié contractualideles
garanties financeres

Article 77. Acords de compensacié contractuals financers

1. Aquest capitol s'aplica a les diverses operacions financeres que es portin a terme en el marc
d'un acord de compensacid contractual financer o en relacidé amb aquest acord, sempre
que l'acord prevegi la creacio d'una Unica obligacio juridica que abasti totes les operacions
financeres incloses en el mateix acord i en virtut del qual, en cas de venciment anticipat, les
parts nomeés tinguin dret a exigir-se el saldo net del producte de la liquidacid de les dites
operacions financeres. El fet que, en un moment donat, hi hagi una unica operacid vigent
sota l'acord no priva d'efecte les previsions d'aquest capitol. El saldo net s’ha de calcular se-
gons s'estableix a 'acord de compensacio contractual o als acords que tinguin relaciéo amb
aquest acord, inclosos els acords que vinculin diferents acords de compensacio contractual.

2. Als efectes d'aquest capitol, es consideren operacions financeres les operacions seguents:

a) Les que s'hagin fet sobre instruments financers en la interpretacié més amplia del terme i,
com a minim, sobre els que es defineixen en el punt 11 de l'article 2.

b) Les operacions dobles o simultdnies, o amb pacte de recompra, i, en general, les cessions
temporals d'actius. Es consideren operacions dobles o simultdnies les operacions en que
es contractin simultdniament dos compravendes, en sentit contrari, de valors de caracte-
ristiques similars i el mateix import nominal, perd amb diferent data d’execucid. Ambdos
poden ser al comptat amb diferents dates de liquidacio, a termini, o una al comptat i l'al-
tra a termini. Es consideren operacions amb pacte de recompra les operacions en que el
titular dels valors ven els valors fins a la data d’amortitzacié, i acorda simultdnioment
amb el comprador la recompra de valors de caracteristiques idéntiques i per igual valor
nominal, a una data determinada o intermeédia entre la de venda i la d'amortitzacié més
proxima, sigui voluntdria o parcial.

c) Els préstecs de valors.

d) Els acords de garantia financera regulats en aquest capitol.
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Article 78. M odalitats d’acords de garantia financerai garanties financeres

1. Les operacions de garantia financera poden constituir-se mitjongant un acord de garantia fi-
nancera amb transmissio de la propietat de 'actiu o dret de crédit o un acord de garantia fi-
nancera mitjangant la pignoracioé del dit actiu o dret de créedit, independentment que
aquests acords estiguin 0 no coberts per un acord marc o unes condicions generals , als
efectes de garantir les obligacions financeres principals o donar-hi un altre tipus de cober-
tura.

2. En particular, es consideren acords de garantia financera amib canvi de titularitat les opera-
cions dobles o simultanies i les operacions amb pacte de recompra, en els mateixos termes
que es defineixen a la lletra

b) de l'apartat 2 de I'article 77.
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Article 79. Objecte de la garantia

La garantia financera que s'aporti ha de consistir en algun dels actius seguents:
a) Efectiu.

b) Instruments financers.

c) Drets de crédit. No obstant aixd, no poden ser objecte de garantia financera els drets de cré-
dit en que el deutor sigui un consumidor o una microempresa, tal com es defineixen en les
lletres

f) i m), respectivament, de I'apartat 1 de I'article 76, excepte en el cas que el beneficiari o el
prestador de la garantia sigui alguna de les entitats enumerades en la lletra

b) de l'apartat 1 de l'article 75 d‘aquest capitol.
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Article 80. Formalitzaci6 dels acords de compensacié contractuali garantia financera

1. L'existencia de l'acord de compensacio contractual i garantia financera s’ha d’'acreditar per
escrit o de forma juridicament equivalent, sense que pugui exigir-se cap altra formalitat per
a la seva constitucid, validesa, eficAcia davant de tercers, executabilitat o admissibilitat com
a prova. El registre o 'anotacio per mitjans electronics o en qualsevol altre suport durador té
la consideracié de forma juridicament equivalent a la constancia per escrit.

2. La constitucid de la garantia financera requereix, a més de la formalitzacid mitjangant un
dels acords als quals es refereix I'apartat 1 de l'article 78, 'aportacié de I'actiu objecte de la
garantia i la constancia d'aquesta aportacio per escrit o de forma juridicament equivalent. A
aqguests efectes:

a) S'entén que una garantia financera ha estat validament aportada quan l'actiu objecte de
la garantia financera hagi estat entregat, transmes, mantingut, registrat o acreditat de
qualsevol altra forma, de manera que estigui en poder o estigui sota el control del benefi-
ciari o de la persona que actui en el seu nom. En el cas dels valors representats mitjan-
cant anotacions en compte, s'entén que la garantia financera ha estat constituida i apor-
tada des de la inscripcié de la nova titularitat o de la garantia pignorativa al registre
comptable corresponent.

b) La prova o constancia per escrit de I'aportacié d'una garantia financera ha de permetre
la identificacid de l'actiu a queé es refereix. Per aixo, és suficient provar que la garantia fi-
nancera representada mitjangant anotacidé en compte de valors ha estat abonada o
constitueix un credit en el compte principal al qual es refereix 'apartat 1 de l'article 88, i
que la garantia financera aportada en efectiu s’hagi abonat o constitueixi un credit en el
compte designat a aquest efecte.

c) Pel que respecta als drets de crédit, incloure’ls en una llista de crédits presentada al bene-
ficiari de la garantia financera, per escrit o de forma juridicament equivalent, és suficient
per identificar el dret de crédit i per demostrar I'aportacié d'aquest crédit com a garantia
financera entre les parts i contra el deutor o els tercers. No obstant aixo, el garant no pot
aportar un dret de crédit com a garantia financera sense haver-ho notificat previament
al deutor, que pot renunciar validament, per escrit o per qualsevol altre mitjd juridicament
equivalent:
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i) Als seus drets de compensacié enfront del creditor i enfront de les persones a favor de les
quals hagi cedit, pignorat o mobilitzat de qualsevol altra forma el dret de credit com a
garantia financera. i) Als drets que I'emparin en virtut de les normes sobre secret i que, en
cas contrari, impedirien al creditor del dret de credit facilitar informacié sobre aquest Ul-
tim o sobre el deutor o restringirien la seva capacitat per fer-ho, a fi d'utilitzar el dret de
credit com a garantia financera. El deutor que pagui abans de ser notificat de I'aportacid
del dret de credit en garantia financera queda alliberat.

d) La constitucié de garanties financeres en benefici de les entitats assenyalades a la lletra

e) de l'apartat 1 de l'article 75 es pot fer per manifestacié unilateral de qui apareix com a titu-
lar de I'actiu objecte de la garantia financera en el registre comptable, en la forma que
determinen les seves normes d'ordenaciod i discipling, i sense que de les dites normes en
pugui resultar la necessitat de portar a terme un acte formal que condicioni la constitu-
ci6, la validesa o I'eficdcia de la garantia financera.
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Article 81. Dret de substitucid i utilitzacié de ’objecte de la garantia pignorativa

1. El beneficiari i el garant poden acordar per escrit que el garant pot aportar una garantia fi-
nancera equivalent per substituir o intercanviar la garantia financera aportada. 1 bis . Tot
dret del beneficiari a la reutilitzacio dels instruments financers rebuts en garantia queda sot-
mes almenys a les dos condicions seglents:

a) Que el garant hagi estat degudament informat per escrit, pel beneficiari, dels riscos i les
consequencies en cas dimpagament del beneficiari que pot suposar.

b) Que el garant hagi donat el seu consentiment previ i expressament, corroborat per la sig-
natura per escrit o en forma juridicament equivalent pel garant d'un acord de garantia fi-
nancera pignorativa els termes del qual atorguin el dret d'Us.

2. El beneficiari de la garantia financera pot exercir un dret d'utilitzacié en relacid amb una ga-
rantia financera aportada en virtut d'un acord de garantia financera pignorativa quan les
clausules d'aquest acord aixi ho prevegin, i pot fer Us i disposar com a propietari de I'actiu
objecte de la garantia financera prevista en el dit acord. 2 bis . Tot exercici per les contro-
parts del seu dret a la reutilitzacié queda sotmeés almenys a les dos condicions seguients:

a) Que la reutilitzacié es porti a terme amb les condicions especificades en 'acord de ga-
rantia al qual es refereix la lletra

b) de l'apartat 1 bis .

b) Que els instruments financers rebuts en virtut d'un acord de garantia es transfereixin des
del compte de la contrapart aportant. No obstant el que es disposa en la lletra

b) del paragraf primer, en cas que una contrapart en un acord de garantia estigui establer-
ta en un tercer pais i que el compte del garant estigui obert en un tercer pais i subjecte a
la seva legislacid, la reutilitzacido ha d'acreditar-se bé mitjangant una transferéncia des
del compte del garant, o bé per altres mitjans adequats.

3. Quan un beneficiari exerceix el seu dret d'utilitzacid, contreu I'obligacid de transferir un actiu
equivalent perqué substitueixi I'actiu que va constituir I'objecte inicial de la garantia finance-
ra, a tot tardar a la data de compliment de les obligacions financeres principals cobertes
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per 'acord de garantia financera pignorativa. També és possible que el beneficiari, a la data
prevista per al compliment de les obligacions financeres principals, transfereixi un actiu
equivalent o, en la mesura que els termes d'un acord de garantia financera pignorativa aixi
ho estableixin, compensi el valor de la garantia equivalent o I'utilitzi per complir les obligaci-
ons financeres de la seva contrapart.

4. La garantia equivalent que es transfereixi per acomplir una obligacid com la que es descriu
en el primer paragraf de I'apartat 3 anterior estd sotmesa al mateix acord de garantia finan-
cera pignorativa que la garantia financera inicial, i es tracta com si hagués estat aportada
en virtut de I'acord de garantia financera pignorativa simultaniament a la primera prestacio
de la garantia financera inicial.

5. Aquest article no s‘aplica als drets de credit.
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Article 81 bis

. Transparéncia en la reutilitzacio dels instruments financers rebuts en virtut d'un acord de ga-
rantia amb canvi de titularitat

1. Tot dret del beneficiari a la reutilitzacid dels instruments financers rebuts en garantia en virtut
d'un acord de garantia amb canvi de titularitat queda sotmeés almenys a les dos condicions
seguents:

a) Que el garant hagi estat degudament informat per escrit, pel beneficiari, dels riscos i les
conseqguencies en cas dimpagament del beneficiari que pot suposar prévioment a la
signatura d’'un acord de garantia financera amb canvi de titularitat.

b) Que el garant hagi acordat expressament aportar garanties mitjangant I'acord de garan-
tia financera amb canvi de titularitat.

2. Tot exercici per part de les contraparts del seu dret a la reutilitzacid queda sotmeés almenys a
les dos condicions seguents:

a) Que la reutilitzacié es porti a terme amb les condicions especificades en I'acord de go-
rantia al qual es refereix la lletra

b) de l'apartat 1.

b) Que els instruments financers rebuts en virtut d'un acord de garantia es transfereixin des
del compte de la contrapart aportant. No obstant el que es disposa en la lletra

b) del paragraf primer de I'apartat 2, en cas que una contrapart en un acord de garantia es-
tigui establerta en un tercer pais i que el compte del garant estigui obert en un tercer pais
i subjecte a la seva legislacid, la reutilitzacid ha d'acreditar-se bé mitjangant una transfe-
rencia des del compte del garant, o bé per altres mitjons adequats.
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Article 82. Garanties financeres complementaries en el marc dels acords de garantia
financera

Les parts d'un acord de garantia financera poden pactar I'aportacié de garanties complemen-
taries. Aixi, poden pactar que, en cas de variacions en el preu de l'objecte de la garantia o de
I'import de les obligacions financeres principals pactades inicialment, s’hagi de restablir I'equili-
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bri entre el valor de I'obligacid garantida i el valor de les garanties aportades per assegurar-la,
bé aportant nous instruments financers o efectiu o, si escau, retornar-los de manera que es
procedeixi a la devolucid de I'excedent de la garantia aportada. Aquests instruments financers
o efectiu tenen la consideracid de part integrant de la garantia financera inicial i s'’han de trac-
tar com si haguessin estat aportats de manera simultania a 'aportacid de 'objecte inicial de la
garantia financera.
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Article 83. Efectes de la substitucid, del complement o de la retirada de garanties
financeres

1. La substitucio, el complement o la devolucid de I'excedent de les garanties aportades no su-

posen la novacid extintiva de l'acord de garantia financera, que manté la data de constitu-
ci6 original (que és la que s'aplica també a la garantia substitutiva o addicional).

2. La utilitzacid de la garantia financera per part del beneficiari de conformitat amb aquest arti-
cle no invalida els drets del beneficiari ni nimpedeix I'execucié en relacié amb I'acord de ga-
rantia financera pignorativa corresponent a la garantia financera transferida pel beneficiari
per complir una obligacid com la que es descriu en el primer pardagraf de I'apartat 3 de I'arti-
cle 8l.
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Article 84. Execucié d’un acord de garantia financera

1. Es considera com un supodsit d'execucid un incompliment d’obligacions o qualsevol fet pactat
entre les parts que, en cas de produir-se:

a) Permeti al beneficiari de la garantia financera, en virtut de I'acord de garantia financera o
de la Llei, realitzar o apropiar-se I'actiu objecte de la dita garantia financera.

b) Comporti l'aplicacié d'una clausula de liquidacié per compensacio exigible anticipada-
ment si aquesta cldusula estigués prevista en l'acord de garantia financera. L'execucio de
la clausula de liquidacioé per compensacio té els efectes seglents:

a) El venciment de les obligacions de les parts s'‘avanca, de manera que siguin executables
immediatament i s'expressen com una obligacid de pagament d'un import que represen-
ta el cdlcul del seu valor actual, o bé anulla aquestes obligacions i se substitueixen per
l'obligacio de pagament d'un import idéntic.

b) Es té en compte el que cada part degui a l'altra respecte a les dites obligacions i la part
del deute de la qual sigui superior paga a l'altra part una suma neta global idéntica al
saldo del compte.

