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de solvencia per part de les entitats
financeres d’inversié o de les socie-
tats gestores d’organismes d’inversio
col-lectiva.

g) El fet de deixar de complir les ca-
racteristiques personals i professionals
establertes per la legislaci6 vigent en
relacié6 amb els membres del consell
d’administracié i els membres de la
direcci6é general.

h) El fet de deixar de complir els re-
quisits organitzatius i les condicions
de funcionament que s’estableixen en
la legislaci6 vigent.

i) El fet de deixar de complir les nor-
mes relatives a la proteccio de 'inver-
sor d’acord amb la legislaci6 vigent.

j) Lexcusa o la resistencia a facilitar in-
formaci6 a I'Institut Nacional Andorra
de Finances, directament o mitjancant
els auditors externs, que impedeixin
coneixer determinats aspectes de les
situacions organitzativa, economica i
patrimonial de I'entitat o del grup que
aquesta encapgala.

k) La comissié de més de tres infracci-
ons lleus en el termini d’un any.”

Disposicio final cinquena

Es modifica I'article 21 de la Llei de re-
gulaci6 del regim disciplinari del sistema
financer, de 27 de novembre del 1997,
que queda redactat com segueix:

“Limport de les sancions imposades
s’ha d’ingressar a I'Institut Nacional
Andorra de Finances, a nom d’aquest
Institut.”

Disposicio final sisena

S’introdueixen les modificacions se-
glients a l'article 4 de la Llei de regulacio
dels criteris de solvencia i liquiditat de
les entitats financeres, del 29 de febrer
del 1996: en l'apartat que conté I'escalat
de ponderaci6 del risc, els nimeros 11 i
14 queden redactats com segueix:

“11. Comptes d’ordre que registren
els credits documentaris, les linies de
credit no utilitzades, les operacions de
lloguer financer amb opcié de com-
pra (leasing), les operacions de ges-
ti6 de factures amb avancaments total
o parcial de tresoreria i altres opera-
cions homologables.”,

-

i “14. Credits habitatge hipotecaris
operacions de compra de factures.”

Disposici6 final setena

Aquesta Llei entrara en vigor 'endema
de ser publicada al Butlleti Oficial del
Principat d’Andorra.

Casa de la Vall, 9 de maig del 2013

Vicen¢ Mateu Zamora
Sindic General

Nosaltres els coprinceps la sancionem
i promulguem i n’ordenem la publica-
ci6 en el Butlleti Oficial del Principat
d’Andorra.

Frangois Hollande Joan Enric Vives Sicilia

President de la Bisbe d’Urgell
Repiiblica Francesa

Coprincep d’Andorra Coprincep d’Andorra
I

Llei 8/2013,

del 9 de maig, sobre els
requisits organitzatius
i les condicions de
funcionament de les
entitats operatives del
sistema financer, la
proteccié de l’inversor,
I’abius de mercat i els
acords de garantia
financera

Ates que el Consell General en la seva
sessio del dia 9 de maig del 2013 ha
aprovat la seglient:

llei 8/2013, del 9 de maig, sobre els
requisits organitzatius i les condicions
de funcionament de les entitats operati-
ves del sistema financer, la protecci6 de
linversor, 'abus de mercat i els acords
de garantia financera

Exposicié6 de motius

Aquesta Llei sobre els requisits orga-
nitzatius i les condicions de funciona-
ment per a 'exercici de l'activitat de les
entitats operatives del sistema financer,
la protecci6 de 'inversor, ’abus de mer-
cat i els acords de garantia financera
s’inscriu en la premissa fixada des de
I'inici del desenvolupament normatiu
del sistema financer, consistent en el fet
que Andorra ha de mantenir un sistema
financer estructuralment i funcionalment

solid i aposta per una clarificacié del
marc legal vigent a Andorra que regula
el sistema financer.

A aquest efecte, la Llei incorpora el
regim administratiu basic de les entitats
operatives del sistema financer que fins
a la data s’establia en la Llei 14/2010,
del 13 de maig, de regim juridic de les
entitats bancaries i de regim adminis-
tratiu basic de les entitats operatives
del sistema financer (en endavant, Llei
14/2010) el qual ha estat objecte de di-
verses modificacions per tal de clarificar
la voluntat del legislador i ’homogeneit-
zar el regim administratiu de les entitats
operatives del sistema financer als estan-
dards homologables a nivell internaci-
onal en aquesta materia; i al qual s’han
afegit el procés i registre oficial d’actes
administratius (antic titol IV de la Llei
14/2010) en tant que part integrant del
regim administratiu basic de les entitats
operatives del sistema financer. En rela-
ci6 amb aquesta nova secci6 del regim
administratiu, destacar que ha estat ob-
jecte d’algunes modificacions per tal de
tenir en compte les noves casuistiques
vinculades a 'expansi6 internacional de
les entitats operatives del sistema finan-
cer andorra, a comptar de ’'adopci6 de
la Llei 14/2010.

Aixi mateix, s’ha aprofitat per incor-
porar en aquest text legislatiu, les po-
ques disposicions encara vigents de la
Llei d’ordenaci6 del sistema financer
andorra, del 27 de novembre del 1993,
no contemplades en cap altra referen-
cia legal, i conseglientment, un cop feta
aquesta incorporacid, s’ha procedit a la
derogaci6 de dita Llei.

Draltra banda, la Llei també incorpora
les disposicions previstes al capitol segon
del titol III de la Llei 14/2010 relatives a
la protecci6 de I'inversor les quals també
han estat objecte de certes modificacions
per tal de clarificar la interpretacié de
la norma vigent fins a la data i facilitar,
aixi, un adequat compliment per part de
les entitats a les quals aplica.

Com a nou element clau de la Llei, cal
destacar la incorporaci6 del capitol quart
sobre I"ds d’informaci6 privilegiada i la
manipulacié de mercat, és a dir, ’abus
de mercat, que s’inscriu en el marc dels
compromisos adquirits per part d’An-
dorra, amb la firma de I’Acord Monetari,
que inclouen la signatura del protocol
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d’entesa multilateral de 1’Organitzacié
Internacional de Comissions de Valors
Mobiliaris relatiu a la consulta, la coo-
peraci6 i I'intercanvi d’informacié entre
les autoritats competents en materia de
supervisi6 i inspeccié de les practiques
d’abus de mercat que son signataries de
I’esmentat protocol d’entesa multilateral,
en un termini maxim de 18 mesos a
partir de 'entrada en vigor de I’Acord
Monetari, el passat 1 d’abril del 2012.

Finalment apuntar la incorporacié
del contingut de la disposicié addici-
onal sisena de la Llei 14/2010 relativa
als acords de compensacié contractual,
atesa la seva rellevancia, en Dlarticulat
d’aquesta Llei com a capitol cinque,
adaptada a les disposicions establertes
a nivell europeu en la Directiva 2002/47/
CE del Parlament Europeu i del Con-
sell, de 6 de juny del 2002, sobre acords
de garantia financera modificada per
la Directiva 2009/44/CE del Parlament
Europeu i del Consell, de 6 de maig del
2009, que modifica la Directiva 98/26/
CE sobre la fermesa de la liquidaci6 en
els sistemes de pagaments i de liquida-
ci6 de valors i la Directiva 2002/47/CE
sobre acords de garantia financera, pel
que fa als sistemes connectats i als drets
de credit; directives que també formen
part de la seccio “Legislacié en materia
bancaria i financera” de 'annex a ’Acord
Monetari.

Aixi, la Llei sobre els requisits organit-
zatjus i les condicions de funcionament
de les entitats operatives del sistema fi-
nancer, la proteccié de l'inversor, 'abus
de mercat i els acords de garantia fi-
nancera s’estructura en cinc capitols,
seixanta-tres articles, una disposicio
addicional, una disposicié transitoria,
una disposici6 derogatoria i cinc dispo-
sicions finals.

La Llei s’estructura en cinc capitols:
- Primer: Disposicions generals

- Segon: Requisits organitzatius i con-
dicions de funcionament de les entitats
operatives del sistema financer

- Tercer: Protecci6 de l'inversor

- Quart: Sobre I'is d’informaci6 privi-
legiada i la manipulacié de mercat
- Cinque: Acords de compensacié con-

tractual i acords de garantia finan-
cera.

El capitol primer sobre les disposici-
ons generals conté dos articles; el pri-
mer defineix succintament l'objecte de
la Llei mentre que el segon estableix
les definicions contingudes i emprades
en aquesta.

El capitol segon, s’estructura en qua-
tre seccions i vint-i-set articles donant
continuitat al que preveien fins a la data
la Llei d’ordenaci6 del sistema financer
andorra del 27 de novembre del 1993 i
la Llei 14/2010. La secci6 primera conté
els requisits organitzatius per a 'exercici
de l'activitat de les entitats operatives del
sistema financer. La secci6 segona conté
les condicions de funcionament per a
I'exercici de I'activitat d’aquetes entitats.
La secci6 tercera preveu les obligacions
pel que fa a la comptabilitat i a 'audi-
toria dels comptes anuals. I finalment,
la seva secci6 quarta detalla el procés i
el registre oficial d’actes administratius
de dites entitats.

Seguidament, el capitol tercer s’estruc-
tura en nou articles i conté els requisits
per a la proteccié de l'inversor donant
en aquest cas també continuitat al que
preveia fins a la data la Llei 14/2010
que recollia els principis establerts en la
Directiva comunitaria 2004/39/CEE, del
Parlament Europeu i del Consell, del 21
d’abril del 2004, coneguda com a MiFID
(Markets in Financial Instruments Di-
rective) relativa als mercats d’instruments
financers.

A continuacio, el capitol quart s’estruc-
tura en dues seccions i setze articles. La
secci6 primera conté els principis a apli-
car per tal d’impedir practiques d’abus
de mercat; concretament s’estableixen
els requisits per tal de prohibir I'ds d’in-
formacio privilegiada o la manipulacié
de mercat amb la finalitat de preservar
el bon funcionament dels mercats finan-
cers en general aixi com les potestats de
I'INAF com a autoritat administrativa en
materia d’abus de mercat i el marc de co-
operaci6 internacional amb altres autori-
tats competents en materia de supervisio
i investigacio de les practiques d’abus de
mercat; i finalment, una segona seccio
que estableix el regim sancionador en
materia d’abus de mercat.

Seguidament, el capitol cinque de la
Llei s’estructura en nou articles, i conté
les normes que regulen els acords de

compensacié contractual o de garantia
financera.

Finalment, entre les disposicions de
la part final de la Llei, destacar: la dis-
posici6 addicional que estableix que els
capitols primer, segon i tercer d’aquesta
Llei queden sotmeses al régim sanciona-
dor establert per la Llei de regulaci6 del
regim disciplinari del sistema financer
de 27 de novembre del 1997; la disposi-
cié transitoria que estableix un periode
transitori de tres mesos per a 'entrada
en vigor dels articles 46 i 47, i un periode
transitori de sis mesos perque les entitats
operatives del sistema financer andorra
s’adaptin a les disposicions establertes
en la secci6 primera i segona del capitol
segon i al capitol tercer d’aquesta Llei,
amb el benentes que tota la normativa
establerta en aquestes disposicions pro-
vinents dels capitols primer i segon del
titol I1I de la Llei 14/2010, continuen ple-
nament vigents durant tot aquest periode
transitori. La disposici6 final primera que
estableix que el Govern, a proposta del
ministeri encarregat de les finances ha
d’establir la normativa comptable espe-
cifica per a les entitats operatives del
sistema financer i ha de determinar les
normes subsidiaries inherents a la seva
aplicaci6 i al seu desenvolupament; la
disposici6 final segona habilita 'INAF a
establir les obligacions de comunicaci6é
a 'INAF de les operacions per compte
propi de directius de les entitats opera-
tives del sistema financer amb valors de
dita entitat; la disposici6 final tercera ha-
bilita 'INAF a desenvolupar via emissio
de comunicats tecnics les disposicions
establertes en aquesta Llei; la disposici
final quarta preveu la modificacié de
Papartat 8 del titol preliminar de la Llei
10/2008, del 12 de juny, de regulacié
dels organismes d’inversi6 col-lectiva
de dret andorra i la disposicio6 final cin-
quena que estableix la data d’entrada en
vigor de la Llei.

Per tot 'exposat, la Llei comporta la
derogaci6 dels articles 1 a 7, 18 a 44 i 46
a 55 de la Llei 14/2010, del 13 de maig,
de regim juridic de les entitats bancari-
es i de regim administratiu basic de les
entitats operatives del sistema financer;
del Decret del 12 d’octubre del 2011,
pel qual es delega a I'Institut Nacional
Andorra de Finances el desenvolupa-
ment de les disposicions establertes als
articles 22 a 42 de la Llei 14/2010, del



Num. 26 - Any 25 - 5.6.2013

Butlleti Oficial del Principat d’Andorra

2547

13 de maig, de regim juridic de les en-
titats bancaries i de regim administratiu
basic de les entitats operatives del sis-
tema financer; i de la Llei d’ordenacio
del sistema financer andorra del 27 de
novembre del 1993.

Capitol primer. Disposicions
generals

Article 1
Objecte de la Llei

L'objecte d’aquesta Llei és establir:

- els requisits organitzatius i les condi-
cions de funcionament per a 'exercici
de l'activitat de les entitats operatives
del sistema financer;

- els requeriments minims a seguir per
part de les entitats operatives del sis-
tema financer per tal de vetllar per la
proteccié de l'inversor;

- les obligacions, les prohibicions i el
regim sancionador relacionats amb
I’abus de mercat per part de qualse-
vol persona fisica o juridica, entes com
les operacions basades en I'is d’infor-
maci6 privilegiada i la manipulaci6 de
mercat, per tal de contribuir a la inte-
gritat dels mercats financers i d’aug-
mentar la confianca dels inversors en
dits mercats; i

- el marc normatiu dels acords de com-
pensacié contractual i els acords de
garantia financera.

Article 2
Definicions

1) Abus de mercat: ’'abus de mercat
consisteix en 1is d’informacié privilegi-
ada i la manipulacié de mercat.

2) Alta direccio: es consideren alta
direccio6 els administradors i la direccio
general de lentitat.

3) Canals de distribucié: qualsevol
canal a través del qual la informaci6 es
divulga o pot divulgar-se publicament a
una o diverses persones.

4) Client: es considera client, tota per-
sona fisica o juridica a qui una entitat
operativa del sistema financer ofereix
un producte o servei en l’exercici de
les seves activitats d’acord amb la seva
autoritzacié administrativa.

5) Comptes anuals: els comptes anu-
als es corresponen amb els documents i

la informaci6 previstos en la normativa
comptable vigent per al sistema finan-
cer.

6) Direcciéo general: s’entén per
membres de la direcci6é general els que
tenen un carrec de director general o
director general adjunt i els que formen
part de 1'0rgan superior de direccié de
I'entitat.

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

b) una persona fisica o juridica té el
dret de nomenar o revocar la majo-
ria dels membres de 1'0rgan d’admi-
nistracié, de direccié o de control i,
al mateix temps, és accionista 0 asso-
ciat d’aquesta empresa, o

©) una persona fisica o juridica és ac-
cionista o associada i controla sola, en
virtut d’'un acord conclos amb altres
accionistes o associats d’aquesta em-
presa, la majoria dels drets de vot dels
accionistes o associats d’aquesta, o

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

8) Analisi o altres informacions que
recomanin o suggereixin una estra-
tegia d’inversio: el concepte d’estudi
o altres informacions que recomanin o
suggereixin una estrategia d’inversio es
refereix a:

a) la informaci6 elaborada per un ana-
lista independent, una entitat finance-
ra d’inversié, una entitat bancaria, o
qualsevol altra persona, fisica o juridi-
ca lactivitat principal de la qual sigui
I’elaboracié de recomanacions i que,
directament o indirecta, expressi una
recomanacié d’inversié concreta so-
bre un instrument financer o sobre un
emissor d’instruments financers;

b) la informacié elaborada per perso-
nes que no siguin les mencionades a
la lletra a) que recomani directament
una decisi6 d’inversioé concreta relati-
va a un instrument financer.

9) Influencia significativa: s’entén
per influéncia significativa el poder
d’intervenir en les decisions de politica
financera i d’explotaci6 de la participada,

sense arribar a tenir el control absolut ni
el control conjunt de la participada.

10) Informacié privilegiada: s’entén
per informaci6 privilegiada, la informa-
ci6 de caracter concret, que no s’hagi fet
publica i que es refereixi directament o
indirecta a un o diversos emissors d’ins-
truments financers o bé a un o diversos
instruments financers, i que, si es fes pu-
blica, podria influir de manera apreciable
sobre la cotitzacié o el preu d’aquests
instruments financers o sobre la cotit-
zaci6 o el preu d’instruments financers
derivats relacionats amb ells.

Pel que fa als instruments derivats so-
bre materies primeres, informacié privile-
giada significa la informacio, de caracter
concret, que no s’hagi fet publica, que es
refereixi directament o indirecta a un o
diversos d’aquests instruments derivats
i que els usuaris dels mercats en que es
negociin aquests productes esperarien
rebre conformement a les practiques
acceptades en aquests mercats.

En relacié amb les persones encarre-
gades de I'execuci6 de les ordres rela-
tives als instruments financers, també
es considera informacié privilegiada
tota informaci6é tramesa per un client
en relacié amb les seves propies ordres
pendents, que sigui de caracter concret,
que es refereixi directament o indirecta a
un o diversos emissors d’instruments fi-
nancers o bé a un o diversos instruments
financers i que, si es fes publica, podria
tenir repercussions significatives en el
preu d’aquests instruments financers o
en el preu dels instruments financers
derivats relacionats amb ells.

11) Instruments financers: s’entén
per instruments financers I'accepcié més
amplia del terme, i especialment els que
es detallen a continuacio:

a) valors negociables;
b) instruments del mercat monetari;
©) participacions d’OIC;

d) contractes d’opcions, futurs, permu-
tes (swaps), acords de tipus d’interes a
termini i altres contractes de derivats
relacionats amb valors, divises, tipus
d’interes o rendiments, o altres ins-
truments derivats, indexs financers o
mesures financeres que puguin liqui-
dar-se en espécie o en efectiu;
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e) contractes d’opcions, futurs, permu-
tes (swaps), acords de tipus d’interes
a termini i altres contractes de deri-
vats relacionats amb materies prime-
res que hagin de liquidar-se en efectiu
o que puguin liquidar-se en efectiu a
peticié d’'una de les parts (per motius
diferents de 'incompliment o d’un
altre fet que dugui a la rescissio del
contracte);

f) contractes d’opcions, futurs, per-
mutes (swaps) i altres contractes de
derivats relacionats amb materies pri-
meres que puguin liquidar-se en es-
pecie, sempre que es negociin en un
mercat regulat o en un sistema de ne-
gociacié multilateral;

g) contractes d’opcions, futurs, per-
mutes (swaps), acords de tipus d’in-
tereés a termini i altres contractes de
derivats relacionats amb materies pri-
meres que puguin ser liquidats mitjan-
cant lliurament fisic, no esmentats en
l'apartat anterior i no destinats a fins
comercials, que presentin les carac-
teristiques d’altres instruments finan-
cers derivats, tenint en compte, entre
altres coses, si es liquiden a través de
cambres de compensacié reconegudes
0 s6n objecte d’ajustaments regulars
dels marges de garantia;

i) instruments derivats per a la trans-
feréncia del risc de credit;

j) contractes financers per diferen-
cies;

k) contractes d’opcions, futurs, permu-
tes (swaps), acords de tipus d’interes a
termini i altres contractes de derivats
relacionats amb variables climatiques,
despeses de transport, autoritzacions
d’emissio o tipus d’inflaci6 o altres es-
tadistiques economiques oficials, que
hagin de liquidar-se en efectiu o que
puguin liquidar-se en efectiu a eleccié
d’una de les parts (per motius diferents
de I'incompliment o d’un altre succés
que dugui a la rescissi6é del contrac-
te), aixi com qualsevol altre contrac-
te derivat relacionat amb actius, drets,
obligacions, indexs i mesures no es-
mentats en els apartats anteriors, que
presenten les caracteristiques d’altres
instruments financers derivats, tenint
en compte, entre altres coses, si es ne-
gocien en un mercat regulat o en un
sistema de negociacié multilateral, si

es liquiden a través de cambres de
compensacié reconegudes o sén ob-
jecte d’ajustaments regulars dels mar-
ges de garantia.

12) Mercat regulat: un mercat regu-
lat és:

a) tot el que figuri en un dels llistats
relatius a aquests mercats dels estats
membres de la Unié Europea aixi com
de la resta de mercats de negociaci6 de
valors i instruments financers de pai-
sos tercers autoritzats i/o supervisats
per una autoritat que operi d’acord
amb els estandards internacionals en
materia de regulacié i supervisio de
mercats financers; o

b) qualsevol mercat o sistema multi-
lateral de negociaci6 de valors o ins-
truments financers que disposi de
funcionament regular i que estigui
sotmes a unes normes establertes per
les autoritats competents relatives al
funcionament del mercat i a les con-
dicions d’accés, d’admissioé a negoci-
acio, de transparencia i de proteccio
similars a les dels mercats als quals es
refereix I'apartat anterior, i que sigui
considerat com a tal per 'INAF.

13) Operador de mercat: una o di-
verses persones que gestionin i/o actuin
directament en un mercat regulat. L'ope-
rador de mercat pot ser el mateix mercat
regulat i els seus organismes gestors.

14) Participacio qualificada: als
efectes d’aquesta Llei, s’entén per par-
ticipacio qualificada la que arriba, de
forma directa o indirecta, a un 10 per
100 o més del capital o dels drets de
vot en l'entitat participada. També té la
consideraci6 de participacié qualificada
la que, sense arribar al percentatge as-
senyalat, permeti exercir una influéncia
significativa en I’entitat.

15) Persona en exercici d’un car-
rec directiu en un emissor: als efectes
d’aquesta Llei, el concepte de persona
en exercici d'un carrec directiu en un
emissor es refereix a:

a) la persona que és membre dels Or-
gans d’administracio, de gestié o de
supervisio de I'emissor;

b) la persona que és responsable d’alt
nivell que, sense ser membre dels
organs mencionats a la lletra a), té
habitualment accés a la informaci6

privilegiada relacionada, directament
o indirecta, amb I’emissor i té compe-
tencia per adoptar decisions de ges-
ti6 que afectin el desenvolupament
futur i les perspectives empresarials
d’aquest emissor.