2. Quan es produeixi un suposit d'execucid d'una garantia financera aportada en virtut d’'un
acord de garantia financera pignorativa, el beneficiari pot executar-lg, en les condicions
previstes a l'acord, de la manera seguent:

a) Si es tracta dinstruments financers, mitjancant la venda o l'apropiacié i mitjangant la
compensacio o I'aplicacio del seu valor al compliment de les obligacions financeres prin-
cipals.
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b) Si es tracta d'efectiu, mitjancant la compensacié del seu import o utilitzant-lo per execu-
tar les obligacions financeres principals.

c) Si es tracta de drets de crédit, mitjangant la venda o I'apropiacié i mitjancant la compen-
sacio o l'aplicacioé del seu valor al compliment de les obligacions financeres principals.

3. L'apropiacio referida a I'apartat 2 només és possible quan:
a) S'hagi acordat entre les parts a I'acord de garantia financera.

b) Les parts hagin pactat a 'acord de garantia financera pignorativa les modalitats de valo-
racio dels instruments financers i dels drets de credit.

4. Els mitjans per executar la garantia financera esmentats a l'apartat 2 no se supediten, sense
perjudici de les condicions pactades a I'acord de garantia financera pignorativa, a cap dels
requisits seguents:

a) Que s’hagi notificat préviament la intencié de procedir a I'execucio.

b) Que les clausules relatives a I'execucio siguin aprovades per un tribunal, un funcionari pu-
blic o una altra persona.

c) Que l'execuci6 s'efectui mitjangant subhasta publica o de qualsevol altra manera prescri-
ta.

d) Que hagi conclos tot termini addicional.

5. l'execucid o la valoracié de la garantia financera i el cdlcul de les obligacions financeres
principals s'’han de fer a valor de mercat, calculat de forma raonable i objectiva.

6. En els suposits d'utilitzacid de l'actiu objecte de la garantia regulats en el primer paragraf de
'apartat 3 de I'article 81, quan es produeixi un suposit d’'execucié mentre estigui pendent una
obligacio d'aportar I'actiu equivalent, aquesta obligacié pot ser extingida mitjangant la inclu-
si6 en una cldausula de liquidacié per compensacio exigible anticipadament.
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Article 85. Procediment d’execucid de les garanties financeres pignoratives

1. Quan l'objecte de la garantia financera sigui n valors negociables o altres instruments finan-
cers anotats en una entitat bancaria o una entitat financera d'inversié autoritzades a fer ac-
tivitats de custodia i administracio d'instruments financers al Principat d’Andorra o en enti-
tats equivalents en un pais tercer, i s'hagin produit les operacions de liquidacio de les obliga-
cions principals i d'execucid de les garanties financeres, la part creditora pot sollicitar la ven-
da dels valors donats en garantia o ordenar-ne el traspds lliure de pagament al seu compte
de valors. Amb aquesta finalitat, lliura al dipositari dels valors un requeriment en el qual es
manifesta que s’ha produit un supdsit dincompliment o un altre motiu pel qual es resol, es
declara el venciment anticipat i es liquida el contracte o 'acord de compensacio contractu-
al o de garantia financera. El dipositari dels valors en garantia, amb la comprovacid previa
de la identitat del creditor i de la capacitat del signant del requeriment per efectuar aquest
requeriment, el mateix dia en qué rebi el requeriment del creditor o, si no és possible, I'ende-
mad, ha d'adoptar les mesures necessdries per vendre o transmetre els valors objecte de la
garantia a través d'un intermediari financer.

2. Quan l'objecte de la garantia financera sigui efectiu dipositat en una entitat bancaria andor-

rana i s’hagin produit les operacions de liquidacié de les obligacions principals i d'execucio
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de les garanties financeres, la part creditora pot ordenar les operacions de transferencia
d'efectiu. Amb aquesta finalitat, ha de remetre un requeriment en el qual es manifesti que
s'ha produit un supdsit d'incompliment o un altre motiu pel qual es resol, es declara el venci-
ment anticipat i es liquida el contracte o I'acord de compensacié contractual o de garantia
financera. L'entitat bancdria dipositaria de les garanties, amb la comprovacio prévia de la
identitat del creditor i de la capacitat del signant del requeriment per efectuar aquest re-
queriment, el mateix dia que rebi el requeriment del creditor ha d'adoptar les mesures ne-
cessaries per portar a terme les transferencies requerides.

3. Quan l'objecte de la garantia financera sigui un dret de credit, aquest Gltim ha de ser aplicat
en els termes que s'estableixin en el mateix acord de garantia financera.

4. El requeriment relatiu a I'execucio de la garantia I'ha d'emetre el creditor i ha de contenir,
com a minim, les mencions seguents:

a) Data i tipus 0 nom del contracte o acord de compensacié contractual en el qual es regu-
lin les obligacions financeres principals.

b) Nom i dades de les parts d‘aquest contracte o acord de compensacio contractual.
c) Nom i dades del dipositari de les garanties.

d) Declaracié que s'ha produit un suposit d'incompliment o un altre motiu pel qual es resol,
es declara el venciment anticipat i es liquida el contracte o 'acord de compensacié con-
tractual.

e) Ordre de venda o traspds dels valors o ordre de transferéncia de I'efectiu.

Redaccioé vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 86. Efectes sobre acords de compensacio contractual o les garanties d’un acord
de garantia financera

1. El fet que una o ambdos parts d'un acord de compensacié contractual o de garantia finan-
cera hagin cessat els pagaments, o siguin part d'un procediment de fallida, d'arranjament
judicial, de liquidaci6, d'administracio o intervencio, no pot ser causa per declarar nul o res-
cindir 'acord de compensacié contractual o de garantia financera o I'aportacié d'una ga-
rantia financera en virtut del dit acord en els casos seguents:

a) Quan linici d'un dels procediments descrits en aquest apartat sigui posterior a la formalit-
zacidé de I'acord de garantia o a I'aportacio de la garantia o 'adopcid de les dites mesu-
res, 0 quan la formalitzacié o I'aportacié s'hagi produit en un periode de temps determi-
nat, anterior a l'obertura del dit procediment o a I'adopcid de les dites mesures, i definit
per referéncia a I'obertura esmentada i adopcid, o en funcid de 'adopcid de la resolucio
de les mesures o altres esdeveniments en el transcurs dels procediments o0 mesures es-
mentats.

b) Quan linici o l'obertura d'un dels procediments descrits en aquest apartat es produeixi el
mateix dia perd abans que hagi estat formalitzat un acord de garantia financera o que
s’hagi aportat la garantia financera, la garantia és juridicament executable i vinculant
amb tercers sempre que el beneficiari pugui provar gue no tenia coneixement ni havia de
tenir-lo de I'obertura del dit procediment o de I'adopcid de les dites mesures.
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2. l'obertura d'un dels procediments descrits a l'apartat 1 no és causa per anullar o rescindir
l'aportacié d'una garantia financera, d'una garantia financera complementaria o d'una ga-
rantia financera equivalent, en els casos d’exercici dels drets de substitucid o utilitzacié, sem-
pre que:

a) L'aportacié de les dites garanties, ja siguin inicials, complementaries o substitutives, s'hagi
efectuat el dia d'obertura d’'un dels procediments descrits a I'apartat 1, perd amb anterio-
ritat a la resolucié que ha motivat I'obertura del dit procediment o I'adopcié de les dites
mesures, o s’hagi efectuat en un periode de temps determinat, anterior a I'obertura del dit
procediment o a l'adopcié de les dites mesures, i definit per referencia a I'obertura es-
mentada i adopcid, o en funcié de I'adopcid de la resolucio de les mesures o altres esde-
veniments en el transcurs dels procediments o mesures esmentats.

b) L'obligacié financera principal s’hagi contret en una data anterior a la de I'aportacié de la
garantia financera, de la garantia complementadria o de la garantia equivalent.

3. Als efectes d’aquest capitol, s'entén per inici o obertura d'un dels procediments descrits a
l'apartat 11a resolucié judicial que declari la cessacié de pagaments i el corresponent proce-
diment d'arranjament judicial o de fallida.

4. Els acords de garantia financera no es veuen limitats, restringits ni afectats de cap manera
pel fet que una o ambdods parts d'un acord hagin cessat els pagaments, o siguin part d'un
procediment de fallida, d'arranjoment judicial, de liquidacid, d'administracid o intervencio, i
poden executar-se, immediatament, de forma separada, d'acord amb els pactes entre les
parts i el que estd previst en aquest article.

5. Els acords de garantia financera o I'aportacié d’aquestes garanties, formalitzades o aporta-
des, anteriors a I'obertura d'un procediment concursal o de liquidacid administrativa només
poden rescindir-se o impugnar-se a 'empara del que disposen els articles 26 a 31 del Decret
de suspensio de pagaments i fallida, del 4 d'octubre de 1969, si es demostra frau en el mo-
ment en que les garanties van ser contractades.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 87. Liquidacié anticipada dels acords de compensacio contractual o de les
garanties d’'un acord de garantia financera

1. l'execucio de la clausula de liquidacio per compensacio exigible anticipadament i, per tant, la
declaracidé de venciment anticipat, resolucio, terminacio, execucid o efecte equivalent de les
operacions financeres definides en aquest capitol fetes en el marc d'un acord de compen-
sacid contractual, inclosos els acords de garantia financera, o en relacid amb els mateixos
acords, no poden veure's limitades, restringides o afectades de cap forma pel fet que una o
ambdos parts hagin cessat els pagaments, o hagin sollicitat un procediment de fallida, d'ar-
ranjoment judicial, de liquidacio, d'administracid o intervencio, o siguin part d'algun
d'aquests procediments. La cldusula de liquidacid per compensacio exigible anticipada-
ment no pot supeditar-se a cap dels requisits previstos en l'apartat 4 de I'article 84.

2. En el suposit que una de les parts de I'acord de compensacié contractual es trobi en una de
les circumstdncies previstes al paragraf anterior, s’ha d'incloure com a credit o deute de la
part immersa en aquestes situacions exclusivament lIimport net de les operacions finance-

Text consolidat de treball elaborat per MCA Assessors a partir del BOPA. No és un text oficial: en cas de 146 / 175
discrepancia mana el BOPA (www.bopa.ad).


https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17
https://www.bopa.ad/Documents/Detall?doc=CGL_2024_06_12_10_24_17

Llei 7/2024, sobre organitzacié i funcionament de les entitats operatives del. MCA Assessors - BOPA consolidat

res emparades en 'acord, calculat conforme a les regles establertes al mateix acord o als
acords que hi tinguin relacio.

3. Les operacions financeres que es porten a terme en el marc d'un acord de compensacio
contractual no poden ser impugnades o anullades a 'empara del que disposen els articles
26 a 31 del Decret de suspensio de pagaments i fallida, del 4 d'octubre de 1969, excepte si es
demostra frau en el moment en qué van ser contractades.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 88. Conflicte de normes

1. Tota questiod relativa a qualsevol dels punts indicats a l'apartat 2 seguent en relacid amb una
garantia financera pignorativa d'anotacions en compte es regeix per la legislacio del pais
en que es trobi el compte principal. La referéncia a la legislacio d'un pais és una referéncia a
la seva legislacid nacional i desestima tota norma en virtut de la qual, per decidir la questié
rellevant, sshagués de fer referéncia a la legislacio d'un altre pais.

2. Les questions a les quals fa referencia I'apartat 1 son les seguents:

a) La naturalesa juridica i els efectes sobre la propietat de la garantia financera pignorativa
d’anotacions en compte.

b) Els requisits per perfeccionar un acord de garantia financera relatiu a una garantia finan-
cera pignorativa d'anotacions en compte i 'aportaciod de la garantia financera pignorati-
va d’'anotacions en compte en virtut d'aquest acord i, de manera més general, el compli-
ment dels requisits necessaris per fer que I'acord i I'aportacid mencionats tinguin efectes
davant de tercers.

c) Si el titol o el dret del beneficiari d'una garantia financera pignorativa sobre actius repre-
sentats mitjangant anotacions en compte és inferior o estd subordinat a altres titols o
drets reivindicats o si ha tingut lloc una adquisicio de bona fe.

d) Els passos requerits per a la realitzacié de la garantia financera pignorativa d’‘anotacions
en compte després d'un suposit d'execucio.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Capitol sise. Derivats extraborsaris

Seccidé primera. Disposicions generals

Article 89. Objecte i ambit d’aplicacid

1. Aquest capitol estableix requisits en materia de compensacio i gestid bilateral del risc per als
contractes de derivats extraborsaris i requisits d'informacid per als contractes de derivats.

2. Aquest capitol s‘aplica a les contraparts financeres.

3. Aquest capitol no s‘aplica a I'AFA ni a altres organismes puUblics del Principat d’Andorra que
s'encarreguin de la gestid del deute public o hi intervinguin.
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Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 90. Autoritat competent

L'AFA és I'autoritat administrativa competent per vetllar per 'aplicacié de les disposicions esta-
blertes en aquest capitol en relacid amb les operacions de derivats extraborsaris subscrits per
una contrapart financera establerta al Principat d’Andorra. Les facultats conferides a I'AFA en
virtut del que disposen els articles 4 i 4 bis de la Llei 10/2013, del 23 de maig, de I'Autoritat Finan-
cera Andorrana son aplicables a les contraparts financeres indicades en la lletra

e) del punt 47 de l'article 2. ConsegUentment, aquestes contraparts financeres queden obliga-
des a posar a disposicio de I'AFA tots els llibres, els registres i els documents, sigui quin sigui
el seu suport, que aquesta Ultima consideri necessaris, inclosos els programes informatics i
els arxius magnetics, optics o de qualsevol altra classe, com també les converses telefoni-
ques, quant a les seves actuacions en els mercats de derivats financers.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 91. Definicions

A efectes d'aquest capitol s’entén per:

1. Categoria de derivats: un subconjunt de derivats que comparteixen caracteristiques comu-
nes i essencials que inclouen almenys la relacidé amb I'actiu subjacent, el tipus d'actiu subja-
centila moneda de valor nacional. Els derivats pertinents a la mateixa categoria poden tenir
terminis diferents.

2. Client: empresa que manté una relacié contractual amb un membre compensador d'una
entitat de contrapartida central (ECC) que li permet compensar les seves operacions amb
'ECC.

3. Compensacio: procés que consisteix a establir posicions, inclos el calcul de les obligacions
netes, i a assegurar que es disposa d'instruments financers o efectiu, o de tots dos, per cobrir
les exposicions derivades de les dites posicions.

4. Empresa de serveis auxiliars: t& el mateix significat que el que estd establert al punt 17 de
l'apartat 1 de l'article 3 de la Llei 35/2018, del 20 de desembre, de solvéncia, liquiditat i super-
visio prudencial d'entitats bancdries i empreses d'inversio.

5. Entitat de contrapartida central o ECC: una persona juridica que media entre les contraparts
dels contractes negociats en un o diversos mercats financers, actuant com a compradora
enfront de tot venedor i com a venedora enfront de tot comprador, autoritzada a I'empara
de l'article 14 del Reglament (UE) 648/2012, del Parlament Europeu i del Consell, relatiu als de-
rivats extraborsaris, les entitats de contrapartida central i els registres d’operacions, o reco-
neguda a I'empara de l'article 25 del mateix Reglament europeu.

6. Membre compensador: empresa que participa en una ECC i que és responsable del compli-
ment de les obligacions financeres derivades de la dita participacio.

7. Registre d'operacions de derivats: una persona juridica que recopila i manté de forma cen-
tralitzada les inscripcions de derivats.

8. Risc de crédit de contrapart: risc que la contrapart en una operacidé pugui incorrer en incom-

pliment abans de la liquidacid definitiva dels fluxos de caixa d'aquesta operacio.
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9. Sistema de plans de pensions:

a) Fons de pensions d'ocupacié: entesos com una institucié, amb independéncia de la seva
forma juridica, que operi mitjangant sistemes de capitalitzacié, que sigui juridicament in-
dependent de I'empresa promotora o sector i I'activitat de la qual consisteixi a proporcio-
nar prestacions de jubilacio en el context d'una activitat laboral sobre la base d'un acord
o contracte de treball subscrit:

i) Individualment o collectivament entre 'ocupador o ocupadors i el treballador o treballa-
dors o els seus representats respectius; o i) Amb treballadors per compte propi, quan aixi
ho estableixi simultaniament la legislacié; | que el dit acord tingui el seu origen en la dita
relacié laboral.

b) Activitats relacionades amb el pagament de prestacions de jubilacié professional desen-
volupades per institucions gestores d'esquemes obligatoris o voluntaris de pensions de-
pendents de I'ocupacid vinculada a la seguretat social.

c) Activitats relacionades amb el pagament de prestacions de jubilacid professionals des-
envolupades per les empreses d'assegurances de vida regulades per la Llei 12/2017 , del
22 de juny, d'ordenacio i supervisid d'assegurances i reassegurances del Principat d'An-
dorra, sempre que tots els actius i passius corresponents a aquestes activitats estiguin
clarament delimitats i es gestionin i organitzin independentment de la resta d'activitats
desenvolupades per les empreses d’assegurances, sense que, en cap cas, No sigui Possi-
ble la transferencia d'alguna.

d) Qualsevol altra activitat autoritzada i supervisada, i altres sistemes que funcionin a escala
nacional, sempre que:

i) Estiguin reconegudes en la legislacié andorrana. ii) Tinguin per objectiu primari proporcio-
nar prestacions de jubilacio.

10. Societat financera de cartera: té el mateix significat que el que estd establert en el punt 55
de l'apartat 1 de I'article 3 de la Llei 35/2018 , del 20 de desembre, de solvéncia, liquiditat i su-
pervisio prudencial d’entitats bancaries i empreses d'inversio.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 92. Operacions intragrup
1. S'entén per operaciod intragrup un dels supodsits seglents:

a) Un contracte de derivats extraborsaris subscrit per una contrapart financera amb una al-
tra contrapart pertanyent al mateix grup, sempre que es compleixin les condicions se-
guents:

i) Que la contrapart financera estigui establerta al Principat d’Andorra o en la Unié o, en cas
que ho estigui en un tercer pais no estat membre de la Unid, que hi hagi un acte d'execu-
ci6 emés per la Comissio Europea en virtut de I'apartat 2 de l'article 13 del Reglament (UE)
nam. 648/2012 que el reconegui com a equivalent, respecte a aquest tercer pais. i) Que
I'altra contrapart sigui una contrapart financera, una societat financera de cartera, una
entitat financera o una empresa de serveis auxiliars establerta al Principat d’Andorra o en
la Uni6 subjecta als requisits prudencials apropiats. iii) Que totes dos contraparts estiguin
integrament compreses en la mateixa consolidacio. iv) Que totes dos contraparts esti-
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guin subjectes a procediments adequats i centralitzats d'avaluacié, mesurament i control
del risc.

b) Un contracte de derivats extraborsaris subscrit per una contrapart financera amb seu al
Principat d’Andorra amb una altra contrapart, si totes dos contraparts formen part del
mateix sistema institucional de proteccio, mencionat en I'apartat 7 de l'article 79 del De-
cret pel qual s'aprova el Reglament de desenvolupament de la Liei 35/2018 , del 20 de de-
sembre, de solvencia, liquiditat i supervisid prudencial de les entitats bancaries i les em-
preses d'inversié, sempre que es compleixi la condicié establerta en lincis i ) de la lletra

a) d'aquest apartat.

c) Un contracte de derivats extraborsaris subscrit per una contrapart financera amb seu al
Principat d’Andorra amb una contrapart no financera que formi part del mateix grup,
sempre que totes dos contraparts estiguin integrament compreses en la mateixa consoli-
daci6 i estiguin subjectes a procediments adequats i centralitzats d’avaluacié, mesurao-
ment i control del risc, i que aquesta contrapart no financera estigui establerta a la Unid o
en el territori d'un tercer pais no estat membre de la Unid respecte del qual hi hagi un
acte d’'execucid emes per la Comissiod Europea en virtut de I'apartat 2 de l'article 13 del Re-
glament (UE) num. 648/2012 que el reconegui com a equivalent, respecte del dit tercer
pais.

2. A efectes d'aquest article, s'’entén que les contraparts estan compreses en la mateixa conso-
lidacié quan totes dos estiguin:

0) Subjectes a la mateixa supervisid consolidada, de conformitat amb la Llei 35/2018, del 20
de desembre, de solvencia, liquiditat i supervisid prudencial d'entitats bancdries i empre-
ses d'inversio o, pel que respecta a un grup I'empresa matriu del qual tingui la seu social
en un tercer pais, a la mateixa supervisié consolidada per part de I'autoritat competent
del tercer pais i regulada per principis equivalents als de la Llei 35/2018 ; o bé

b) Compreses en una consolidacid de conformitat amb la Llei 30/2007, del 20 de desembre,
de la comptabilitat dels empresaris o, pel que respecta a un grup I'empresa matriu del
qual tingui la seu social en un tercer pais, de conformitat amb les Normes internacionals
d'informaci6 financera (NIIF) o una norma equivalent.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Seccid segona. Compensacio, notificacidireduccié del risc dels derivats
extraborsaris

Article 93. Obligaci6é de compensacio

1. Les contraparts financeres han de compensar tots els contractes de derivats extraborsaris
pertanyents a una categoria de derivats extraborsaris que ha sigut declarada subjecta a
l'obligacié de compensacié de conformitat amb l'apartat 2 de I'article 5 del Reglament (UE)
nam. 648/2012, del Parlament Europeu i del Consell, del 4 de juliol del 2012, relatiu als derivats
extraborsaris, les entitats de contrapartida central i els registres d'operacions, si els dits con-
tractes compleixen una de les condicions seguents:
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a) Han sigut subscrits entre una contrapart financera amb seu al Principat d’Andorra que
compleixi les condicions del paragraf segon de l'apartat 1 de l'article 94 i alguna de les
contraparts seguents:

i) Una contrapart financera d'un estat membre de la UE que compleixi les condicions del pa-
ragraf segon de I'apartat 1 de l'article 4 bis del Reglament (UE) nm. 648/2012. ii) Una con-
trapart no financera d'un estat membre de la UE que compleixi les condicions del pard-
graf segon de l'apartat 1 de l'article 10 del Reglament (UE) nam. 648/2012. iii) Una contra-
part financera o no financera amb seu en un tercer pais no estat membre que estaria
subjecta a l'obligacid de compensacioé si tingués la seva seu a la UE, sempre que el con-
tracte tingui un efecte directe, important i predictible dins de la Unié Europea d'acord
amb les normes tecniques reglamentdries que s'‘aproven per part de la Comissid Europea
en virtut de l'apartat 4 de I'article 4 del Reglament (UE) nam. 648/2012.

b) Han sigut subscrits o han sigut objecte de novacié en la data a partir de la qual té efecte
l'obligacid de compensacido o amb posterioritat a aquesta data, sempre que, en la data
en qué han sigut subscrits o han sigut objecte de novacio, totes dos contraparts satisfa-
cin els requisits previstos en la lletra a).

2. Sense prejudici de les técniques de reducci6 del risc previstes en l'article 96, els contractes de
derivats extraborsaris que constitueixin operacions intragrup segons el que estd definit en
I'article 92 no estan subjectes a I'obligacid de compensacio. L'exempcio establerta al para-
graf primer del segon apartat solament s'‘aplica a contractes de derivats extraborsaris subs-
crits entre dos contraparts pertanyents al mateix grup, perd establertes al Principat d’Andor-
ra i en un tercer pais, quan la contrapart financera establerta al Principat d’Andorra hagi es-
tat autoritzada a aplicar aquesta exempcid per 'AFA en els 30 dies naturals seglents a la
notificacid efectuada, sempre que es compleixin les condicions establertes en I'article 92.

3. Els contractes de derivats extraborsaris que estan subjectes a l'obligacié de compensacio de
conformitat amb l'apartat 1 s’han de compensar en una ECC autoritzada o reconeguda per
compensar aquesta categoria de derivats extraborsaris i que figuri en el registre public de
I'AEVM de conformitat amb l'article 6 del Reglament (UE) num. 648/2012. A aquest efecte, la
contrapart financera s'ha de convertir en membre compensador o en client, o ha d'establir
acords de compensaci6 indire ctes amb un membre compensador, sempre que aquests
acords no incrementin el risc de contrapart i que garanteixin que els actius i les posicions de
la contrapart es beneficien d'una proteccid d'efecte equivalent a la prevista en els articles
39 48 del Reglament (UE) nim. 648/2012.
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Article 94. Contraparts financeres subjectes a ’'obligacié de compensacid

1. Una contrapart financera que prengui posicions en contractes de derivats extraborsaris pot
calcular, cada dotze mesos, la seva posicid mitjona agregada a final de mes per als dotze
mesos anteriors, de conformitat amb I'apartat 3. Quan la contrapart financera no calculi les
seves posicions o quan el resultat d'aquest calcul superi qualsevol dels llindars de compen-
sacié determinats segons l'apartat 4, la contrapart financera:

0) Ho ha de notificar immediatament a I'AFA i, si escau, ha d'indicar el periode utilitzat per al
caleul.
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b) Ha d'establir acords de compensacié en un termini de quatre mesos a partir de la notifi-
cacié a queé es refereix la lletra a).

c) Queda subjecta a l'obligacié de compensacié a qué es refereix I'article 93 per a tots els
contractes de derivats extraborsaris pertanyents a qualsevol categoria de derivats extra-
borsaris subjecta a I'obligacidé de compensacid que se subscriguin o siguin objecte de
novacioé transcorreguts més de quatre mesos des de la notificacid a qué es refereix la lle-
tra a).