16) Persona estretament relaciona-
da amb una persona que exerceixi un
carrec directiu en un emissor d’instru-
ments financers: als efectes d’aquesta
Llei, el concepte de persona estretament
relacionada amb una persona que exer-
ceixi un carrec directiu en un emissor
d’instruments financers es refereix a:

a) el conjuge de la persona que exer-
ceixi un carrec directiu o qualsevol
persona relacionada amb ella i consi-
derada com equivalent al conjuge per
la legislacié andorrana;

b) els fills al carrec de la persona que
exerceixi el carrec directiu, els fills del
seu conjuge i de qualsevol persona re-
lacionada amb ella i considerada com
equivalent al conjuge;

o) altres parents de la persona que
exerceixi un carrec directiu, del seu
conjuge i de qualsevol persona rela-
cionada amb ella i considerada com
equivalent al conjuge, i que convis-
quin amb ella per un periode minim
d’un any; i

d) qualsevol persona juridica, instru-
ments juridics de fideicomis o associa-
ci6, en la qual ocupi un carrec directiu
una de les persones citades a les lle-
tres a), b) i ¢) anteriors, o que esti-
gui directament o indirecta controlada
per aquesta persona, o que s’hagi cre-
at per a benefici d’aquesta persona, o
els beneficis economics de la qual si-
guin en gran mesura equivalents als
d’aquesta persona.

17) Recomanacio d’inversio: s’enten-
dra per recomanaci6 d’inversi6 I'analisi o
qualsevol altra informacié que recomani
o suggereixi una estrategia d’inversio, de
manera explicita o implicita, relacionada
amb un o diversos instruments financers
o amb els emissors d’aquests, inclosa
qualsevol opini6 sobre el valor present o
futur o sobre el preu de dits instruments,
el desti dels quals siguin els canals de
distribuci6 o el public.

18) Valors negociables: s’entenen
per valors negociables les categories de
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valors que sén negociables en el mercat
de capitals, a excepci6 dels instruments
de pagament, com:

a) accions de societats i altres valors
equiparables a les accions de soci-
etats, associacions o altres entitats i
certificats de diposit representatius
d’accions;

b) obligacions o altres formes de deu-
te titulitzat, inclosos els certificats de
diposit representatius d’aquests va-
lors; i

©) tots els altres valors que atorguen
el dret a adquirir o a vendre aquests
valors negociables o que donen lloc a
una liquidaci6 en efectiu, determina-
da per referéncia a valors negociables,
divises, tipus d’intereés o rendiments,
materies primeres o altres indexs o
mesures.

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

Article 3
Ambit d’aplicacic

Els requisits organitzatius i les condici-
ons de funcionament establerts en aquest
capitol son d’aplicaci6 per a 'exercici de
Pactivitat de les entitats operatives del
sistema financer les quals estan formades
pels quatre tipus segiients:

a) Entitats bancaries;

b) Entitats financeres -no bancaries-
de credit especialitzat;

©) Societats gestores d’organismes d’in-
versio col-lectiva;

d) Entitats financeres d’inversio:

- societats financeres d’inversio;

- agencies financeres d’inversio;

- societats gestores de patrimonis;
- assessors financers.

Seccio primera. Requisits
organitzatius

Article 4
Adbesié a associacions professionals

Totes les entitats operatives del siste-
ma financer han d’estar adherides a una
associacio professional que, a més de
vetllar pels interessos generals dels seus
membires, ha de prendre aquelles inicia-
tives orientades a millorar els estandards

tecnics del sector; propiciar una coope-
racio sectorial respectuosa amb I'exercici
de la competencia reciproca; assegurar la
transpareéncia en l'aplicacié de condici-
ons als clients i procurar el compliment
de les normes deontologiques inherents
a la professio.

L’associacio professional sera I'interlo-
cutor habitual de 'INAF per a les qiiesti-
ons d’interes general del sector.

En cas d’entitats pertanyents a un
grup, el compliment de 'obligacié es-
tablerta en aquest article es pot assolir a
nivell de grup. Per tant, la representaci6
dels interessos de les entitats financeres
participades per altres entitats operatives
del sistema financer pot ser duta a terme
a través de l'associacié professional a
la qual pertanyi 'entitat operativa del
sistema financer capcalera del grup.

Article 5
Normes de conducta

1. Les entitats operatives del sistema
financer han de vetllar pel bon funciona-
ment i ’estabilitat del sistema financer i,
a aquest efecte, estan obligades a evitar
qualsevol practica que pugui infringir els
bons usos i costums o posar en perill els
principis etics i de conducta professional
del sector financer.

2. Les entitats operatives del sistema
financer, en el desenvolupament de les
seves activitats, han d’actuar amb hones-
tedat, imparcialitat i professionalitat, en
el millor interes dels clients i, en particu-
lar, complir les disposicions contingudes
en la legislaci6 vigent.

3. Addicionalment, 'INAF pot dictar
comunicats técnics especifics dirigits a
establir directrius sobre normes etiques
i de conducta aplicables a les entitats
operatives del sistema financer d’acord
amb estandards internacionals amplia-
ment reconeguts.

4. Les entitats operatives del sistema fi-
nancer, l'alta direccio, els seus empleats i
els seus agents financers estan sotmesos
al deure de secret en 'ambit laboral i al
secret professional. A aquest efecte, han
d’adoptar totes les mesures de prudencia
i cautela que siguin convenients amb
vista a la salvaguarda d’aquest deure de
secret. La violacié del deure de secret
en l'ambit laboral i el secret professio-
nal, llevat de causa legal de justificacio,

és constitutiva de delicte en els termes
previstos en el Codi penal.

5. Les entitats operatives del siste-
ma Financer actuaran d’acord amb els
principis que conformen el concepte
de Responsabilitat Social Corporativa
i informaran periodicament de la seva
actuacio especifica en aquesta materia.

Article 6
Requisits organitzatius

1. Les entitats operatives del sistema
financer han de disposar de solids pro-
cediments de govern corporatiu, inclosa
una estructura organitzativa adequada i
proporcionada a la naturalesa, I'escala i
la complexitat de la seva activitat, als ris-
cos als quals esta exposada i a la natura-
lesa i la tipologia de serveis prestats. Aixi
mateix, dita estructura organitzativa ha
de ser clara, amb linies de responsabilitat
ben definides, transparents i coherents,
aixi com procediments eficacos d’identi-
ficacio, gestio, control i comunicacié dels
riscos als quals I'entitat estigui o pugui
estar exposada com ara el risc creditici,
el risc de liquiditat, el risc canviari, el
risc de tipus d’interes, el risc operacional
o el risc reputacional, juntament amb
mecanismes adequats de control intern,
inclosos procediments administratius i
comptables. UINAF precisa, mitjancant
Iemissié de comunicats teécnics, quins
sén els riscos que especificament han
de ser contemplats per les politiques de
gestio de riscos de les entitats operatives
del sistema financer.

2. El consell d’administracié de les
entitats operatives del sistema financer
defineix el nivell de risc que l'entitat esta
disposada a assumir, i aprova les corres-
ponents politiques de gestio de riscos, en
supervisa periodicament el compliment
i adopta les mesures adequades per es-
menar qualsevol deficiencia.

3. El consell d’administracié de les en-
titats operatives del sistema financer ha
d’aprovar el codi etic i de conducta, les
politiques de control intern i les politi-
ques de compliment normatiu, i supervi-
sar-ne periodicament el compliment aixi
com adoptar les mesures adequades per
esmenar qualsevol deficiéncia.

4. Les entitats operatives del sistema
financer han d’establir, mantenir i apli-
car politiques i procediments adequats i
suficients per garantir que l'entitat, 'alta
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direcci6, el seu personal i els agents fi-
nancers que designa compleixin les obli-
gacions establertes en aquesta Llei i en
qualsevol altra legislacié vigent.

5. Les entitats operatives del sistema
financer que encapcalin un grup de so-
cietats han de rebre de les seves filials a
P’estranger la informacié necessaria per
vetllar perque el grup doni compliment
als requisits organitzatius establerts en
aquest article, aixi com per efectuar el
seguiment i la supervisié de les seves
filials i la gesti6 dels seus riscos. A més,
aquestes entitats han de rebre de les
seves filials a 'estranger la informacio
necessaria per poder donar compliment
als requeriments de I'INAF en el marc
de l'exercici de les funcions que li sén
encomanades per la legislacié vigent.

Article 7
Organitzacio tecnica i administrativa

1. Les estructures tecniques i 'orga-
nitzacié administrativa i, d'una manera
especial, les politiques i els procedi-
ments interns de control, de compli-
ment normatiu, de gestié de riscos, de
seguretat dels sistemes d’informacio, de
confidencialitat i integritat de les dades
i de continuitat de negoci, de les enti-
tats 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’informaci6, de gestié, administratius,
comptables i de control, funcionalment
autonoms en relacié amb les eventu-
als entitats vinculades, sense perjudici
que aquestes ultimes participin en la
seva implantacié. En cas que lentitat
ho consideri apropiat, pot sol-licitar una
autoritzacié excepcional a 'INAF respec-
te a aquest requeriment d’organitzacié
tecnica i administrativa.

3. Les entitats operatives del sistema
financer han de disposar dels mitjans
tecnics i humans necessaris per al desen-
volupament de les seves activitats que
siguin adequats a la naturalesa, l'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 tecnics i humans
necessaris per garantir la confidencia-
litat i la integritat de les dades de que
disposen, aixi com la continuitat i la
regularitat de la prestacié dels serveis
que garanteixi, en cas d’'interrupcio dels
seus sistemes i procediments, la preser-
vaci6 de les dades, la continuitat de les
funcions essencials i el manteniment de
serveis i, quan sigui possible, I'oportu-
na recuperacié de dites dades, de les
funcions i el restabliment complet dels
serveis prestats.

4. Les entitats operatives del sistema
financer han de fer un seguiment i una
avaluaci6 periodica de I'adequacio i I'efi-
cacia de la seva organitzacié tecnica i
administrativa.

Article 8
Externalitzaci6 de funcions

Les entitats operatives del sistema fi-
nancer que confiin a un tercer, previa
autoritzacié de I'INAF, la realitzaci6 de
funcions operatives rellevants per a la
prestaci6 de serveis i la realitzacié d’ac-
tivitats de manera continuada i satisfac-
toria, han d’adoptar mesures adequades
per evitar que augmenti indegudament
el risc operatiu; en cap cas 'externalitza-
ci6 de funcions pot comportar 'exone-
raci6 de la responsabilitat de les entitats
operatives del sistema financer davant
dels seus clients.

Secci6 segona. Condicions
de funcionament

Article 9
Funcié de compliment normatiu

1. Les entitats operatives del sistema
financer han de tenir un organ de com-
pliment normatiu que, actuant amb in-
dependencia funcional, dugui a terme la
supervisio, el seguiment i la verificacié
del compliment permanent i efica¢ de
les obligacions legals i reguladores, de
les normes eétiques i de conducta i de les
politiques internes de l'entitat, per part
de l'entitat, I’alta direcci6, el seu personal
i els agents financers que designa, per
tal de protegir els clients i reduir el risc
de compliment i altres riscos associats
a les seves activitats.

2. Per garantir que 1’0rgan de compli-
ment normatiu operi de forma adequa-
da i amb independencia funcional, les

entitats s’han d’assegurar que complei-
xen les condicions segiients:

a) lorgan de compliment normatiu ha
d’estar dotat de l'autoritat, els recur-
sos teécnics necessaris i els recursos
humans amb l'experiéncia i coneixe-
ments adequats per vetllar pel cor-
recte desenvolupament de les seves
funcions i tenir accés a tota la infor-
macié pertinent;

b) s’ha de nomenar un responsable de
compliment normatiu que s’ha d’en-
carregar del desenvolupament de la
funcio, aixi com d’elaborar informes
periodics sobre compliment per, entre
altres, facilitar I’avaluacié i la supervi-
si6 de 'adequat compliment de les po-
litiques per part de l'alta direccio; i

o) les persones encarregades d’aques-
ta funcié no poden participar en la
realitzaci6 dels serveis o les activitats
que controlen.

3. En el cas d’entitats pertanyents a
un grup, el compliment de 1'obligacio
continguda en aquest article es podria
assolir en I'ambit del grup previa auto-
ritzaci6é de 'INAF.

4. En qualsevol cas, les entitats operati-
ves del sistema financer no estan obliga-
des a complir amb la condicié prevista a
la lletra ¢) de lapartat 2, sempre que en
funci6 del volum, I'escala i la complexitat
de les seves activitats puguin demostrar
que el compliment de tal requisit no re-
sulta proporcionat, i que el procediment
per verificar el compliment normatiu
continua sent eficag.

Article 10
Funcio de gestio del risc

1. Les entitats operatives del sistema fi-
nancer han de tenir una funcié de gestio
de riscos que desenvolupi les seglients
tasques:

a) assessorar l'alta direccié en rela-
ci6 amb l’establiment de politiques
de gesti6 del risc i en la determina-
ci6 del nivell de tolerancia al risc de
Pentitat;

b) establir, aplicar i mantenir proce-
diments de gestié del risc que per-
metin identificar, avaluar, gestionar,
controlar i elaborar informes de ges-
ti6 dels riscos derivats de les activi-
tats de I'entitat;
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¢) adoptar mesures, processos i meca-
nismes eficacos per gestionar els riscos
associats a les activitats, els processos
i els sistemes de I'entitat en funcié del
nivell de tolerancia al risc aprovat pel
consell d’administracio; i

d) comprovar:

i) que les politiques i els procediments
de gesti6 dels riscos de I'entitat son
adequats i eficacos;

i) el nivell de compliment, per I'enti-
tat i per les persones competents, de
les politiques, els processos, els pro-
cediments i els mecanismes definits i
establerts per vetllar per una adequa-
da gesti6 del risc a que es refereixen
les lletres b) i ¢) anteriors; i

iii) que les mesures adoptades per fer
front a qualsevol deficiencia en el dis-
seny o en l'aplicacio de les politiques,
els procediments, les mesures, els pro-
cessos i els mecanismes son adequats
i eficacos, i indiquen aquells casos en
que el personal de l'entitat no com-
pleixi aquestes mesures, processos i
mecanismes, o no apliqui les politi-
ques i els procediments.

2. Les entitats operatives del sistema
financer han de tenir, quan resulti pro-
porcionat d’acord amb la naturalesa, I'es-
cala i la complexitat de la seva activitat,
dels riscos als quals esta exposada i de
la naturalesa i tipologia dels productes
i serveis prestats, un organ que, actuant
de forma adequada i independent, com-
pleixi les condicions segiients:

a) estar dotat dels recursos técnics
necessaris i de recursos humans amb
Pexperiencia i coneixements adequats
per vetllar pel correcte desenvolupa-
ment de les seves funcions;

b) nomenar un responsable de ges-
ti6 del risc que ha de ser responsa-
ble de I'drgan de gesti6é de risc, aixi
com d’elaborar informes periodics so-
bre gestié de riscos per, entre altres,
facilitar ’avaluaci6 i la supervisié de
I’adequat compliment de les politi-
ques, els procediments i els mecanis-
mes de gestio del risc de I'entitat a
l’alta direccio; i

o) les persones encarregades d’aques-
ta funcié no poden participar en la
realitzacié dels serveis o les activitats
que controlen.

3. En el cas d’entitats pertanyents a un
grup, el compliment de 'obligacié con-
tinguda en aquest article es pot assolir
en ambit del grup previa autoritzacié
de 'INAF.

4. En qualsevol cas, amb independeén-
cia de l’existencia, o no, d'un organ de
gestio de riscos; totes les entitats opera-
tives del sistema financer han de poder
demostrar que la funci6é de gestié del
risc exercida és eficac.

Article 11
Funcio d’auditoria interna

1. Les entitats operatives del sistema
financer han de tenir, quan resulti pro-
porcionat d’acord amb la naturalesa, I'es-
cala i la complexitat de la seva activitat,
dels riscos als quals estan exposades
i de la naturalesa i tipologia dels pro-
ductes i serveis prestats, un organ que,
actuant amb independencia, desplegui la
funcié d’auditoria interna amb I'objecte
d’examinar, avaluar i supervisar 'ade-
quacio i I'eficacia del sistema de control
intern, formular conclusions i recoma-
nacions i verificar la seva implantaci6
per contribuir a la millora del sistema
de control intern i del govern corpora-
tiu. A aquest efecte, hauran d’elaborar,
mantenir i executar un pla d’auditoria
basat en riscos.

2. En el cas que l'obligacié contem-
plada a l'apartat 1 sigui aplicable, s’ha
de nomenar una persona de l'entitat
com a responsable de '0rgan d’audito-
ria interna, amb suficient experiéncia,
coneixements i autoritat per promoure
la independéncia i el correcte funcio-
nament de la funcié d’auditoria interna
aixi com I'adequada consideracié de les
comunicacions dels treballs realitzats
i de les accions apropiades sobre les
recomanacions efectuades.

Aquesta persona és responsable del
desenvolupament de la funcid, de I'ela-
boracié dels corresponents informes
periodics a 'alta direccio, els quals des-
tacaran les conclusions i les recoma-
nacions més significatives, aixi com el
seguiment de I'efectivitat de les mesures
adoptades.

Aixi mateix, la funcié d’auditoria in-
terna haura d’elaborar anualment un
informe que reculli 'opinié d’auditoria
interna en relacié amb el disseny i 'efec-
tivitat operativa del sistema de control

intern i de gestié de riscos de l'entitat.
Aquest informe ha d’anar destinat a I'alta
direcci6 per a la seva avaluacio i la cor-
responent actuacio, si escau. Una copia
d’aquest informe anual ha de ser tramesa
a 'INAF en el decurs del primer semestre
segiient al tancament de l'exercici de
referencia.

La unitat que garanteix el desenvolu-
pament de la funcié d’auditoria interna
ha d’estar dotada dels recursos tecnics
i humans amb l'experiéncia necessaria
per al correcte desenvolupament de les
seves funcions.

3. L'univers a auditar per ’0organ d’au-
ditoria interna ha d’incloure:

a) les funcions externalitzades en ter-
ceres entitats; i

b) les activitats autoritzades realitza-
des per agents de l’entitat, en especial,
les activitats en relacié amb els proce-
diments de comercialitzacié aixi com
amb el compliment de les obligacions
d’informacioé i de les normes étiques i
de conducta que resultin d’aplicacio.

4. En el cas d’entitats pertanyents a un
grup, el compliment de I'obligacié con-
tinguda en aquest article es pot assolir
en l'ambit del grup previa autoritzacid
de 'INAF.

Article 12
Proteccio dels actius dels clients

1. Les entitats operatives del sistema
financer, quan tinguin a la seva disposi-
ci6 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, im-
pedir-ne la utilitzaci6 indeguda i establir
registres que permetin distingir els actius
de cada client i els propis. Per aixo, els
instruments financers i I'efectiu de cli-
ents han d’estar dipositats en un compte
o en comptes diferents d’aquells en els
quals es dipositin els instruments finan-
cers i l'efectiu pertanyents a la propia
entitat, mitjan¢cant comptes amb diferent
denominaci6 en la comptabilitat del ter-
cer o altres mesures equivalents amb les
quals s’aconsegueixi el mateix nivell de
protecci6 dels actius dels clients.

2. Excepte les entitats bancaries, que
poden mantenir diposits i altres fons
reemborsables dels seus clients d’acord
amb la legislaci6 vigent, la resta d’entitats
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operatives del sistema financer que re-
bin efectiu de clients ’han de dipositar
rapidament en un banc central, en una
entitat bancaria andorrana, en una entitat
bancaria pertanyent a un pais de TOCDE
0 en una entitat bancaria pertanyent a
un pais que estigui subjecte a uns es-
tandards de regulacio i supervisié6 que
PINAF consideri equivalents als vigents
a Andorra.

3. En tot cas, les entitats operatives
del sistema financer que siguin dipo-
sitaries, custodis o dipositin en tercers,
instruments financers i/o efectiu, han de
complir els requisits segiients:

a) mantenir tots els registres i els comp-
tes que siguin necessaris per perme-
tre’ls, en qualsevol moment i sense
demora, distingir els actius d'un cli-
ent dels actius d’altres clients, i dels
seus propis actius;

b) mantenir els registres i els comptes
de forma que se’n garanteixin I'exacti-
tud i, en especial, la correspondencia
amb els instruments financers i 'efec-
tiu dels clients;

©) adoptar les mesures raonables per
garantir que els instruments financers
o l'efectiu dels clients rebuts provi-
nents de la liquidacié de l'ordre exe-
cutada s’assignin al compte del client
d’acord amb els estandards de liqui-
daci6 del mercat corresponent;

d) conciliar regularment els seus comp-
tes i registres interns amb els dels
tercers en poder dels quals estiguin
aquells actius, ja sigui en un comp-
te individual, en un compte global o
compte omnibus; i

e) adoptar mesures organitzatives ade-
quades per gestionar amb cura i di-
ligencia els actius dels clients i/o els
drets relacionats amb aquests actius,
d’acord amb les seves instruccions es-
trictes o, en el seu defecte, en les mi-
llors condicions possibles.

4. Les entitats operatives del sistema
financer, quan tinguin a la seva disposi-
ci6 actius dels seus clients, han d’establir
per escrit la politica i els procediments
per garantir la proteccié d’aquests actius
d’acord amb el volum i la complexitat
d’activitats vinculades a 'administracio i
la custodia d’actius dels clients. Aquesta
politica ha d’incloure informacié sobre

els procediments de selecci6 i d’avalua-
ci6 continuada dels dipositaris o custodis
on es dipositen els actius dels clients i els
factors que es prenen en consideracio en
la seva selecci6 i en el seu manteniment.
Finalment, les entitats han de posar a
disposicié dels clients que ho sol-licitin
un document actualitzat que contingui
la relacié dels dipositaris i custodis on
es dipositen els actius dels clients.

Article 13
Gestio dels conflictes d’interes

1. Les entitats operatives del sistema
financer han d’adoptar les mesures or-
ganitzatives i administratives adequades
per detectar i evitar que els conflictes
d’interés que puguin sorgir en el mo-
ment de la prestacié de qualsevol ser-
vei d’inversi6 o auxiliar entre la mateixa
entitat, I'alta direccid, el personal, els
agents financers designats per l’entitat
i els seus clients o entre clients, puguin
perjudicar els interessos d’'un o de di-
versos clients.

2. A aquest efecte, s’entén que hi ha
conflictes d’interes en la prestacié d’'un
servei quan lentitat operativa del sis-
tema financer, les persones referides
a l'apartat anterior o un altre client o
clients tenen un interes en la prestacio
del servei, o en el seu resultat, que és
diferent de l'interes 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 possibilitat
de peérdua concomitant per al client al
qual es presta el servei.

3. Les entitats operatives del sistema fi-
nancer han d’establir per escrit la politica
i els procediments de prevencio i solucié
dels conflictes d’interes adequats a la
seva dimensio, ’organitzacio, el volum i
la complexitat de les seves activitats. Els
directius, els empleats i els agents finan-
cers, o qualsevol persona vinculada per
una relacié de control, estan sotmesos a
les mateixes regles de prevencié i solucié
dels conflictes d’interes establertes per
a l'entitat.