2. Una contrapart financera que hagi quedat subjecta a aquesta obligacié de conformitat amb
el paragraf segon de I'apartat 1 hi roman subjecta i ha de continuar compensant fins que la
contrapart financera esmentada demostri a I'AFA que la seva posicié mitjana agregada a fi-
nal de mes per als dotze mesos anteriors No supera el llindar de compensacié determinat
d'acord amb l'apartat 4. La contrapart financera ha de poder demostrar a I'AFA que el cdlcul
de la posicid mitjona agregada a final de mes per als dotze mesos anteriors no condueix a
una infravaloracié sistematica de la posicio.

3. En el cdlcul de les posicions a qué es refereix 'apartat 1, la contrapart financera hi ha d'inclou-
re tots els contractes de derivats extraborsaris subscrits per aquesta contrapart financera o
per altres entitats del grup al qual pertanyi aquesta contrapart financera subscrits amb con-
traparts establertes en un estat membre de la Unié. No obstant el que es disposa al paragraf
primer, per als OIC, les posicions a qué es refereix 'apartat 1 s’han de calcular per a cada
OIC. Les societats gestores d'OIC que gestionin més d'un OIC han de poder demostrar a I'AFA
que el calcul de posicions per a cada OIC no suposa:

a) Una infravaloracié sistematica de les posicions dels OIC que gestionen o de les posicions
de la gestora.

b) L'elusi6 de I'obligacié de compensacio.

4. El ministeri encarregat de les finances pot elaborar el reglament técnic de regulacid que es-
pecifiqui els valors dels llindars de compensacio.
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Article 95. Obligacié d’informacié

1. Les contraparts financeres han de vetllar perqué els detalls de tot contracte de derivats que
hagin subscrit amb una contrapart d'un estat memibre de la UE i de tota modificacid o reso-
lucié del contracte es notifiquin de conformitat amb els apartats 2 a 5 a un registre d'opera-
cions de derivats. Aquests detalls s’han de notificar a tot tardar el dia habil seglent al de la
subscripcio, modificacié o resolucidé del contracte. No obstant el que disposa l'article 92,
l'obligacio de notificacid no s'‘aplica als contractes de derivats extraborsaris dins del mateix
grup quan almenys una de les contraparts sigui una contrapart no financera o si, en cas
d’haver estat establerta a la UE, hauria estat considerada una contrapart no financera, sem-
pre que:

a) Totes dos contraparts estiguin integrament compreses a la mateixa consolidacio.

b) Totes dos contraparts estiguin subjectes a procediments adequats i centralitzats d’avalu-
acié, mesurament i control del risc.

c) L'empresa matriu no sigui una contrapart financera. Les contraparts financeres han de
notificar a I'AFA la intencid d'aplicar I'exempcié a qué es refereix el paragraf segon.
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L'exempcid és valida tret que I'AFA hagi indicat, en el termini de tres mesos a partir de la
data de la notificacid, que considera que no es compleixen les condicions esmentades
en el paragraf segon.

2. La societat gestora d'un OIC assumeix la responsabilitat, inclosa la legal, de notificar els de-
talls dels contractes de derivats extraborsaris dels quals I'OIC sigui contrapart, i també ha de
garantir la correccio dels detalls notificats.

3. Uentitat autoritzada responsable de la gestid i la representacid d'un fons de pensions d'ocu-
pacid que, de conformitat amb el dret andorrd, no tingui personalitat juridica assumeix la
responsabilitat, inclosa la legal, de notificar els detalls dels contractes de derivats extrabor-
saris dels quals aquest fons de pensions d'ocupacid sigui contrapart, aixi com de garantir la
correccio dels detalls notificats.

4. Les contraparts financeres que hagin de notificar els detalls dels contractes de derivats han
de vetllar perque no es produeixin repeticions en la notificacio d'aquests detalls.

5. Les contraparts financeres que estan subjectes a I'obligacid de notificacié a que es refereix
'apartat 1 poden delegar aquesta obligacio.

6. Les contraparts financeres han de portar un registre de tot contracte de derivats que hagin
subscrit i de tota modificacio durant almenys els cinc anys seguients a la resolucio del con-
tracte. Aquest registre ha de ser accessible en qualsevol moment per I'AFA.

7. En cas que no estigui disponible un registre d'operacions de derivats per consignar les dades
d’'un contracte de derivats que ha de notificar-se d'acord amb l'apartat 1, les contraparts fi-
nanceres s’han d'assegurar que aquestes dades es comuniquin a I'AFA.

8. El fet que una contrapart financera comuniqui les dades d'un contracte de derivats al regis-
tre d'operacions de derivats, o que una entitat comuniqui aguestes dades en nom d'una
contrapart financera, no es considera violacié de les restriccions sobre divulgacio d'informa-
cié que imposi aquest contracte o qualsevol disposicid legal, reglamentaria o administrati-
va. La divulgacié d'aquesta informacio no implica cap mena de responsabilitat per a I'entitat
notificant o per als seus directors o treballadors.

9. En la notificacié de qualsevol subscripcio, modificaciod o resolucid de contractes de derivats
amb contrapart de la UE indicades en l'apartat 1, les contraparts andorranes han de seguir
les normes técniques reglamentdries i d'execucid que s'especifiquin d'acord amb els apar-
tats 5 i 6 de I'article 9 del Reglament (UE) nim. 648/2012.
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Article 96. Técniques de reduccié del risc aplicables als contractes de derivats
extraborsaris no compensats per una ECC

1. Les contraparts financeres que subscriguin un contracte de derivats extraborsaris no com-
pensat per una ECC han de vetllar amb la diligéncia deguda per la instauracié de procedi-

ments i mecanismes adequats per mesurar, controlar i reduir el risc operatiu i el risc de cre-
dit de la contrapart, entre els quals han de figurar, com a minim, els seguents:

a) La confirmacié oportuna, per mitjans electronics, en cas que se'n disposi, dels termes del
contracte de derivats extraborsaris pertinent.
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b) Processos formalitzats que siguin solids, resistents i controlables i que permetin conciliar
carteres, gestionar el risc associat i identificar rapidament litigis entre parts i resoldre’ls, i
fer el seguiment del valor dels contractes pendents.

2. Les contraparts financeres han de valorar didriament a preus de mercat els contractes pen-
dents. Quan les condicions del mercat impedeixin procedir a una valoracié a preus de mer-
cat, s’ha d'utilitzar un model fiable i prudent.

3. Les contraparts financeres han de dotar-se de procediments de gestid del risc que requerei-
xin l'intercanvi de garanties oportd, exacte i amb una segregacio adequada respecte dels
contractes de derivats extraborsaris que se subscriguin. 3 bis . Les contraparts financeres po-
den continuar aplicant els procediments de gestid del risc a qué fa referencia l'apartat 3 res-
pecte dels contractes de derivats extraborsaris que no siguin compensats per una ECC i que
s’hagin celebrat o hagin estat objecte de novacid abans del 15 de desembre del 2022, en
cas que, després de la data d'entrada en vigor de la present Llei, aquests contractes es mo-
difiquin o siguin objecte de novacié amb I'Unica finalitat de substituir un index de referéncia
o d'introduir una cldusula supletoria en relacid amb qualsevol index de referencia a que es
refereixi aquest contracte. 3 ter . El que disposa l'apartat 3 bis Unicament aplica als contrac-
tes de derivats extraborsaris la modificacio dels quals o novacio:

a) Sigui necessaria als efectes de substituir un index de referéncia en el context de reformes
dels indexs;

b) No alteri el contingut econdmic ni el factor de risc representat per la referéncia a un index
de referéncia en aquest contracte, i

c) No comprengui altres canvis de qualsevol clausula juridica del contracte esmentat que
no estigui relacionada amb lindex objecte de referencia i, per tant, pugui modificar el
contracte d'una manera que requereixi efectivament considerar-lo com un nou contrac-
te.

4. Les contraparts financeres han de posseir un capital adequat i proporcionat per gestionar el
risc no cobert per l'intercanvi apropiat de garanties.

5. El requisit establert en I'apartat 3 no s'‘aplica a les operacions intragrup previstes en l'article
92 efectuades per contraparts que estiguin establertes al Principat d’Andorra sempre que
no hi hagi ni es prevegi que hi hagi cap impediment prdctic o juridic per a la rapida transfe-
rencia de fons propis o el reemborsament de passius entre les contraparts.

6. Les operacions intragrup previstes en les lletres
a)a

c) de l'apartat 1 de l'article 92 subscrites per una contrapart financera establerta al Principat
d’Andorra i una contrapart establerta al territori d'un tercer pais queden totalment o par-
cialment exemptes del requisit establert en l'apartat 3, sempre que existeixi una decisid
favorable de I'AFA, si es compleixen les condicions seguents:

a) Que els procediments de gesti6 del risc de les contraparts siguin prou fiables, ferms i
adaptats al nivell de complexitat de I'operacidé amb derivats.

b) Que no hi hagi ni es prevegi que hi hagi cap impediment practic o juridic per a la rapida
transferéncia de fons propis o el reemborsament de passius entre les contraparts.
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7. La contrapart de l'operacio intragrup que hagi quedat exempta del requisit establert en
'apartat 3 ha de fer pdblica la informacié sobre I'exempcio.

8. El ministeri encarregat de les finances pot elaborar:

a) El reglament técnic de regulacié que especifiqui els procediments i els mecanismes ade-
quats per mesurar, controlar i reduir el risc operatiu i el risc de credit de la contrapart, les
condicions de mercat que impedeixin la valoracio a preus de mercat i els criteris per a la
valoracié mitjongant un model alternatiu dels contractes pendents.

b) El reglament técnic de regulacié que especifiqui els procediments de gestié del risc, inclo-
sos els nivells i els tipus de garantia i els mecanismes de segregacid necessaris a qué es
refereix 'apartat 3, els procediments de supervisido connexos destinats a garantir la valida-
ci6 inicial i continua d’aquests procediments de gestid del risc, els procediments que han
de seguir les contraparts financeres i 'AFA en aplicar les exempcions en virtut de I'apartat
6 i els criteris aplicables a que es refereixen els apartats 5 i 6, amb indicacio, en particular,
del que cal considerar un impediment practic o juridic per a la rapida transferéncia de
fons propis i el reemborsament de passius entre les contraparts.
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Seccid tercera. Regim sancionador relatiu a les operacions amb
derivats financers

Article 97. Subjectes infractors

Son subjectes autors i responsables de les infraccions les contraparts financeres que porten a
terme les accions o omissions tipificades com a infraccions en els articles seglents. Son sub-
jectes autors i responsables de la infraccid els que exerceixin carrecs d'administracio o direccio
general, de dret o de fet, i els responsables de les funcions de control previstes en el punt 19 de
I'article 2, de les entitats autores i responsables de la infraccid, quan les infraccions siguin impu-
tables a la seva conducta dolosa o negligent. Cap infraccid de les disposicions d’aquest capitol
no afecta la validesa d’'un contracte de derivats extraborsaris ni la possibilitat que les parts exe-
cutin els termes d'un contracte de derivats extraborsaris. Cap infraccid de les disposicions
d’aquest capitol no justifica cap reclamacid per danys i perjudicis contra una de les parts d'un
contracte de derivats extraborsaris.
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Article 98. Infraccions molt greus

Es consideren infraccions molt greus les accions o omissions seguients:

a) Lincompliment, quan amb aixd es posi en risc la solvéncia o la viabilitat de la persona infrac-
tora o el seu grup, de les obligacions contingudes en els apartats 1 a 4 de l'article 96.

b) Lincompliment de les obligacions contingudes en l'article 93, amb cardcter no merament
ocasional o aillat o amb irregularitats substancials.

c) Lincompliment de les obligacions contingudes en l'article 95, amb cardcter no merament
ocasional o adillat o amb irregularitats substancials.
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Article 99. Infraccions greus

Es consideren infraccions greus l'incompliment de les obligacions a qué es refereix I'article 98,
quan no constitueixin una infraccid molt greu.
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Article 100. Infraccions lleus

Constitueixen infraccions lleus en relacid amb aquest capitol la manca de remissid a I'AFA, dins
del termini, de tots els documents, les dades o les informacions que se li hagin de remetre en
I'exercici de les funcions que li siguin assignades, aixi com faltar al deure de collaboracio da-
vant d'actuacions de supervisid de I'AFA, incloent-hi la no compareixenga davant d’'una citacié
per a la presa de la declaracid, quan aquestes conductes no constitueixin una infraccid greu o
molt greu d'acord amb el que preveuen els articles 98 i

99. Aixi mateix, tenen la consideracid dinfraccions lleus I'lncompliment de les obligacions deri-
vades d'aquest capitol que no constitueixin una infraccid greu o molt greu d'acord amb el
que disposen els articles 98 i 99.
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Article101. Procediment sancionador per a infraccions en relacié amb les operacions
amb derivats financers

El procediment sancionador per infraccions en relacié amb les operacions amb derivats finan-
cers es tramita d’acord amb el que disposa la Llei de regulacié del régim disciplinari del siste-
ma financer, del 27 de novembre de 1997.
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Article 102. Sancions per infraccions molt greus

1. En el cas dincompliments de les obligacions previstes en aquest capitol que constitueixin una
infraccid molt greu, s’ha d'imposar a l'infractor una de les sancions seglents o Més:

a) Multa per un import de fins a la més gran de les quantitats segents:

i) En cas de persona juridica, 2.5600.000 euros o el 2,5% del volum de negocis anual total de la
persona juridica segons els Ultims comptes disponibles aprovats per I'drgan d'administra-
ci6. ii) En cas de persona fisica, fins a 75.000 euros per a cadascun dels que, pel fet d’exer-
cir carrecs d'alta direccié o funcions de control, de dret o de fet, siguin responsables de
les infraccions.

b) Una amonestacié publica al Butlleti Oficial del Principat d’Andorra amb la publicacié de la
identitat de linfractor i la naturalesa de la infracci6, tenint en compte les previsions de
I'article 22 de la Llei de regulacio del regim disciplinari del sistema financer, del 27 de no-
vembre de 1997, o una amonestacio privada.

2. Si I'entitat infractora és una matriu o una filial de I'empresa matriu que hagi d'elaborar estats
financers consolidats, el volum de negocis total anual aplicable és el que figuri en els Ultims
estats financers consolidats requerits al Principat d’Andorra disponibles.
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Article 103. Sancions per infraccions greus

En el cas dincompliments de les obligacions previstes en aquest capitol que constitueixin una
infraccid greu, s’ha d'imposar a l'infractor una multa per un import de fins a la més gran de les
quantitats seguents:

a) En cas de persona juridica, 830.000 euros o el 0,3% del volum de negocis anual total de la
persona juridica segons els Gltims comptes disponibles aprovats per I'drgan d'administracio.

b) En cas de persona fisica, fins a 37.500 euros per a cadascun dels que, pel fet d'exercir car-
recs d'alta direccid o funcions de control, de dret o de fet, siguin responsables de les infracci-
ons.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 104. Sancions lleus

A les infraccions lleus s’hi apliquen les sancions seguents:
a) Una sancié administrativa de 3.000 fins a 30.000 euros.

b) Una sancié administrativa de 150 fins a 7.500 euros per a cadascun dels qui, pel fet d’exercir
carrecs d'alta direccid o funcions de control, de dret o de fet, en aquesta entitat, siguin res-
ponsables de la infraccio.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 105. Criteris de graduacié de les sancions

Els criteris de graduacié de les sancions que s’hagin dimposar a les persones o entitats que ha-
gin comes algun incompliment de les obligacions establertes en aquest capitol en relacid amb
les operacions en derivats financers son els establerts a l'article 19 de la Llei de regulacio del re-
gim disciplinari del sistema financer, del 27 de novembre de 1997.

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacid i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article106. Normes complementaries del régim sancionador en relacié amb les
operacions en derivats financers

Pel que fa al régim de prescripcid de les infraccions relacionades amb les obligacions incloses
en aquest capitol en relacid amb les operacions en derivats financers, aixi com als procedi-
ments associats a lingrés de I''mport de les sancions associades i a la inscripcio i la publicitat
de les dites sancions, és aplicable el que s'estableix en el capitol sise de la Llei de regulacio del
regim disciplinari del sistema financer, del 27 de novembre de 1997.
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Capitol seté. Transparéncia de les operacions de financament de valors

Seccid primera. Disposicions generals

Article 107. Objecte
Aguest capitol estableix normes sobre la transparéncia de les operacions de finangament de
valors (OFV).

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 108. Ambit d’aplicacié
1. AQuest capitol és aplicable:
a) A tota contrapart financera d'una OFV que estigui establerta:

i) Al Principat d’Andorra. i) En un tercer pais, si 'OFV s'efectua en el marc de les activitats
d'una sucursal al Principat d’Andorra d’aquesta contrapart.

b) A les societats gestores d'OIC i les societats d'inversi6, de conformitat amb I'apartat 2 de
I'article 4 de la Llei 10/2008, del 12 de juny, de regulacié dels organismes d'inversio collecti-
va de dret andorra.

2. l'article M no s‘aplica:

a) A I'AFA o altres organismes publics del Principat d’Andorra que s'encarreguin de la gestio
del deute public o que intervinguin en aquesta gestio.

b) A les operacions en les quals I'AFA sigui una contrapart.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 109. Autoritat competent

L'AFA és I'autoritat administrativa competent per vetllar per 'aplicacid de les disposicions esta-
blertes en aquest capitol en relacié amb les OFV subscrites per una contrapart financera esta-
blerta al Principat d’Andorra. Les facultats conferides a I'AFA en virtut del que disposen els arti-
cles 4 i 4 bis de la Llei 10/2013, del 23 de maig, de I'Autoritat Financera Andorrana sén aplicables
a les contraparts financeres indicades en la lletra

e) del punt 47 de l'article 2. ConsegUentment, aquestes contraparts financeres queden obliga-
des a posar a disposicid de I'AFA tots els llibres, els registres i els documents, sigui quin sigui
el seu suport, que aquesta Ultima consideri necessaris, inclosos els programes informatics i
els arxius magnetics, optics o de qualsevol altra classe, com també les converses telefoni-
ques, quant d les seves actuacions en els mercats de derivats financers.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 110. Definicions especifiques

A efectes d'aquest capitol s'entén per sucursal un centre d'activitat, diferent de la seu central,
que forma part d'una contrapart i que no té personalitat juridica.
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operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
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Seccid segona. Transparencia de les operacions de finangcament de
valors

Article 111. Obligacié de notificacid i conservacié respecte de les OFV

1. Les contraparts financeres en OFV han de notificar les dades de tota OFV que hagin efectuat,
aixi com la seva modificacid o finalitzacié, a I'AFA. Les dades de formalitzacié, modificacié o
finalitzacio de l'operacid s’han de notificar amb la frequéncia que determini I'AFA. L'obligacio
d'informacid establerta al pardgraf primer s'aplica a les OFV que:

a) Shagin formalitzat abans dels 18 mesos posteriors a la data d'aprovacié del Comunicat
técnic de I'AFA referenciat a I'apartat 6 d'aquest article, i continuen pendents en aquesta
data si:

i) El venciment residual d'aquestes OFV en la data d'aplicacié supera els 180 dies; o si i)
Aquestes OFV tenen un venciment obert i segueixen pendents 180 dies després dels 18
mesos posteriors a la data d'aprovacio del Comunicat técnic de I'AFA referenciat a I'apar-
tat 6 d'aquest article.

b) S'hagin formalitzat als 18 mesos posteriors a la data d’‘aprovacié del Comunicat técnic de
I'AFA referenciat a I'apartat 6 d’aquest article, o amb posterioritat. Les OFV a qué fa refe-
rencia la lletra a del segon paragraf han de notificar-se dins dels 190 dies segUents als 18
mesos posteriors a la data d'aprovacio del Comunicat técnic de I'AFA referenciat a I'apar-
tat 6 d'aquest article.

2. Quan un OIC gestionat per una societat gestora sigui la contrapart de I'operacié de finanga-
ment de valors, correspon a la societat gestora I'obligacié de notificacido en nom d'aquest
OlIC.

3. Les contraparts financeres han de conservar constancia documental de tota OFV que hagin
formalitzat, modificat o finalitzat durant almenys els cinc anys seguents a la fi de 'operacio.

4. El fet que una contrapart financera comuniqui les dades d'una OFV a I'AFA no es considera vi-
olacio de les restriccions sobre divulgaciod d'informacid imposades per contracte o per qual-
sevol disposicid legal, reglamentdria o administrativa.

5. La divulgacio d'aquesta informacid no implica cap mena de responsabilitat per a I'entitat no-
tificant o per als seus administradors o treballadors.

6. LAFA pot elaborar un comunicat técnic amb les normes técniques que especifiquin les da-
des de les notificacions esmentades en I'apartat 1, corresponent als diferents tipus d’'OFV, aixi
com el format i la frequencia de les notificacions.

7. Les contraparts financeres han de disposar de procediments interns adequats perquée els
seus empleats puguin notificar les infraccions en l'obligacié de notificacioé de les dades de
tota OFV.
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Seccid tercera. Regim sancionador relatiu a les operacions de
financament de valors

Article 112. Subjectes infractors

Son subjectes autors i r esponsables de les infraccions les contraparts financeres que porten a
terme les accions o omissions tipificades com a infraccions en els articles seguents. Son sub-
jectes autors i responsables de la infraccid els que exerceixin cdrrecs d'administracio o direccio
general, de dret o de fet, i els responsables de les funcions de control previstes en el punt 19 de
I'article 2, de les entitats autores i responsables de la infraccid, quan les infraccions siguin impu-
tables a la seva conducta dolosa o ne gligent.

Redaccioé vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 113. Infraccions molt greus

Es considera una infraccid molt greu I'incompliment de les obligacions establertes en l'article 111,
sobre 'obligacio de les contraparts financeres de les OFV de notificar i conservar la informacio
relativa a aquestes operacions, quan s'hagi posat en risc greu la transparéncia i la integritat
del sistema financer andorra.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 114. Infraccions greus
Es consid eren infraccions greus:

a) Lincompliment per part de les contraparts financeres de les OFV de les obligacions de notifi-
caciod i conservacio de la informacio relativa a aquestes operacions establertes en els apar-
tats 1i 3 de I'article M, quan no constitueixi una infraccid molt greu.

b) L'incompliment de I'obligacié de disposar dels procediments a qué es refereix I'apartat 7 de
I'article T11.

c) La manca de remissié a I'AFA, dins del termini, de tots els documents, les dades o les informa-
cions que se li hagin de remetre en l'exercici de les funcions que li siguin assignades, qixi
com faltar al deure de collaboracid davant d'actuacions de supervisid de I'AFA, incloent-hi
la no compareixenca davant d'una citacio per a la presa de la declaracid, quan aguesta
conducta no constitueixi una infraccié molt greu d’acord amb el g ue preveu l'article 113.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 115. Infraccions lleus

Té la consideracio d'infraccid lleu I'incompliment de les obligacions derivades d’aquest capitol
que no constitueixi una infraccid greu o molt greu d'acord amb el que disposen els articles 113 i
n4.
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Article 116. Procediment sancionador per ainfraccions en relacié amb la transparéncia
d’operacions de financament de valors

El procediment sancionador per a infraccions en relacid amb les operacions de finangament
de valors es tramita d'acord amb el que disposa la Llei de regulacio del regim disciplinari del
sistema financer, del 27 de novemlbre de 1997.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 117. S ancions per infraccions molt greus

1. En el cas dincompliments de les obligacions previstes en aquest capitol que constitueixin una
infraccid molt greu, s’ha d'imposar a l'infractor una de les sancions seglents o Més:

a) Multa per un import de fins a la més gran de les quantitats seguents:

i) En cas de persona juridica, 2.5600.000 euros o el 2,5% del volum de negocis anual total de la
persona juridica segons els Ultims comptes disponibles aprovats per I'drgan d'administra-
ci6. i) En cas de persona fisica, fins a 75.000 euros per a cadascun dels qui, pel fet d'exer-
cir carrecs d'alta direccid o funcions de control, de dret o de fet, siguin responsables de
les infraccions.

b) Si linfractor és una entitat operativa del sistema financer, una entitat asseguradora o re-
asseguradoraq, la revocacid de l'autoritzacio.

¢) Una amonestacié publica al Butlleti Oficial del Principat d’Andorra amb la publicacié de la
identitat de linfractor i la naturalesa de la infraccio, tenint en compte les previsions de
I'article 22 de la Llei de regulacio del regim disciplinari del sistema financer, del 27 de no-
vembre de 1997, o una amonestacio privada.

d) La suspensio de I'exercici del carrec que ocupi linfractor, aixi com la prohibicié temporal
d'exercir carrecs d’administracid, de direccid o de funcions de control en qualsevol con-
trapart financera del Principat d’Andorra per un termini no superior a cinc anys. La inhabi-
litacid temporal per exercir carrecs d'administracio, de direccid o funcions de control en
una contrapart financera s’ha d'aplicar també a qualsevol altra persona fisica que es
consideri responsable de la infraccio.