Article 14
Transparencia

1. Amb la finalitat de protegir els in-
teressos legitims de la clientela de les
entitats operatives del sistema finan-
cer s’estableix que el document o els

documents que plasmen l'acord entre
Pentitat i el client, aixi com qualsevol
contracte, es formalitzin per escrit o en
qualsevol altre suport durador, que re-
flecteixin amb claredat les obligacions
i els drets de les parts, que es posi a
disposicié del client un exemplar del
document signat per l'entitat i que les
entitats facin coneixer a la seva clientela
les condicions, incloent els costos, de les
seves operacions.

2. Les entitats han d’informar els seus
clients amb la maxima celeritat possible,
tenint en compte els sistemes de comu-
nicaci6 establerts entre les entitats i el
client, les incidencies rellevants relatives
a les operacions contractades per ells,
i han de recollir immediatament noves
instruccions, si escau.

3. Les entitats operatives del sistema
financer han d’establir, aplicar i mante-
nir procediments efectius i transparents
que permetin un tractament raonable i
rapid de les reclamacions presentades
pels clients o potencials clients, i han de
guardar un registre de cada reclamacio i
de les mesures adoptades per a la seva
resolucio6.

Article 15
Registres

1. Les entitats operatives del sistema
financer han de crear un registre que
inclogui el document o els documents
que plasmen els acords entre I'entitat i
el client i que continguin els drets i les
obligacions de cadascuna de les parts
i les altres condicions en que l'entitat
presta el servei.

2. Les entitats operatives del sistema
financer han de portar un registre de
tots els tipus d’operacions i serveis que
realitzin i, en tot cas, com a minim, un
registre d’ordres i un registre d’operaci-
ons. Aquests registres s’han de mantenir
durant, com a minim, 5 anys des de la
data de recepcio de l'ordre o d’execucio
de l'operacio i, quan l'entitat hagi efectu-
at una comunicacié d’operacio sospitosa
en materia d’abuis de mercat davant de
I'INAF, ha de mantenir els corresponents
registres, com a minim, 5 anys des de la
data de dita comunicacio i, en tot cas,
fins a la data de tancament de la inves-
tigacio si escau. Si transcorregut aquest
periode, continués obert un procediment
administratiu o judicial en relacié6 amb
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les ordres o operacions objecte d’aquests
registres, aquests s’hauran de conservar
fins a la data de finalitzaci6 dels proce-
diments esmentats.

3. Aquest registre ha de ser suficient
per permetre la supervisié del compli-
ment dels requeriments previstos en la
legislacié vigent i, en especial, de totes
les obligacions de les entitats que oferei-
xin serveis d’inversié 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 'emmagatze-
matge de forma que aquests registres
estiguin adequadament salvaguardats i,
d’acord amb la legislaci6 vigent, siguin
accessibles per a l'entitat, els seus clients,
els seus auditors, 'INAF, o qualsevol altra
autoritat que hi hagi de tenir accés.

5. Les disposicions establertes en els
apartats precedents d’aquest article
s’apliquen sense perjudici del compli-
ment de les normes en vigor que regulen
I'obligacié de conservacié dels docu-
ments comptables i contractuals.

Article 16
Informacio als clients

1. Les entitats operatives del sistema
financer han de posar a disposici6 dels
seus clients, en temps i forma, la infor-
macié necessaria per permetre que els
clients puguin prendre les seves decisi-
ons amb coneixement integre dels ris-
cos i dels costos associats als serveis i
productes o operacions.

2. Les entitats operatives del sistema
financer han de posar a disposici6 dels
seus clients informes adequats correspo-
nents als serveis prestats a dits clients i
a les operacions per compte d’aquests;
aquests informes han d’incloure el detall
dels costos i les despeses associats a dits
serveis o operacions.

3. Les entitats operatives del sistema
financer han de posar a disposici6 dels
seus clients o potencials clients tota la
informaci6 prevista en la normativa vi-
gent.

Article 17
Publicitat

Les comunicacions publicitaries de les
entitats operatives del sistema financer

han de ser transparents, imparcials, cla-
res i no enganyoses. Aixi mateix, han de
ser comprensibles pel public objectiu al
qual van dirigides, han de ser clarament
identificables com a comunicacions pu-
blicitaries i han de donar compliment a
tot el marc normatiu vigent en aquesta
materia.

Seccio6 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 l’establert a
l'apartat segiient, han de formular comp-
tes anuals consolidats.

3. Els grups d’entitats operatives del
sistema financer sén tots aquells grups
de societats en que la societat dominant
és una entitat operativa del sistema fi-
nancer o té com a activitat principal la
tinenca de participacions en una o més
entitats operatives del sistema financer,
i aquells grups en que, incloent una o
més entitats operatives del sistema fi-
nancer, 'activitat d’aquestes sigui la més
important del grup.

4. Els comptes anuals individuals i
consolidats de les entitats operatives
del sistema financer inclouran els estats
financers i la informacié establerts en
la legislacié6 comptable vigent. Aquests
documents han de reflectir amb claredat
la imatge fidel del patrimoni, de la seva
situacié financera, dels resultats de les
seves operacions, dels fluxos d’efectiu i
de la naturalesa dels riscos de I’entitat
o del grup.

5. La formulaci6 dels comptes anuals
de les entitats mencionades a l'apartat
anterior s’ha de subjectar als principis
comptables, a les normes de valoraci6
i classificacio, aixi com als models de
presentacié d’estats financers establerts
per la normativa vigent.

6. Les entitats operatives dels sistema
financer han d’ajustar el seu exercici
economic a 'any natural.

Article 19
Auditories externes

1. Les entitats operatives del sistema
financer tenen l'obligacié d’auditar els
seus comptes anuals individuals i, en el
seu cas, consolidats. Les entitats operati-
ves del sistema financer creades durant el
darrer trimestre de I'any poden sol-licitar
autoritzaci6 a 'INAF per quedar excloses
d’aquesta obligaci6 durant el primer any,
sempre que 'INAF ho consideri apropi-
at d’acord amb la naturalesa, I’escala i
la complexitat de la seva activitat, dels
productes i serveis prestats i dels ris-
cos als quals esta exposada. En aquest
cas, han de presentar la comptabilitat
d’aquest darrer trimestre juntament amb
la comptabilitat corresponent a I'exercici
segiient en el segon exercici.

2. Sense perjudici de les normes tecni-
ques instrumentals de 'INAF relatives als
comptes anuals, les entitats menciona-
des a l'apartat primer han de trametre a
I'INAF anyalment un exemplar dels seus
comptes anuals individuals i consolidats,
juntament amb el corresponent informe
d’auditoria. La tramesa dels estats finan-
cers auditats a 'INAF s’ha de dur a terme
en el decurs dels tres mesos segiients 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 entitat auditora responsable
de l'auditoria externa dels seus comptes
anuals. Aquesta designacié ha de ser
aprovada per la junta general d’accionis-
tes de les entitats operatives del sistema
financer, responsables del nomenament
dels auditors externs, a partir d'una pro-
posta del consell d’administraci6 i previa
autoritzacié de 'INAF. Per tal de 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 I'au-
ditoria de I’entitat operativa del sistema
financer.

4. Sempre que sigui possible, les en-
titats mencionades a I’apartat primer i
les entitats participades i controlades
per qualsevol d’aquestes entitats han
de tenir contractada la mateixa firma
d’auditoria.

5. Lauditor extern i/o I'entitat auditora
han d’esser independents de l’entitat
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auditada i no participar en la presa de
decisions d’aquesta ultima. En aquest
sentit, I’entitat auditora i/o l'auditor ex-
tern no poden mantenir cap relacié pro-
fessional o laboral, ja sigui directament o
indirecta, amb D'entitat auditada. U'entitat
auditora i/o l'auditor extern no poden
mantenir cap relacié financera, comercial
o d’un altre tipus, ja sigui directament o
indirecta, amb l’entitat auditada, sobre
la base de la qual 'INAF pugui arribar
a la conclusié que la independeéncia de
I’entitat auditora i/o I'auditor extern es-
tigui compromesa. Si la independencia
de l'auditor extern i/o I’entitat auditora
es veiés compromesa per qualsevol fac-
tor, 'auditor extern i/o I'entitat auditora
tenen l'obligaci6 d’establir les salvaguar-
des necessaries per reduir aquests fac-
tors i evitar comprometre aixi la seva
independeéncia. En el suposit que les
salvaguardes no redueixin adequada-
ment els factors que comprometen la
seva independeéncia, 'auditor extern o
Pentitat auditora s’abstindra de realitzar
lauditoria.

6. Els auditors externs i les entitats
auditores han de respectar les normes
etiques professionals més exigents. En
aquest sentit, els auditors externs i les
entitats auditores han de tenir en con-
sideraci6 els principis reflectits en el
Codi etic de la Federaci6 Internacional
de Comptables (IFAC).

7. Lentitat auditora és nomenada per
un periode maxim de 4 anys renovable,
sense que en cap cas el comput global
d’aquest nomenament pugi excedir els 8
anys consecutius. Al venciment de cada
nomenament, el consell d’administracio
de les entitats operatives del sistema fi-
nancer, o la comissié del consell dele-
gada a aquest efecte, ha de dur a terme
un procés d’avaluacié del seu auditor
per considerar la conveniéncia o no de
renovar-lo. Aquest procés d’avaluacio
ha de permetre avaluar si 'auditor ha
complert amb les seves obligacions le-
gals, reguladores i professionals en el
desenvolupament del seu mandat. El
consell d’administracié ha d’informar
I'INAF dels criteris emprats per a aquesta
avaluacio i la seva conclusio i, en el seu
cas, sollicitar la corresponent autoritza-
ci6 previa i, posteriorment, ha d’informar
la junta general d’accionistes i proposar-
li la renovacié o el canvi d’auditor. En
tot cas, ’entitat auditora no pot tornar

a ser contractada de nou fins passats
dos anys des de la finalitzaci6 del darrer
contracte.

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 direcci6 i la signatura dels tre-
balls d’auditoria poden correspondre a
un o diversos socis d’'una mateixa en-
titat auditora. Els informes d’auditoria
no poden anar signats amb l'anagrama
de l’entitat esmentada i és necessaria la
signatura dels socis responsables que
han estat al carrec del treball de camp
dut a terme en l'entitat auditada. Els in-
formes no poden ser signats per altres
socis de la mateixa entitat que no hagin
participat en el treball.

10 En cas que els auditors externs
tinguin coneixement de lexisténcia
d’elements susceptibles d’afectar signi-
ficativament l’estabilitat de les entitats
mencionades a I'apartat primer, n’han
d’emetre un informe amb caracter im-
mediat i ’entitat auditada té I'obligacio
de remetre’n una copia a 'INAF. Si en el
termini de cinc dies habils I'auditor no
té constatacié fefaent que s’ha produit
aquesta tramesa, ha d’enviar directament
una copia de 'esmentat informe a I'IN-
AF. En cas de canvi d’auditors, 'entitat
auditora que ha de donar compliment a
aquest requeriment és la que té vigent
el seu nomenament per part de la junta
general d’accionistes.

11. Uentitat auditora externa o els au-
ditors han de facilitar a 'INAF, a part de
la informacio i els informes complemen-
taris establerts en la legislacié vigent i
en les normes tecniques instrumentals
de I'INAF, tota la informacio sol-licitada
per 'INAF en relacié amb els treballs
d’auditoria duts a terme per 1'auditor en
una entitat operativa del sistema financer
andorra.

12. L’auditoria dels comptes anuals
individuals i consolidats de les entitats
operatives del sistema financer s’ha de
realitzar d’acord amb Pestablert a les
Normes Internacionals d’Auditoria eme-
ses per I'International Auditing and
Assurance Standards Board. S’habilita
I'INAF a establir normes complementa-

ries a les esmentades en el punt anterior
sempre que ho consideri oportu.