2. Si l'entitat infractora és una matriu o filial de 'empresa matriu que hagi d’'elaborar estats fi-
nancers consolidats, el volum de negocis total anual aplicable és el que figuri en els dltims
estats financers consolidats requerits al Principat d’Andorra disponibles.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 118. Sancions per infraccions greus

En el cas dincompliments de les obligacions previstes en aquest capitol que constitueixin una
infraccid greu, s'ha dimposar a l'infractor una multa per un import de fins a la quantitat més
gran de les seguents:

a) En cas de persona juridica, 830.000 euros o el 0,3% del volum de negocis anual total de la
persona juridica segons els Ultims comptes disponibles aprovats per I'6rgan d’administracio.
b) En cas de persona fisica, fins a 37.500 euros per a cadascun dels qui, pel fet d’exercir carrecs

d'alta direccid o funcions de control, de dret o de fet, siguin responsables de les infraccions.
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Article 119. Sancions lleus
A les infraccions lleus s’hi apliquen les sancions seguents:
a) En cas de persona juridica, una sancié administrativa de 3.000 fins a 30.000 euros.

b) En cas de persona fisica, una sancié administrativa de 150 fins a 7.500 euros per a cadascun
dels qui, pel fet d'exercir carrecs d'alta direccid o funcions de control, de dret o de fet, en
aqguesta entitat, siguin responsables de la infraccio.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 120. Criteris de graduacio de les sancions

Els criteris de graduacio de les sancions que s'hagin d'imposar a les persones o les entitats que
hagin comeés algun incompliment de les obligacions establertes en aquest capitol en relaciod
amb les operacions de finangament de valors son els establerts a I'article 19 de la Llei de regu-
lacio del regim disciplinari del sistema financer, del 27 de novembre de 1997.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Article 121. Normes complementaries del régim sancionador en relacié amb operacions
de financament de valors

Pel que fa al regim de prescripcid de les infraccions relacionades amb les obligacions incloses
en aquest capitol en relacid amb les operacions de finangament de valors, aixi com als proce-
diments associats a I'ingrés de I'import de les sancions associades i a la inscripcio i la publicitat
de les dites sancions, és aplicable el que s'estableix en el capitol sise de la Llei de regulacié del
regim disciplinari del sistema financer, del 27 de novembre de 1997.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
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Disposicié addicional primera

Els capitols primer, segon i tercer d'aquesta Llei queden sotmesos al regim sancionador esta-
blert per la Llei de regulacid del régim disciplinari del sistema financer, del 27 de novembre del
1997.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacioé i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Disposicié addicional segona

A partir de I'entrada vigor d'aquesta Llei, totes les referéncies fetes a la Llei 8/2013, sobre els re-
quisits organitzatius i les condicions de funcionament de les entitats operatives del sistema fi-
nancer, la proteccid de l'inversor, 'abuds de mercat, els acords de garantia financera i les opera-
cions amb derivats extraborsaris i de finangament de valors en aquesta o en qualsevol altra llei
o disposicié normativa s’han d’entendre referides a aquesta Llei.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
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Disposici6 transitoria primera
disposicions de l'article 34 quater son aplicables al cap d'un any de I'entrada en vigor d'aques-
ta Llei.
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Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Disposicié transitoria segona

Les previsions que conté l'article 36 sexies d'aquesta Llei no s’han d'aplicar als instruments fi-
nancers de deute que recull 'apartat primer de l'article 36 sexies i que hagin estat emesos amb
anterioritat a la data d'entrada en vigor d'aquesta Llei.

Redaccio6 vigent des del 04/06/2026 - addici6 - Llei 5/2026, del 30 d'abril, de modificacié de la Llei 7/2021, del 29 d'abril, de

recuperacioé i de resolucié d (BOPA 2026-06-03)

NOTA D'ELABORACIO PROPIA - PENDENT DE REVISIO
«Aquesta Llei» és ambigu: inserida a la Llei 7/2024, sembla referir-se materialment a I'entrada en vigor de la Llei
5/2026 (4-6-2026). La disposicid no té titol.

Disposicié derogatoria primera. Derogacié normativa

Amb I'entrada en vigor d'‘aquesta Liei quedard derogada la Llei 8/2013, sobre els requisits orga-
nitzatius i les condicions de funcionament de les entitats operatives del sistema financer, la pro-
teccio de linversor, 'abUs de mercat, els acords de garantia financera i les operacions amb de-
rivats extraborsaris i de finangament de valors.

Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Disposici6 final primera. Modificacié de la Llei 7/2013 , del 9 de maig, sobre el réegim
juridic de les entitats operatives

del sistema financer andorrd i altres disposicions que regulen I'exercici de les activitats finance-
res al Principat d’Andorra S'introdueixen les modificacions seguents a la Llei 7/2013 , del 9 de
maig, sobre el régim juridic de les entitats operatives del sistema financer andorrd i altres dis-
posicions que regulen I'exercici de les activitats financeres al Principat d’Andorra:

1. Es modifica el punt 4 de l'article 2, que queda redactat de la manera seguent: “4) Instruments
financers: s'entén per instruments financers l'accepcid Més amplia del terme, i especialment
els que es detallen a continuacio:

a) Valors negociables.
b) Instruments del mercat monetari.
c) Participacions d'OIC.

d) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ), acords de tipus d'interés a termini i al-
tres contractes de derivats relacionats amb valors, divises, tipus d'interés o rendiments,
drets d’emissio o altres instruments derivats, indexs financers o mesures financeres que
puguin liquidar-se en espécie o en efectiu.

e) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ), acords de tipus d'interés a termini i al-
tres contractes de derivats relacionats amb materies primeres que hagin de liquidar-se
en efectiu o que puguin liquidar-se en efectiu a peticid d'una de les parts per motius dife-
rents de I'incompliment o d'un altre fet que dugui a la rescissié del contracte.

f) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ) i altres contractes de derivats relacionats
amb materies primeres que puguin liquidar-se en espécie, sempre que es negociin en un
mercat regulat o en un sistema de negociacid multilateral o un SOC, excepte pel que fa
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als productes energétics a I'engros que es negociin en un SOC i s'hagin de liquidar mitjan-
cant lliurament fisic.

g) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ), acords de tipus d'interés a termini i al-
tres contractes de derivats relacionats amb matéries primeres que puguin ser liquidats
mitjangant lliurament fisic, no esmentats en I'apartat anterior i no destinats a fins comer-
cials, que presentin les caracteristiques d'altres instruments financers derivats, tenint en
compte, entre altres coses, si es liquiden a través de cambres de compensacid recone-
gudes o sén objecte d'ajustaments regulars dels marges de garantia.

h) Instruments derivats per a la transferéncia del risc de crédit.

i) Contractes financers per diferéncies.

j) Contractes d'opcions, futurs, permutes ( swaps ), acords de tipus d'interés a termini i altres
contractes de derivats relacionats amb variables climatiques, despeses de transport, au-
toritzacions d'emissio o tipus dinflacidé o altres estadistiques economiques oficials, que
hagin de liquidar-se en efectiu o que puguin liquidar-se en efectiu a eleccidé d'una de les
parts (per motius diferents de lincompliment o d'un altre succés que dugui a la rescissio
del contracte), aixi com qualsevol altre contracte derivat relacionat amb actius, drets,
obligacions, indexs i mesures no esmentats en els apartats anteriors, que presentin les
caracteristiques d'altres instruments financers derivats, tenint en compte, entre altres co-
ses, si es negocien en un mercat regulat o en un sistema de negociacid multilateral, si es
liquiden a través de cambres de compensacio reconegudes o0 son objecte d'ajustaments
regulars dels marges de garantia.

k) Drets d'emissio.”

2. Es modifica l'article 5, que queda redactat de la manera seguent:

1. Es prohibeix efectuar les activitats bancaries, financeres, de pagament o de diners electronics
sense autoritzacid previa de I'AFA previstes en els articles 8, 20, 21, 38, 49 i 61, a excepcid de:

— Les activitats previstes a les lletres
h) i
) de l'apartat 2 de I'article 8. - Les activitats previstes a la lletra

c) de larticle 21. - L'arrendament no financer (rénting) i informes comercials previstos a
l'apartat 1 de l'article 49.

2. Cap persong, fisica o juridica, no pot, sense haver obtingut la preceptiva autoritzacio i trobar-
se inscrita en els registres administratius corresponents, desenvolupar amb cardcter profes-
sional o habitual les activitats prohibides en l'apartat anterior.”

3. Es modifica I'article 20, que queda redactat de la manera seguent: “Article 20. Serveis i activi-
tats d'inversid D'acord amb aquesta L lei, es consideren serveis i activitats d'inversio els se-
guents:

a) La recepci6 i la transmissié d'ordres dels clients en relacié amb un o més instruments fi-
nancers.

b) L'execucio d'ordres per compte dels clients.
c) La negociacié per compte propi.

d) La gestio discrecional i individualitzada de carteres:
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i) La gestio discrecional i individualitzada de carteres de conformitat amb el mandat atorgat
pels clients. i) La gestio discrecional i individualitzada de carteres de conformitat amb el
mandat atorgat pels clients exclusivament en la modalitat de gestio indirecta.

e) L'assessorament en mateéria d'inversio.

f) Lassegurament i/o la collocacié dinstruments financers sobre la base d'un compromis
ferm.

g) La collocacié dinstruments financers sense la base d'un compromis ferm.
h) La gestio de sistemes multilaterals de negociacio.”

4. Es modifica I'article 20 bis, que queda redactat de la manera seguent: “1. De conformitat amb
la lletra

e) de I'article 20, la recomanacié ha de ser iddnia per a la persona, o ha de basar-se en una
consideracio de les seves circumstdncies personals, i ha de constituir una recomanaciod
per efectuar alguna de les accions seguents:

a) Comprar, vendre, subscriure, bescanviar, reemborsar, mantenir o assegurar un instrument
financer especific.

b) Exercir o no exercir qualsevol dret conferit per un instrument financer determinat per com-
prar, vendre, subscriure, b escanviar o reemborsar un instrument financer.

2. La recomanacidé no es considera personalitzada si es divulga exclusivament o al pablic.”

5. Es modifiquen les lletres
f)i
g) de larticle 21, que queden redactades de la manera seguent: “f) Els serveis relacionats
amb l'assegurament.

g) Els serveis i les activitats dinversio, i els serveis auxiliars referits al subjacent no financer
dels instruments financers derivats previstos als apartats e)f),

9)i

j) de l'apartat 4 de I'article 2, quan estiguin vinculats a la prestacié de serveis d'inversioé o a

serveis auxiliars.”

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Disposicié final segona. Modificacié dela Llei de regulacié del régim disciplinari del
sistema financer, del 27 de novembre de 1997

S'introdueixen les modificacions seglents a la Llei de regulacio del régim disciplinari del siste-
ma financer, del 27 de novembre de 1997.

1. Es modifica el guid 11 del paragraf primer de l'article 2, que queda redactat de la manera se-
guent: “Article 2. Subjectes autors i responsables [..] Les persones fisiques o juridiques que
efectuin les accions tipificades en les lletres a), b), d), ), h), t),

u) i ak) de l'article 15 i en les lletres a), b),
c)iae) de l'article 16.”

2. Es modifica la lletra aa) de l'article 15 i s'hi afegeixen les lletres ab) a ap), que queden redac-
tades de la manera seglent: “Article 15. Infraccions molt greus [..] aa) La falta d’'adopcid dels
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requisits d'organitzacio, dels procediments i mecanismes relatius als sistemes de negocia-
ci6, i de procediments que permetin prevenir i gestionar de manera adequada les anomali-
es que generin els sistemes de negociacio algorismics recollits en I'article 6 novodecies de la
Llei reguladora de l'organitzacio i funcionament de les entitats operatives del sistema finan-
cer i labus de mercats. ab) L'incompliment de les normes de conducta i les obligacions es-
tablertes en 'article 8 bis de la Llei reguladora de I'organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer i 'abUs de mercats en relacid amb la prestacio de serveis
per mitja d'una altra entitat operativa del sistema financer. ac) Lincompliment, per part de
les entitats operatives del sistema financer, de les seves obligacions respecte a les operaci-
ons personals establertes en l'article 11 ter de la Llei reguladora de 'organitzacid i funciona-
ment de les entitats operatives del sistema financer i 'abUs de mercats. ad) La falta de me-
sures o politiques de gestid de conflictes d'interes o la seva inaplicacid, no ocasional o ailla-
da, per part dels qui prestin serveis d'inversid conforme als articles 13 a 13 quinquies de la Llei
reguladora de 'organitzacid i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i
'abus de mercats. ae) No complir amb la gestié dels registres requerits de conformitat amb
I'article 15 i I'article 15 bis de la Llei reguladora de l'organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer i 'abls de mercats. af) Lincompliment, per part de les enti-
tats operatives del sistema financer, d'actuar amb honestedat, imparcialitat i professionali-
tat i en el millor interés dels seus clients, i no complir les obligacions d'informacid imparcial,
clara i no enganyosa, i 'incompliment, per part de les entitats operatives del sistema finan-
cer, de les obligacions d'informacid recollides en la Llei reguladora de 'organitzacio i funcio-
nament de les entitats operatives del sistema financer i 'abls de mercats i el seu reglament
de desenvolupament. ag) Lincompliment, per part de les entitats operatives del sistema fi-
nancer, de les obligacions pel que fa al disseny i la distribucid d'instruments financers i les
normes sobre govern de producte. ah) Lincompliment, per part de les entitats operatives del
sistema financer, de les obligacions i les normes de conducta respecte als incentius. ai) L'in-
compliment de les normes de conducta i les obligacions en relacid amb l'avaluacié de
'adequacio i la idoneitat establertes en els articles 36 a 36 quinquies de la Llei reguladora de
I'organitzacid i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i I'abUs de mer-
cats, i les obligacions d'actuacioé i classificacid conforme als instruments complexos i no
complexos. aj) La falta de politiques de gestid i execucio d'ordres de clients conforme a l'arti-
cle 37 bis de la Llei reguladora de 'organitzacid i funcionament de les entitats operatives del
sistema financer i 'abus de mercats, aixi com la seva inaplicacio, o la seva aplicacid sense
haver obtingut el consentiment previ de clients i l'incompliment de l'obligacioé d'executar les
ordres en les condicions més avantatjoses per al client, i la tramitacié i la gestid d'ordres i la
conservacioé de registres conforme al que s'estableix en la Llei reguladora de 'organitzacio i
funcionament de les entitats operatives del sistema financer i 'abus de mercats i el seu re-
glament d'aplicacio. ak) Lincompliment de les normes de conducta i obligacions dels
agents financers establertes en l'article 27 de la Llei 7/2013, del 9 de maig, sobre el régim juri-
dic de les entitats operatives del sistema financer andorrd i altres disposicions que regulen
I'exercici de les activitats financeres al Principat d’Andorrag, i altres disposicions que podrien
ser aplicables conforme a la Llei reguladora de I'organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer i 'abUs de mercats. al) L'incompliment, per part de les enti-
tats operatives del sistema financer, d'obtenir la confirmacid expressa que I'entitat, que
compleix els requisits reflectits en la Llei reguladora de 'organitzacié i funcionament de les
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entitats operatives del sistema financer i 'abUs de mercats, accedeix a ser tractada com
una contrapart elegible, de manera general o per a cada operacié. am) Lincompliment de
les exigéncies en mateéria de coneixements i competencies necessaris per a les persones
que presten assessorament o proporcionen informacio requerides per I'article 34 quater de
la Llei reguladora de l'organitzacid i funcionament de les entitats operatives del sistema fi-
nancer i 'abls de mercats. an) El mal funcionament de la funcié de gestioé de reclamacions
establert en l'article 14 bis de la Llei reguladora de l'organitzacio i funcionament de les enti-
tats operatives del sistema financer i 'abUs de mercats. ao) L'abséncia d'una funcié de ges-
tid de reclamacions conforme a l'article 14 bis de la Llei reguladora de l'organitzacio i funcio-
nament de les entitats operatives del sistema financer i l'abls de mercats. ap) La comissié
de més de tres infraccions greus en el termini de tres anys, a les quals hagi estat imposada
una sancioé ferma en via administrativa.”

3. S'introdueixen canvis en les lletres k bis ), k ter ),

n) i

u) de I'article 16 i s’hi afegeixen les lletres

v) a gj), que queden redactades de la manera segUent: “Article 16. Infraccions greus [..] k
bis ) L'Gs no merament ocasional o aillat dindexs de referéncia per part de les entitats
operatives del sistema financer amb incompliment de I'obligacid establerta a I'apartat 1
de l'article 15 ter de la Llei reguladora de 'organitzacid i funcionament de les entitats ope-
ratives del sistema financer i 'abUs de mercats. k ter ) Lincompliment del deure d’elabo-
rar i conservar per escrit plans per a la modificacio o la substitucid dindexs de referéncia
tal com s'estableix en I'apartat 3 de l'article 15 ter de la Llei reguladora de I'organitzacio i
funcionament de les entitats operatives del sistema financer i 'abls de mercats.

n) El fet de deixar de complir les normes relatives a la proteccié de linversor d'acord amb la
legislacié vigent quan no constitueixi una infraccié molt greu. |..]

u) La falta d'adopcié dels requisits d'organitzacioé, dels procediments i mecanismes relatius
als sistemes de negociaciod, i de procediments que permetin prevenir i gestionar de ma-
nera adequada les anomalies que generin els sistemes de negociacid algor ismics reco-
llits en I'article 6 novodecies de la Llei reguladora de I'organitzacio i funcionament de les
entitats operatives del sistema financer i 'abUs de mercats quan no constitueixi infraccio
molt greu.

v) Lincompliment, per part de les entitats operatives del sistema financer, de les seves obli-
gacions respecte a les operacions personals establertes en l'article 11 ter de la Llei regulo-
dora de l'organitzacio i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i
I'abUs de mercats, quan no constitueixi una infraccié molt greu.

w) La falta de mesures o politiques de gestié de conflictes d'interés o la seva inaplicacié per
part dels qui prestin serveis d'inversié conforme als articles 13 a 13 quinquies de la Llei re-
guladora de l'organitzacio i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i
I'abUs de mercats, quan no constitueixi una infraccié molt greu.

x) No complir la gesti6 dels registres requerits de conformitat amb l'article 15 i article 15 bis de
la Llei reguladora de I'organitzacié i funcionament de les entitats operatives del sistema fi-
nancer i 'abUs de mercats, quan no constitueixi una infraccid molt greu.
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y) Lincompliment, per part de les entitats operatives del sistema financer, d‘actuar amb ho-
nestedat, imparcialitat i professionalitat i en el millor interés dels seus clients, i no complir
les obligacions d'informacid imparcial, clara i no enganyosa i l'incompliment, per part de
les entitats operatives del sistema financer, de les obligacions d'informacio recollides en
la Llei reguladora de l'organitzacio i funcionament de les entitats operatives del sistema fi-
nancer i 'abds de mercats i el seu reglament de desenvolupament, quan no constitueixi
una infraccié molt greu.

z) L'incompliment, per part de les entitats operatives del sistema financer, de les obligacions
pel que fa al disseny i la distribucid d'instruments financers i les normes sobre govern de
producte, quan no constitueixi una infraccié molt greu. aa) Lincompliment, per part de les
entitats operatives del sistema financer, de les obligacions i les normes de conducta res-
pecte als incentius, quan no constitueixi una infraccié Molt greu. ab) Lincompliment de
les normes de conducta i les obligacions en relacid amb I'avaluacid de I'adequacio i la
idoneitat establertes en els articles 36 a 36 quinquies de la Llei reguladora de 'organitza-
ci6 i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i 'abUs de mercats i les
obligacions d'actuacioé i classificacié conforme als instruments complexos i no comple-
X0s, quan no constitueixi una infraccié Mmolt greu. ac) Lincompliment de les normes de
conducta i les obligacions establertes en l'article 8 bis de la Llei reguladora de l'organitza-
ci6 i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i 'abls de mercats en
relacié amb la prestacid de serveis per mitjad d'una altra entitat operativa del sistema fi-
nancer, quan no constitueixi una infraccié mMolt greu. ad) La falta de politiques de gestio i
execucioé d'ordres de clients conforme a I'article 37 bis de la Llei reguladora de l'organitza-
ci6 i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i 'abUs de mercats, aixi
com la seva inaplicacié, o la seva aplicacié sense haver obtingut el consentiment previ
de clients i I'incompliment de I'obligacid d'executar les ordres en les condicions més
avantatjoses per al client i la tramitacio i la gestid d'ordres i la conservacid de registres
conforme al que s'estableix en la Llei reguladora de I'organitzacid i funcionament de les
entitats operatives del sistema financer i 'abUs de mercats i el seu reglament d'aplicacio,
quan no constitueixi una infraccié molt greu. ae) Lincompliment de les normes de con-
ducta i les obligacions dels agents financers establertes en l'article 27 de la Llei 7/2013, del
9 de maig, sobre el regim juridic de les entitats operatives del sistema financer andorrd i
altres disposicions que regulen I'exercici de les activitats financeres al Principat d’Andorra
i altres disposicions que podrien ser aplicables conforme a la Llei reguladora de l'organit-
zacid i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i 'abds de mercats,
guan no constitueixi una infraccid molt greu. af) Lincompliment, per part de les entitats
operatives del sistema financer, d’'obtenir la confirmacid expressa que l'entitat, que com-
pleix els requisits reflectits en la Llei reguladora de 'organitzacid i funcionament de les en-
titats operatives del sistema financer i I'ablUs de mercats, accedeix a ser tractada com
una contrapart elegible, de manera general o per a cada operacio, quan no constitueixi
una infraccié molt greu. ag) Aplicar comissions per informacié o serveis, en qualsevol for-
ma que no sigui la permesa per la llei o contractes. ah) Lincompliment de les exigéncies
en materia de coneixements i competencies necessaris per a les persones que presten
assessorament o proporcionen informacid requerides per l'article 34 quater de la Llei re-
guladora de l'organitzacio i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i
'abls de mercats, quan no constitueixi una infraccid molt greu. ai) El mal funcionament
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de la funcio de gestid de reclamacions establert en I'article 14 bis de la Llei reguladora de
I'organitzacio i funcionament de les entitats operatives del sistema financer i I'abUs de
mercats, quan no constitueixi una infraccié Molt greu.” aj) La comissié de més de tres in-
fraccions lleus en el termini de tres anys, a les quals hagi estat imposada una sancio fer-
ma en via administrativa.”

4. Es modifica l'article 17, que queda redactat de la manera seguent: “Article 17. Infraccions lleus
Constitueixen infraccions lleus els incompliments d'obligacions o prohibicions establertes en
la normativa financera vigent, incloent-hi els comunicats técnics, les comunicacions i els re-
queriments efectuats per I'AFA a les entitats o persones fisiques esmentades a l'article 2
d’'aquesta Llei, que no constitueixin una infraccié greu o molt greu d’acord amb el que dispo-
sen els dos articles anteriors. Aixi mateix, constitueixen infraccions lleus els incompliments de
pagament, en el termini estipulat, de qualsevol taxa que, d'acord amb la normativa vigent,
s'hagi de satisfer a I'AFA per part de les entitats esmentades.”

5. Es modifica l'apartat 3 de l'article 22, que queda redactat de la manera seguent: “Article 22.
Inscripcié i publicitat |...]

3. Sense perjudici de la normativa de proteccid de dades, les sancions i amonestacions per in-
fraccions molt greus i greus s'han de publicar al lloc web de I'AFA, en un termini maxim de
quinze dies habils després que la sancié o 'amonestacid sigui ferma en via administrativa,
amb informacio sobre el tipus i la naturalesa de la infraccid i la identitat de la persona fisica
o juridica sobre la qual recaigui la sancié o amonestacid. Quan s'interposi recurs contra la
decisié dimposar una sancié o mesura davant les autoritats judicials o d'un altre tipus perti-
nents, 'AFA també ha de publicar immediatament en el seu lloc web oficial aquesta infor-
macio, aixi com tota informacid posterior relativa al resultat d’aquest recurs. A més, també
ha de publicar tota decisié que anulli una decisié prévia dimposar una sancid o mesura.

[

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzaciod i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)
Disposicié final tercera. Modificaci6é de la Llei 10/2013, del 23 de maig, de ’'Autoritat

Financera Andorrana S'introdueixen les modificacions seglents a la Llei 10/2013, del 23 de maig,
de I'Autoritat Financera Andorrana:

1. S'‘afegeix la lletra

d) a l'apartat 1 bis de I'article 4, que queda redactada de la manera segUent: “Article 4 . Fun-
cions i competencies en I'ambit del sistema financer andorrd [..]

d) Sota la seva responsabilitat, mitjangant delegacié en altres entitats.”
2. S'afegeix la lletra

n) a l'apartat 3 de l'article 4 i es modifica el darrer paragraf de l'article 4, que queda redactat
de la manera segUent: “Article 4. Funcions i competéncies en I'dmbit del sistema financer
andorrd [..]

n) Exigir que els auditors regulats autoritzats facilitin informacio. Les persones previstes en les
lletres a), b), d), f bis ),

g)i
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n) han de proporcionar a I'AFA tota la informacié necessaria perqué I'AFA pugui exercir les
seves funcions d'acord amb les disposicions legals vigents i han de guardar-ne secret.”

3. Es modifica l'article 4 ter, que queda redactat en els termes seguents: “Article 4 ter. Facultats
de control i supervisio, i criteris d’exercici en 'dmbit de la supervisio dels serveis de finanga-
ment participatiu Les potestats de control i supervisid en el sector dels serveis de finanga-
ment participatiu sén les que s'encomanen a la Llei 42/2022, de I de desembre, d’economia
digital, 'emprenedoria i la innovacio.”

4. Es modifica I'apartat 11 s'incorpora I'apartat 3 a l'article 4 quater , que queden redactats en
els termes seguents: “Article 4 quater. Procediment de comunicacio de possibles infraccions

1. 'AFA estableix, mitjangant comunicats técnics, mecanismes efectius i fiables per encoratjar la
comunicacio sobre la comissio d'infraccions potencials o reals previstes en la legislacio vi-
gent, en concret en la Llei de regulacio del regim disciplinari del sistema financer, els capitols
quart, sise i sete de la Llei reguladora de l'organitzacio i funcionament de les entitats operati-
ves del sistema financer i 'abus de mercats, la Llei 12/2017 , del 22 de juny, d'ordenaciod i su-
pervisido d'assegurances i reassegurances del Principat d’Andorra i qualsevol altra llei que
doni competéncies de supervisié a I'AFA. [..]

3. La comunicacid a I'AFA de possibles infraccions no comporta ni constitueix una violacié del
secret en 'ambit laboral o del secret professional, ni una violacié de qualsevol restriccié a la
divulgacié dinformacions requerida en virtut d'un contracte o d'una disposicio legislativa, re-
glamentaria o administrativa, i no comporta cap classe de responsabilitat legal per a la per-
sona que I'hagi efectuada.”

5. Es modifica l'apartat 8 de l'article 10, que queda redactat en els termes seguents: “Article 10.
Composicié, nomenament, durada i remuneracio []

8. Els processos d'eleccid i renovacié dels membres del Consell d’Administracié de I'AFA han de
garantir gue no es modifiquin més de la meitat dels membres en un mateix any. No es consi-
dera com a modificacié el nomenament de consellers per cobrir vacants generades per fi-
nalitzacions de mandat o per cessaments sobrevinguts. Aixi mateix, en cas que es consideri
la reeleccid d’'una persona que ja hagi exercit aquest carrec, s'ha de dur a terme el procés
d'eleccié d'acord amb el que estd establert en els apartats 4 5 i, en tots els casos, cal vetllar
perqué es continuin complint els requisits establerts en I'article seguent.”

6. Es modifica l'apartat 8 de l'article 11, que queda redactat en els termes segulents: “8. Els car-
recs de president, de vicepresident o de vocal del Consell d’Administracid son incompatibles
amb:

a) El de membre del Consell General.

b) Qualsevol altre carrec o funcié de cardcter public prestada al servei de I'Administracié, jo
sigui per eleccio, o per nomenament funcionarial o contractual.