13. Les entitats d’auditoria i els seus
empleats o auditors externs, en el marc
de les seves actuacions en entitats opera-
tives del sistema financer andorra, estan
sotmesos al deure de secret en I'ambit
laboral i al secret professional. A aquest
efecte, han d’adoptar totes les mesu-
res de prudencia i cautela que siguin
convenients amb vista a la salvaguarda
d’aquest deure de secret. La violacié del
deure de secret en I'ambit laboral i/o
del secret professional, llevat de cau-
sa legal de justificacio, és constitutiva
de delicte en els termes previstos en el
Codi penal.

14. Les entitats d’auditoria o els audi-
tors que incompleixen les obligacions
derivades dels apartats anteriors i/o que
no executin les exigencies i els encarrecs
de I'INAF establerts en els mitjans de
supervisio i control referits en el regim
disciplinari del sistema financer, podran
ser sancionats amb una sanci6 de 1.000
fins a 30.000 euros i la seva inhabilitacié
professional a Andorra per un periode
no superior a cinc anys, si I'incompli-
ment s’ha produit per negligéncia; o amb
una sanci6 de 30.001 fins a 150.000 eu-
ros i la seva inhabilitacié professional
definitiva a Andorra, si 'incompliment
s’ha produit de forma intencionada.

15. Per a la graduacio de les sancions
a les entitats d’auditoria o als auditors,
dins dels limits establerts en el punt pre-
cedent, s’ha de tenir en compte la gra-
vetat del perill creat i/o dels perjudicis
ocasionats i les sancions fermes que els
hagin estat imposades durant els tltims
cinc anys.

Seccié quarta. Procés i
registre oficial d’actes
administratius

Article 20
Actes sotmesos a comunicacio inicial,
autoritzacié previa i/o inscripcioé

1. Estan sotmesos a comunicacio ini-
cial escrita a 'INAF, amb caracter previ
a I'inici de tota actuaci6 de l'entitat i del
procés d’autoritzaci6 previa, determinats
fets significatius. L'entitat operativa del
sistema financer andorra ha de comuni-
car a I'INAF la seva intenci6 d’efectuar o
d’iniciar les actuacions encaminades a tal
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proposit, ha d’aportar les informacions,
els documents i les dades disponibles en
aquell moment, i ha de destacar especi-
alment la motivacié i 'objectiu estrategic
de l'operaci6 o fet comunicat.

Esta sotmesa a aquesta comunicacié
inicial la intenci6 d’efectuar les segiients
actuacions:

a) l'adquisicié de participacions en
entitats o activitats empresarials, an-
dorranes o estrangeres, incloent la
creacio d’entitats o activitats empre-
sarials a l’estranger, amb vocaci6 de
permanencia;

b) la dissoluci6 d’entitats, la finalitza-
ci6 d’activitats empresarials o la trans-
missié de participacions en alguna
d’aquestes entitats o activitats empre-
sarials, andorranes o estrangeres;

) les fusions, escissions i altres ope-
racions de reestructuracié societaria
de les entitats operatives del sistema
financer o de les seves participades,
sempre que siguin entitats controlades
per aquestes, o qualsevol altra opera-
ci6 corporativa rellevant;

d) la modificacié de I'objecte social en
entitats que realitzen, o que es pretén
que realitzin, activitats financeres;

e) la intenci6 d’efectuar actuacions que
puguin afectar significativament les es-
tructures organitzativa i/o operativa,
inclosos els recursos i els mitjans ne-
cessaris per desenvolupar l'activitat de
Pentitat operativa del sistema financer
o de les seves participades;

f) qualsevol altre fet que I'entitat con-
sideri que és significatiu pel seu im-
pacte en els resultats, la solvencia o
lestabilitat de l'entitat operativa del
sistema financer o del seu grup.

2. Les entitats operatives del sistema
financer han de sollicitar a 'INAF l'au-
toritzacié previa i/o la inscripcié en els
seus registres dels actes seglients:

a) Actes sotmesos a 'autoritzacio pre-
via de 'INAF i a la inscripcié poste-
rior:

1) els canvis en I'accionariat de I’entitat
operativa del sistema financer andorra
quan suposin que algun dels accionis-
tes assoleixi, augmenti o redueixi una
participacié qualificada o que, amb in-
dependencia de la seva participacio,

assoleixi representaci6 al consell d’ad-
ministracié de l'entitat;

ii) els canvis i els nomenaments de I'al-
ta direccié de les entitats operatives
del sistema financer andorra, inclosos
els canvis de carrec o de funcié dels
membres de l'alta direccio;

iii) els canvis i els nomenaments de
I'alta direccié amb responsabilitat a ni-
vell de grup en el marc d’'una entitat
operativa del sistema financer que for-
ma part d’'un grup, i en la qual, a ban-
da dels carrecs corresponents a l’alta
direccioé de la matriu, es crein carrecs
d’alta direccié amb responsabilitats a
nivell de grup diferents als de la ma-
triu individualment considerada;

iv) les ampliacions o reduccions del
capital social, encara que no suposin
un canvi de participacié dels accionis-
tes, tant de les entitats operatives del
sistema financer andorra com de les
seves participades sempre que siguin
entitats controlades per aquestes;

v) les emissions d’obligacions o d’altres
titols de credit no bancaris que recone-
guin o crein un passiu subordinat per
part de l'entitat operativa del sistema
financer o una entitat controlada, di-
rectament o indirecta, per aquesta;

vi) la creaci6 i/o adquisicié d’enti-
tats, amb vocacié de permanencia i
amb participacié qualificada, aixi com
I'obertura de sucursals a 'estranger o
oficines de representacié per part de
les entitats operatives del sistema fi-
nancer, incloses les adquisicions de
participacions, directes o indirectes,
que impliquin l'assoliment d’una par-
ticipacié qualificada;

vii) els canvis en els percentatges de
participacio, directes o indirectes, de
les entitats operatives del sistema fi-
nancer en altres societats, que suposin
l'augment o la reduccié d’'un percentat-
ge igual o superior al 5% en la seva par-
ticipacié en la societat participada;

viii) Patorgament de préstecs partici-
patius a entitats participades;

ix) les fusions o escissions de les en-
titats operatives del sistema financer
o de les seves participades sempre
que siguin entitats controlades per
aquestes;

x) els processos de liquidaci6 i/o dis-
soluci6 d’entitats operatives del siste-
ma financer o de les seves participades
sempre que siguin entitats controlades
per aquestes;

xi) qualsevol canvi rellevant que pu-
gui produir-se en les entitats operati-
ves del sistema financer andorra o en
les seves participades, sempre que si-
guin entitats controlades per aquestes,
en relacié amb l'autoritzaci6 atorgada
per I'INAF i/o l'autoritat supervisora
estrangera;

xii) els fets significatius que puguin
comportar una modificacié de les es-
tructures organitzativa i/o operativa,
de la gesti6 o de l'activitat de les en-
titats operatives del sistema financer
o de les seves participades sempre
que siguin entitats controlades per
aquestes;

xiii) els canvis i nomenaments d’audi-
tors externs en les entitats operatives
del sistema financer andorra i en les
seves participades sempre que siguin
entitats controlades per aquestes; i

xiv) qualsevol altre fet que I’entitat
consideri que és significatiu pel seu
impacte en els resultats, la solvencia
o l'estabilitat de I’entitat operativa del
sistema financer o del seu grup.

b) Actes sotmesos a inscripcio, a més
dels que ja disposen d’una autoritza-
ci6 previa:

i) 'adquisicio de participacions no
qualificades, directament o indirecta,
en entitats o activitats empresarials,
andorranes o estrangeres, incloent la
creacié d’entitats o activitats empre-
sarials a 'estranger, amb vocaci6 de
permanencia;

ii) els canvis de l'accionariat de les en-
titats operatives del sistema financer
o en les seves participades no com-
presos en els suposits de I'apartat a)
anterior;

iii) els canvis en l'alta direcci6 en les
entitats participades per les entitats
operatives del sistema financer andor-
ra, quan aquesta participacio tingui el
caracter de qualificada;

iv) existencia de persones que, en la

seva condici6é d’agents financers, actu-
en en nom i/o per compte de l'entitat
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autoritzada i estableixen relacions amb
els clients de l'entitat;

v) l’establiment i/o la modificaci6 d’ali-
ances estratégiques;

vi) les modificacions dels estatuts so-
cials de I’entitat operativa del sistema
financer andorra o de les seves parti-
cipades, quan aquestes modificacions
no estiguin compreses en els supo-
sits anteriors;

vii) la inscripcié del nomenament del
secretari o vicesecretari del consell
d’administraci6 de les entitats opera-
tives del sistema financer andorra, i/o
de les seves participades, quan aquests
no actuin en dit consell en qualitat de
consellers; i

viii) I'extincié o baixa d’entitats ope-
ratives del sistema financer andorra
i/o de les seves participades.

3. S’habilita I'INAF per reduir, am-
pliar o modificar els actes sotmesos a
comunicacié inicial, autoritzacié previa
i/o inscripcié dels actes enumerats en
aquest article, en cas de ser necessari per
a l'exercici adequat de les seves funci-
ons, mitjancant ’emissié de comunicats
tecnics.

Article 21
Organisme responsable

L’INAF és I'organisme responsable de
resoldre les sol-licituds d’autoritzacio
previa i/o d’inscripcio establertes a I'arti-
cle anterior, aixi com d’establir i actualit-
zar els registres oficials que contenen les
informacions de les entitats relatives als
actes enumerats en l'article anterior.

Article 22
Sol-licituds d’autoritzacio prévia

Per tenir plena efectivitat, amb carac-
ter previ a la realitzacié dels actes, les
entitats operatives del sistema financer
han de presentar a 'INAF les sol-licituds
d’autoritzacié previa relatives als actes
referits a la lletra a) de l'apartat 2 de
larticle 20.

Article 23
Sol-licituds d’inscripcio

Les entitats operatives del sistema fi-
nancer han de presentar a 'INAF les
sol-licituds d’inscripcio relatives als actes
referits a l'apartat 2 de l'article 20 en
el termini maxim de set dies habils a

comptar de la data en que es produeix
Pacte que s’ha de registrar. S’habilita
I'INAF a ampliar aquest termini previa
sol-licitud per part de I'entitat.

Article 24
Documentacio que cal adjuntar a les
sol-licituds

Les entitats han d’adjuntar a les
sol-licituds la documentacié suport so-
bre ’adequacio a la legislaci6 vigent dels
actes per als quals se sol-licita I'autorit-
zacié previa i/o la inscripcié en virtut
de la qual no poden quedar afectades
negativament, d'una manera significati-
va, les garanties técniques, economiques
o professionals de I'entitat. LINAF es-
tableix mitjangant comunicat técnic el
contingut minim de la documentaci6 a
lliurar en cada cas.

Article 25
Informacio complementaria

L'INAF pot sol-licitar a les entitats la
informacié complementaria que consi-
deri convenient o oportuna en relacié
amb l'acte objecte de comunicaci6 inici-
al, d’autoritzaci6 previa o d’inscripcio.

Article 26
Termini de resolucio i notificacio

L'INAF ha de resoldre i notificar les
sol-licituds d’autoritzacié previa i les
d’inscripci6 en el termini maxim de tren-
ta dies habils a comptar de la data de
presentacio de les sol-licituds o, si escau,
de la data de lliurament de la informacio
complementaria, a més d’informar de les
vies de recurs existents.

Article 27
Denegacio

L'INAF denega l'autoritzacié previa
i/o la inscripci6 si, de I'examen de la
documentacio6, es dedueix que l'acte que
es vol autoritzar i/o inscriure no s’ajusta
a la legislaci6 vigent o pot afectar nega-
tivament d’'una manera significativa els
elements que constitueixen garanties
tecniques, economiques o professionals
de T’entitat o del seu grup.