¢) Qualsevol funcié o carrec, directiu o executiu, en partits politics o en entitats que desenvo-
lupin, en territori andorrd o a I'estranger, activitats equivalents a les supervisades per I'AFA,
o, a l'estranger, activitats equivalents a les supervisades per I'AFA sempre que formin part
d’'un grup la matriu del qual es trobi a Andorra.

d) Qualsevol activitat que pugui posar en perill la independéncia i la imparcialitat en I'exerci-
cidel carrec.”
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7.S'incorpora la lletra

g) a l'apartat 1i es modifica 'apartat 2 de I'article 17, que queden redactats en els termes se-
guents: “Article 17. Cessament i separacio 1. [..]

g) Per resol ucié unanime dels membres del Consell d’Administracié de I'AFA.

2. El Govern o el Consell d’Administracio de I'AFA pot fer cessar o separar el director general en
cas que deixi de reunir els requisits necessaris per a l'exercici del carrec, incorri en qualsevol
incompatibilitat sobrevinguda o cometi un incompliment greu de les obligacions del carrec.”

8. Es modifica l'apartat 2 de l'article 23, que queda redactat en els termes segUents: “2. L'AFA
percep taxes en concepte d'autoritzacid de creacio, taxes de supervisio i altres taxes relati-
ves a les sollicituds adregades a I'AFA per les entitats supervisades d'acord amb els requeri-
ments establerts a la legislacid vigent.”

9. Es modifica l'apartat 3 de l'article 24, que queda redactat en els termes seguents: “3. En segui-
ment de la Llei 14/2022 , del 12 de maig, de contractacié publica, aquesta Llei pot no ser apli-
cable a 'AFA en els casos seguents:

a) Impossibilitat o inconveniéncia de promoure concurréncia en l'oferta.

b) Reconeguda urgéncia que exigeixi la raipida disposicié dels béns o dels serveis.

c) Necessitat de lliuraments complementaris efectuats pel prestador del subministrament o
del servei, quan el canvi de proveidor suposés adquirir un material técnic i/o un servei di-
ferent que impliqui incompatibilitats i dificultats técniques desproporcionades en les con-
dicions d'utilitzacié o de manteniment.

d) Especificitat técnica del producte o necessitat de mesures de confidencialitat del servei.
En aquests suposits, el director general de I'AFA pot proposar al Consell d’Administracié de

I'AFA la utilitzacid de la contractacid directa i aquest organ pot aprovar aquesta modali-
tat de contractacio.”

10. S'incorpora l'article 28 bis , que queda redactat en els termes seguents: “Article 28 bis . Taxa
de notificacio dels serveis de pagament relatius als establerts als punts
k) i
1) de I'article 2.3 de la Llei 8/2018 , del 17 de maig, dels serveis de pagament i el diner electro-
nic
1. S'estableix una taxa de notificacié segons el que determinen els articles 2.3k) i23l) de la Llei
8/2018, del 17 de maig, dels serveis de pagament i el diner electronic d'autoritzacio.

2. Els fets generadors d'aquesta taxa son:

— La notificaci6, I'estudi, 'avaluacioé i la resolucié de la notificacio, per determinar si cal o no
presentar una sollicitud d'autoritzacid per crear una nova entitat operativa del sistema
financer andorrd; o

- La notificaci6é ifo I'estudi i 'avaluacié de linforme anual emés per un auditor extern pel que
fa a les activitats previstes al punt

1) de l'article 2.3 de la Llei esmentada.

3. L'obligat tributari d'aquesta taxa és la personag, fisica o juridica, que inicia un procés de notifi-
cacio.
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4. Es responsable solidari del deute tributari d'aquesta taxa la persona en benefici de la qual se
sol-licita I'autoritzacio.

5. La quota tributdria ve determinada per una quantitat fixa de 500 euros.

6. Meritacio i exigibilitat: aquesta taxa es merita en el moment en qué s'efectua la notificacio |
s’ha d'abonar a I'AFA en el moment en que es presenta aquesta notificacid. S'entén que no
s'ha notificat a I'AFA mentre no s’hagi rebut el pagament corresponent i quan escaigui tam-
pOC No es pot iniciar el procés d'estudi, avaluacio i resolucié d'aquesta notificacio.

7. Actualitzacié i modificacid de les quotes tributdries:

a) S'habilita 'AFA a actualitzar els imports fixats préviament d'acord amb I'evolucié de I'PC,
que s'’ha de publicar al seu web.

b) Les quotes tributdries relatives a les taxes establertes en aquest article es poden actualit-
zar o modificar mitjangant la Llei de pressupost.”

1. S'incorpora l'article 31 bis , que queda redactat en els termes seglents: “Article 31 bis . Taxa
anual per a la distribucidé a Andorra dels organismes d'inversié collectiva (oIC) de dret es-
tranger

1. S'estableix una taxa anual per a la distribucid a Andorra dels organismes d'inversio collectiva
de dret estranger.

2. El fet generador d'aquesta taxa és el manteniment del registre dels OIC de dret estranger dis-
tribuits a Andorra per part de I'AFA.

3. L'obligat tributari d'aquesta taxa és I'entitat supervisada que distribueix a Andorra un OIC de
dret estranger.

4. La quota tributdria ve determinada per una quantitat fixa, d'‘acord amb el que s'estableix a
continuacio: Tipologia d’'OIC Quota tributdria de la taxa anual OIC de dret estranger sense
compartiments 2.000 euros OIC de dret estranger amb compartiments 2.000 euros + 1.000
euros per compartiment

5. Meritacio i liquidacié: aquesta taxa es percep, a tot tardar, el 30 d’'abril de I'any en curs i en
qualsevol cas I'any posterior a la seva inscripcid. L'obligacio de satisfer aquesta taxa pren fi
quan es deixi de distribuir 'OIC de dret estranger a Andorra.

6. Actualitzacidé i modificacio de les quotes tributdries:

a) S'habilita I'AFA a actualitzar els imports fixats préviament d‘acord amb I'evolucié de I'PC. A
aqguest efecte, mitjongant un comunicat técnic, 'AFA ha de comunicar les noves quotes
tributdries al conjunt d’entitats afectades.

b) Les quotes tributdries relatives a les taxes establertes en aquest article es poden actualit-
zar o modificar mitjangant la Llei de pressupost.”

12. S'afegeix el capitol vuité, després de l'article 57, que queda redactat en els termes seguents:
“Capitol vuite. Taxes per la prestacid de serveis en I'dmbit de la dipositaria i 'administracid
de fons dipositats a I'AFA en aplicacié de la legislacid vigent Article 58. Taxa anual de diposi-
taria i administracié sobre diversos diposits efectuats a I'AFA en compliment de la Llei 9/2012,
del 31 de maig, de modificacié de la Llei qualificada d'immigracio
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1. S'estableix una taxa anual de dipositaria i administracid sobre els diposits constituits en els
comptes bancaris de I'AFA en virtut dels articles seguents de la Llei 9/2012, del 31 de maig, de
modificacid de la Llei qualificada d'immigracio:

— Taxa sobre els diposits constituits a I'AFA en compliment de la lletra
d) del punt B) de I'apartat 2 de I'article 38 ter.

— Taxa sobre els diposits constituits a I'AFA en compliment de 'apartat 2 de I'article 96.
— Taxa sobre els dipodsits constituits a 'AFA en compliment de la lletra

d) de I'article 99. - Taxa sobre els dipodsits constituits a 'AFA en compliment de la lletra
b) de I'article 101.

2. El fet generador d’aquesta taxa és la prestacidé del servei de dipositaria i administracio
d’aquests dipdsits per part de I'AFA.

3. Els obligats tributaris a titol de contribuent d'aquesta taxa son els dipositants dels esmentats
diposits a I'AFA.

4. La taxa consisteix en una quota tributdria anual variable, que és el resultat d’aplicar un tipus
de gravamen del 0,20 per cent anual sobre el dipdsit formalitzat a 'AFA en compliment de la
normativa mencionada.

5. Meritacio i liquidacié: aquesta taxa es merita anualment sobre tots els dipdsits que estiguin
formalitzats a I'AFA I'1 de gener de cada any d’acord amb la normativa esmentada i s'ha de
liquidar per part de I'AFA durant el primer mes de cada any, deduint l'import meritat del di-
posit formalitzat. Identica taxa, sense prorratejar, s’ha de liquidar als diposits formalitzats
posteriorment a Il de gener de cada any, durant el mes seguent a la formalitzacio.

6. Actualitzacid i modificacio de les quotes tributdries: la quota tributdria relativa a la taxa que
estableix aquest article es pot actualitzar o modificar mitjangant la Llei del pressupost.”

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Disposici6 final quarta. Publicitat de textos consolidats

S'encomana al Govern que, en el termini maxim de sis mesos des de l'entrada en vigor

d’'aquesta Llei i en els termes previstos a l'article 116 del Reglament del Consell General, presenti

el projecte de consolidacidé que integri la legislacid vigent sobre les matéries regulades en
aqguesta Llei aixi com en les lleis seguents:

- Llei 7/2013, del 9 de maig, sobre el regim juridic de les noves entitats operatives del sistema
financer andorrd i altres disposicions que regulen l'exercici de les activitats financeres al
Principat d’Andorra.

- Llei de regulacio del regim disciplinari del sistema financer, del 27 de novembre de 1997.

- Llei10/2013, del 23 de maig, de I'Autoritat Financera Andorrana.

Redaccio vigent des del 19/09/2024 - text original - Liei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Disposicié final cinquena. Desenvolupament reglamentari

Es faculta el Govern per redactar, adaptar o actualitzar, segons escaigui, els reglaments neces-
saris per aplicar aquesta Llei. En particular, el Govern ha de dictar el reglament de desenvolu-
pament general de la Llei.
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Redacci6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacié i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Disposicié final sisena. Entrada en vigor
Aquesta Llei entra en vigor al cap de tres mesos de publicar-se al Butlleti Oficial del Principat
d’Andorra .

Redaccio6 vigent des del 19/09/2024 - text original - Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i funcionament de les entitats
operatives del sistema financer (BOPA 2024-06-19)

Annex1

A. Indicadors de manipulacions relatives a senyals falsos o enganyosos i amb la fixacid dels
preus Als efectes de I'aplicacid de la lletra

a) de l'apartat 1 de l'article 55 d'aquesta Llei, i sense perjudici de les formes de conducta que fi-
guren en l'apartat 2, s’han de tenir en compte els indicadors no exhaustius seguents, que no
poden considerar-se per si mateixos com a constitutius de manipulacié de mercat quan les
operacions o ordres de negociar siguin examinades pels participants del mercat i per I'AFA:

a) En quina mesura les ordres de negociacié donades o les operacions efectuades represen-
ten una proporcid significativa del volum diari d'operacions en linstrument financer perti-
nent, quan aquestes activitats produeixen un canvi significatiu en el preu de l'instrument fi-
nancer.

b) En quina mesura les ordres de negociar donades o les operacions efectuades per persones
amb una posicid significativa de compra o venda en un instrument financer produeixen
canvis significatius en el preu de l'instrument financer o de l'actiu derivat o subjacent relacio-
nat admeés a cotitzacié en un mercat regulat.

c) Si les operacions efectuades no produeixen cap canvi en la titularitat final d'un instrument fi-
nancer.

d) En quina mesura les ordres de negociacio donades o les operacions dutes a terme o les or-
dres cancellades inclouen revocacions de posicid en un periode curt de temps i represen-
ten una proporcié significativa del volum diari d'operacions de linstrument financer corres-
ponent, i podrien estar associades amb canvis significatius en el preu d’'un instrument finan-
cer.

e) En quina mesura les ordres de negociacié donades o les operacions fetes es concentren en
un periode de temps curt en la sessié de mercat i produeixen un canvi de preus que s'inver-
teix posteriorment.

f) En quina mesura les ordres de negociacié donades canvien els millors preus de demanda o
d'oferta d'un instrument financer, o en general, la representacio del volum d'ordres disponi-
bles per als operadors de mercat, i son retirades abans de ser executades.

g) En quina mesura es donen les ordres de negociar o s'efectuen operacions en un moment
concret, o al seu voltant, en que es calculen els preus de referénciag, els preus de liquidacio i
les valoracions, i es produeixen canvis que tenen repercussio en aquests preus i valoracions.
B. Indicadors de manipulacions relacionades amb I'Us d'un mecanisme fictici o qualsevol al-
tra forma d’engany o artifici Als efectes de I'aplicacio de lletra

b) de l'apartat 1 de I'article 55 d'aquesta Llei, i sense perjudici de les formes de conducta que fi-
guren en l'apartat 2 de l'article 55 d’aquesta Llei, s'’han de tenir en compte els indicadors no
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exhaustius seglents, que no poden considerar-se per si mateixos com a constitutius de ma-
nipulacié de mercat quan les operacions o ordres de negociar siguin examinades pels parti-
cipants del mercat i per I'AFA:

a) Si les ordres de negociar donades o les operacions efectuades per qualsevol persona van
precedides o seguides de la difusid d'informacid falsa o enganyosa per part d'aquestes ma-
teixes persones o per altres que hi tinguin vinculacio.

b) Si les ordres de negociar sén donades o les operacions son fetes per qualsevol persona
abans o després que aquestes mateixes persones o altres que hi tinguin vinculacio presen-
ten o difonen recomanacions d’inversid que sén erronies o esbiaixades, o pugui demostrar-
se que estan influides per un interes important.
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