Article 28
Recurs

Les entitats operatives del sistema fi-
nancer poden interposar recurs contra
les resolucions de I'INAF davant de la
Secci6 Administrativa del Tribunal de
Batlles en el termini de tretze dies habils

a partir de 'endema de la notificaci6 de
la resolucié.

Article 29
Unicitat dels tramits administratius

1. Quan les sol-licituds d’autoritzacio
prévia i/o d’inscripcié dels actes refe-
rits a l'article 20 s’han de presentar, en
aplicaci6 de la legislaci6 vigent, a altres
instancies administratives, al registre de
societats o al registre de comer¢, entre
altres, aquests han de trametre, en el
termini maxim d’un mes, tota la docu-
mentacié a 'INAF per tal que aquest
els pugui tramitar i/o inscriure en els
registres corresponents.

2. En els casos mencionats en el para-
graf anterior, les entitats afectades han
d’adjuntar a les sol-licituds la documen-
tacié oportuna perque pugui ser tramesa
a 'INAF.

Capitol tercer. Proteccio de
linversor

Article 30
Ambit d’aplicacié

Les disposicions contingudes en
aquest capitol son d’aplicacio6 a les en-
titats operatives del sistema financer que
presten serveis d’inversio i/o serveis au-
xiliars d’acord amb la seva autoritzacio
administrativa i la legislacié vigent.

Article 31
Classificacio dels clients

1. Les entitats operatives del sistema
financer referides a l'article 30 han de
classificar tots els seus clients com a cli-
ents minoristes o clients professionals.
Sén clients minoristes tots els clients que
no es consideren clients professionals.

2. Les entitats operatives del sistema
financer referides a I'article 30 han d’in-
formar cadascun dels seus clients, de la
categoria concreta en que els han clas-
sificat, aixi com del seu dret a sol-licitar
una classificaci6 distinta i les conseqiien-
cies que se’n poden derivar respecte de
la seva proteccio.

3. En cas que una de les entitats ope-
ratives del sistema financer referides a
larticle 30 vulgui considerar algun dels
seus clients professionals com a con-
trapart elegible d’acord amb l’establert
a l'article 33; ha d’informar-lo, abans de
dur a terme cap transaccié amb dita con-
trapart, que, d’acord amb la informaci6
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de que disposa, se’l considera una con-
trapart elegible i que el tractara com a
tal llevat que ambdues parts acordin un
altre tractament.

Article 32
Clients professionals

1. Es consideren clients professionals
els clients que posseeixen I'experiéncia,
els coneixements i la qualificacié ne-
cessaris per prendre les seves propies
decisions d’inversi6 i per valorar cor-
rectament els riscos inherents a dites
decisions i, en particular, els segiients:

a) les entitats bancaries; les entitats
financeres -no bancaries- de credit
especialitzat; les entitats financeres
d’inversio, els organismes d’inversié
col-lectiva, inclosos els de titulitzacid
o de capital risc, i les seves societats
gestores, les companyies d’asseguran-
ces nacionals i estrangeres, els fons de
pensions i les seves societats gestores,
els operadors en materies primeres i
en derivats de materies primeres i els
operadors que contractin per comp-
te propi, i en general, qualsevol en-
titat amb activitat financera que, ara
o en el futur, estigui sota la supervi-
si6 de I'INAF;

b) els empresaris que individual-
ment reuneixen dos dels requisits se-
guents:

D) que el total de les partides de I'ac-
tiu sigui igual o superior a 20.000.000
d’euros;

ii) que I'import de la seva xifra anu-
al de negocis sigui igual o superior a
40.000.000 d’euros;

iii) que els seus recursos propis si-
guin iguals o superiors a 2.000.000
d’euros.

c) els estats i les administracions pu-
bliques en general; els organismes pu-
blics que gestionen el deute public;
els bancs centrals; 'INAF, els organis-
mes internacionals i supranacionals
com el Banc Mundial, el Fons Mo-
netari Internacional, el Banc Central
Europeu, el Banc Europeu d’Inversi-
ons i altres organitzacions internaci-
onals similars; i

d) altres inversors institucionals, I'ac-
tivitat habitual dels quals és invertir
en instruments financers, incloses les

entitats dedicades a la titulitzacio i al-
tres transaccions de financament.

Tanmateix, quan el client és una
d’aquestes entitats, I'entitat operativa del
sistema financer referida a l'article 30
ha d’informar-lo, abans de prestar-li cap
servei, que, d’acord amb la informaci6
de que disposa, se’l considera un client
professional i que el tractara com a tal
llevat que ambdues parts acordin un
altre tractament.

2. També es consideren clients pro-
fessionals els clients no mencionats en
Papartat 1, sempre que renunciin expres-
sament i per escrit al tractament com a
clients minoristes i que manifestin que
desitgen ser tractats com a clients pro-
fessionals en tot moment o bé Gnicament
respecte d’un tipus o d’'una determinada
operacio o servei d’inversio.

L’entitat operativa del sistema finan-
cer referida a l'article 30 ha d’advertir
els clients professionals clarament i per
escrit sobre les proteccions i els drets
d’'indemnitzacié dels quals poden quedar
privats i els clients han de declarar per
escrit, en un document separat del con-
tracte, que son conscients de les conse-
quiencies de la seva rentincia a aquestes
proteccions.

Tanmateix, abans d’acceptar la
sol-licitud de renuncia, les entitats ope-
ratives del sistema financer referides a
l'article 30 han d’adoptar totes les me-
sures raonables per assegurar-se que el
client en qliestié posseeix una compe-
téncia, una experiencia i uns coneixe-
ments que garanteixen raonablement, en
vista de la naturalesa de les operacions
o els serveis, que és capa¢ de prendre
les seves propies decisions en materia
d’inversi6 i de comprendre els riscos
que se’n deriven. En el cas de clients
que son persones juridiques, I’avaluacio
esmentada anteriorment, ha d’efectuar-
se a la persona amb poder per realitzar
les operacions en nom i per compte
d’aquests clients.

Igualment, abans d’acceptar la
sol-licitud de rentncia i en el marc de
Pavaluacié anterior, les entitats opera-
tives del sistema financer referides a
larticle 30 han de comprovar que el
client compleix, com a minim, dos dels
requisits seguents:

i) que ha realitzat, en un mercat de
valors, operacions de volums signifi-
catius amb una freqiiéncia mitjana de
10 per trimestre, com a minim, durant
els dltims quatre trimestres;

ii) que el valor de la cartera d’instru-
ments financers del client, formada per
diposits d’efectiu o instruments finan-
cers sigui superior a 500.000 euros; i

iii) que ocupa o ha ocupat, almenys
durant un any, un carrec professional
en el sector financer que requereix
coneixements sobre els serveis o les
operacions previstos.

Article 33
Contraparts elegibles

1. Les entitats operatives del sistema
financer referides a l'article 30 poden
iniciar i realitzar operacions amb con-
traparts elegibles sense estar obligades
a complir amb les obligacions previstes
en larticle 37 en relacié amb aquestes
operacions o respecte als serveis auxi-
liars directament relacionats amb dites
operacions.

2. A aquests efectes, es poden consi-
derar contraparts elegibles les entitats i
operadors previstos a les lletres a) i ©)
de l'apartat 1 de l'article anterior, sense
perjudici del dret d’aquestes entitats a
sol-licitar, de forma general o bé per a
cada operacio, el tracte com a clients; en
aquest ultim cas l'entitat operativa del
sistema financer queda subjecta al com-
pliment de les obligacions d’informaci6
establertes als articles segiients d’aquest
capitol i pot tractar aquestes entitats i
operadors com a clients professionals,
sense perjudici del dret d’aquestes en-
titats a sol-licitar el tracte com a clients
minoristes.

3. Aixi mateix, si el client ho sol-licita,
també es pot considerar contrapart elegi-
ble qualsevol persona juridica que tingui
la consideraci6 de client professional
d’acord amb l'article anterior. 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 client professional, i
sempre que s’obtingui la confirmacié
expressa del client que accedeix a ser
tractat com a contrapart elegible, de for-
ma general o per a cada operacio.
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Article 34
Incentius

Als efectes d’aquesta Llei, es consi-
deren incentius permesos els segiients:

a) els honoraris, les comissions o els
beneficis no monetaris pagats o lliu-
rats a un client o a una persona que
actui pel seu compte, i els oferts pel
client o per una persona que actui pel
seu compte;

b) els honoraris, les comissions o els
beneficis no monetaris pagats o lliu-
rats a un tercer o0 a una persona que
actui per compte d’aquest tercer, i els
oferts per un tercer o per una persona
que actui per compte d’aquest tercer,
sempre que es compleixin les condi-
cions seglents:

i) que lexistencia, la naturalesa i la
quantitat dels honoraris, de les comis-
sions o dels beneficis no monetaris o,
en cas que la quantitat no es pugui de-
terminar, el seu metode de calcul, si-
guin mostrats clarament al client, de
manera completa, exacta i compren-
sible, abans de la prestaci6 del servei
d’inversi6 o auxiliar corresponent; no
obstant aix0, es permet que aquesta co-
municacié als clients s’efectui de forma
resumida informant sobre el sistema
d’honoraris, comissions o beneficis no
monetaris, sempre i quan lentitat es
comprometi a comunicar la informa-
ci6 més detalladament al client quan
aquest ho sol-liciti; i

i) que el pagament dels incentius aug-
menti la qualitat del servei prestat al
client i que el seu pagament no di-
ficulti el compliment de 1’obligacié
de l’entitat d’actuar en l'interes op-
tim del client;

o) els honoraris apropiats que perme-
tin la prestaci6 de serveis d’inversio o
siguin necessaris a aquesta finalitat, tals
com despeses de custodia, despeses
de liquidaci6 i de canvi, taxes regula-
dores o despeses d’assessoria juridica
i que, per la seva naturalesa, no pu-
guin entrar en conflicte amb el deure
de l'entitat d’actuar amb honestedat,
imparcialitat i professionalitat d’acord
amb l'interes dels seus clients.

Article 35
Obligacions d’informacio

1. Qualsevol informacié que les enti-
tats operatives del sistema financer re-
ferides a P'article 30 dirigeixen als seus
clients, actuals o potencials, incloses les
comunicacions publicitaries, ha de ser
transparent, imparcial, clara i no enga-
nyosa i ha de resultar comprensible per
a qualsevol integrant mitja del grup al
que es dirigeix o per als probables des-
tinataris.

2. En cas de difusi6 en diverses llen-
glies, la informaci6 facilitada per I'entitat
ha de ser homogenia.

3. En cas que les mesures exigides a
larticle 13 no siguin suficients per ga-
rantir raonablement que es previndran
els riscos de perjudici per als interessos
del client, ’entitat operativa del sistema
financer ha de revelar clarament al cli-
ent la naturalesa general o l'origen dels
conflictes d’interes abans d’actuar per
compte del client.

4. Abans que un client minorista, actu-
al o potencial, es vinculi amb una entitat
operativa del sistema financer perque
li presti serveis d’inversio o serveis au-
xiliars i amb la finalitat que li permeti
comprendre la naturalesa i els riscos dels
serveis d’inversi6 i del tipus d’instrument
financer que se li ofereixen i que pugui
prendre decisions d’inversié amb conei-
xement de causa, aquesta entitat esta
obligada a proporcionar-li, amb antelacioé
suficient, informacié adequada sobre:

a) l'entitat, detallant el nimero de re-
gistre a 'INAF corresponent a la seva
autoritzacié administrativa, aixi com
els serveis que presta d’acord amb la
mateixa, i les dades identificatives i de
contacte de 'organisme supervisor;

b) els mecanismes de comunicaci6 que
s’empren entre el client i 'entitat, in-
closos els mitjans pels quals el client
ha de tenir a la seva disposicié docu-
ments i altres informacions de I'enti-
tat, aixi com les formes d’enviament i
recepci6 d’ordres;

©) si I'entitat actua a través d’un agent
financer, la identificaci6 d’aquest;

d) els instruments financers i les es-
trategies d’inversio, incloent-hi infor-
macio, orientacions i adverténcies
apropiades sobre les caracteristiques

dels productes, els riscos associats a la
inversio en aquests instruments finan-
cers o en relaci6 amb les estrategies
emprades, inclosa, si escau, informa-
ci6 sobre els riscos associats a estra-
tegies de palanquejament, el risc de
perdua total de la inversio, o la redu-
ida liquiditat de I'instrument, la vola-
tilitat del preu, o qualsevol marge de
garantia obligatori o sobre qualsevol
altra obligaci6 similar aplicable a certs
instruments financers;

e) la politica de protecci6é d’actius de
Pentitat;

f) la politica de gestié de conflictes
d’interes, la qual es permet proporci-
onar de forma resumida als clients o
potencials clients, sempre i quan I'en-
titat es comprometi a informar i posar
a disposicio dels clients o potencials
clients informacié més detallada de
dita politica;

g) la politica de gestio i execuci6 d’or-
dres, inclosa la politica d’atribuci6 d’or-
dres si escau; i

h) les despeses i els costos associats.

5. Les entitats operatives del sistema
financer, quan tinguin a la seva dispo-
sicio actius dels seus clients minoristes,
han de proporcionar-los, entre altres, si
escau, la seglient informaci6:

a) la possibilitat que els actius del cli-
ent siguin custodiats per un tercer per
compte de l'entitat i la responsabili-
tat de l’entitat sobre dits actius sots-
custodiats;

b) la possibilitat que els actius del cli-
ent puguin ser dipositats en un comp-
te global o omnibus d’un tercer i els
riscos associats;

¢) 'existencia i les condicions de qual-
sevol dret de garantia o de retencid
que l'entitat o un dipositari tinguin o
puguin tenir sobre els actius del cli-
ent o qualsevol dret de compensacio
en relacié amb aquests actius; i

d) informacio clara, completa i precisa
sobre les obligacions i responsabilitats
de l'entitat en quant a I'ds d’aquests
instruments financers, incloses les con-
dicions per a la seva restituci6 i sobre
els riscos inherents; la qual ha de ser
proporcionada per les entitats al cli-
ent abans de realitzar operacions de
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financament de valors relacionades
amb instruments financers mantinguts
per compte d’un client o utilitzar-los
per compte propi o per compte d’'un
altre client, i amb la suficient antela-
ci6 i amb suport durable.

6. Les entitats operatives del sistema
financer que prestin serveis d’inversié
consistents en la gestié discrecional i
individualitzada de carteres de confor-
mitat amb el mandat atorgat per clients
minoristes han d’incorporar en el con-
tracte entre I'entitat i el client, entre al-
tres, la segiient informacio: els objectius
d’inversi6 del client amb la consideracié
del seu test d’idoneitat, el desglossament
de les categories d’actius en els quals es
podra invertir, les modalitats d’informa-
cio al client, la durada del contracte i la
possibilitat de delegar o subcontractar
serveis.

Article 36
Avaluacio de la idoneitat i de
l'adequacio

1. Les entitats operatives del sistema
financer que presten els serveis d’inver-
si6 consistents en la gesti6 discrecional i
individualitzada de carteres de conformi-
tat amb el mandat atorgat pels clients i/o
en l'assessorament en materia d’inversio
han de sol-licitar, abans de prestar-los,
informacio6 als clients sobre els seus
coneixements i la seva experiéncia en
Iambit d’inversi6é corresponent al tipus
de producte o de servei concret de que
es tracta i sobre la seva situaci6 finan-
cera i els objectius d’inversi6, amb la
finalitat de poder recomanar els serveis
d’'inversio i els instruments financers que
més convinguin al client. La informaci6
relativa als coneixements i a I'experien-
cia no s’ha de sollicitar en el cas dels
clients professionals. Quan es presta el
servei d’assessorament d’inversions a un
client professional, es pot assumir que
pot suportar financerament qualsevol
risc d’inversié coherent amb la seva po-
litica d’inversio. En cas que 'entitat no
obtingui la informacié sol-licitada, s’ha
d’abstenir de recomanar al client serveis
d’inversi6 o instruments financers.

2. Les entitats operatives del sistema
financer que presten serveis d’inversio
distints dels mencionats en 'apartat an-
terior han de sol-licitar, abans de prestar-
los, informaci6 als clients sobre els seus
coneixements i la seva experiencia en

lambit d’inversioé corresponent al tipus
de producte o de servei objecte de la
transaccié o prestacié, amb la finalitat
de poder avaluar si el producte o servei
és l'adequat per al client. La informacié
relativa als coneixements i a I’experien-
cia no s’ha de sollicitar en el cas dels
clients professionals.

Quan, d’acord amb la informaci6 fa-
cilitada pel client, ’entitat consideri que
el servei o l'instrument financer no és
l'adequat per al client, ha d’advertir-lo
de la seva opini6 i deixar constancia de
dit advertiment. En cas que el client no
faciliti la informacio sol-licitada o que la
que faciliti no sigui suficient, 'entitat ha
d’advertir el client que aquest fet I'im-
pedeix determinar si el servei o I'instru-
ment financer objecte de la prestacié o
transacci6 és adequat per al client.

3. Tanmateix, les entitats operatives
del sistema financer que presten els ser-
veis d’inversi6 consistents en la recepcio,
la transmissi6 i I'execucioé de les ordres
dels clients en relaci6 amb un o més
instruments financers, poden prestar-los
sense quedar subjectes al compliment
de l'obligacié d’obtenir la informacio
o fer la valoraci6é previstes a I'apartat
anterior, sempre que es compleixin les
condicions seglients:

a) que els serveis es refereixin a acci-
ons admeses a cotitzacié en un mer-
cat regulat o en un mercat equivalent,
a instruments del mercat monetari, a
obligacions o altres valors represen-
tatius de deute, a organismes d’inver-
si0 col-lectiva i/o altres instruments
financers no complexos;

b) que el servei es presti a iniciativa
del client, actual o potencial;

©) que s’informi el client, abans de
prestar el servei que, per a la presta-
ci6 d’aquest servei, entitat operativa
del sistema financer no esta obliga-
da a avaluar I'adequaci6 de linstru-
ment financer o del servei d’inversié
objecte de la transaccié o prestacio i
que, per tant, el client no gaudeix de
la proteccié prevista als apartats an-
teriors; i

d) que lentitat operativa del sistema
financer compleix les obligacions pre-
vistes a l'article 13 i a I’apartat 3 de
Particle 35.

4. A Tefecte del compliment dels tests
d’idoneitat i d’adequacié previstos en
aquest article, les entitats operatives del
sistema financer tenen dret a confiar en
la informaci6 proporcionada pel client,
llevat que aquesta informacio6 sigui ma-
nifestament inexacta o incompleta.

Article 37
Gestio i execucio d’ordres

1. Les entitats operatives del sistema
financer que presten el servei d’inversio
consistent en I'execuci6 per compte dels
clients de les ordres de compra o venda
d’'un o més instruments financers han
d’adoptar totes les mesures raonables
per obtenir el millor resultat possible per
als seus clients quan executen ordres se-
ves, tenint en compte el preu, els costos,
la rapidesa, la probabilitat d’execuci6 i
de liquidacio, el volum, la naturalesa o
qualsevol altra consideracié pertinent
per a 'execuci6 de l'ordre.

Tanmateix, en cas que el client doni
instruccions especifiques per a I'execu-
ci6 de l'ordre, les entitats operatives del
sistema financer han d’executar 'ordre
seguint les instruccions especifiques del
client.

2. Aixi mateix, les entitats menciona-
des a lapartat anterior també han de
disposar de procediments i sistemes de
gestié d’ordres que assegurin I'execucio
puntual, justa i rapida de les ordres dels
clients, davant d’altres ordres de clients
o dels interessos particulars de la matei-
xa entitat, i que permetin 'execuci6 de
les ordres dels clients, que siguin equi-
valents, segons el moment en queé s6n
rebudes per l'entitat.

3. Amb la finalitat de poder complir
el que disposa l'apartat primer, les enti-
tats operatives del sistema financer han
d’establir i aplicar una politica d’execu-
ci6 d’ordres que ha d’incloure, respecte
de cada classe d’instrument, informacio
sobre els distints centres on executa les
ordres dels clients i els factors que in-
flueixen en l'eleccié del centre d’exe-
cucio.

4. Les entitats mencionades a I'apartat
primer han de proporcionar als seus cli-
ents informaci6 adequada sobre la seva
politica d’execucié d’ordres aplicable,
tret d’indicacié en sentit contrari, i han
d’estar en condicions de demostrar-los,
quan ho sollicitin, que han executat les
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seves ordres de conformitat amb la po-
litica esmentada.

Quan la politica d’execucié d’ordres
prevegi la possibilitat que les ordres dels
clients puguin ser executades al marge
d’un mercat regulat o d’'un sistema mul-
tilateral de negociacio, I'entitat ha d’in-
formar els clients d’aquesta possibilitat
abans d’executar 'ordre al marge dels
mercats i dels sistemes mencionats.

5. Les entitats mencionades a I'apartat
primer han de supervisar I'efectivitat dels
seus sistemes i la seva politica d’execu-
ci6 d’ordres amb I'objecte de detectar i,
si escau, corregir qualsevol deficiéncia.
En particular, han de comprovar peri-
odicament si els centres d’execuci6 in-
closos en la politica proporcionen els
millors resultats possibles per al client
o si és necessari canviar els sistemes
d’execucio. Les entitats estan obligades
a proporcionar als clients la informacié
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) Pexemplar original de 'ordre signa-
da pel client o per la persona autorit-
zada fefaentment quan sigui realitzada
per escrit;

b) el suport magnetic d’enregistra-
ment, quan l'ordre sigui realitzada te-
lefonicament; i

o) el registre magnetic corresponent,
en el cas de transmissi6 electronica.

7. Les entitats mencionades a I'apartat
primer han d’establir els mitjans necessa-
ris per a la identificacié dels seus orde-
nants, han de disposar dels mitjans per
a 'enregistrament de les ordres i han de
fer constar en els contractes que les or-
dres telefoniques seran enregistrades.

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 cli-
ents, amb caracter anual i amb suport
durador, un informe en que es detalli
I’estat de comptes amb el desglossament
dels saldos, la composici6 i la valoracio
economica de tots els diposits de valors

i els comptes d’efectiu dels clients, aixi
com un detall de les operacions d’instru-
ments financers o de fons efectuades en
el periode, a menys que s’hagi facilitat
aquesta informacio a dits clients en un
altre informe periodic.

Capitol quart. Sobre I’tis
d’informacio privilegiada i la
manipulacié de mercat

Secci6 primera. Sobre I’abus
de mercat

Article 39
Ambit d’aplicacié

1. Les prohibicions i obligacions esta-
blertes en el present capitol s’apliquen,
tret de disposicions contraries, a les ac-
tuacions realitzades:

a) a Andorra o a I'estranger que es re-
fereixin a instruments financers adme-
s0s a negociacié en un mercat regulat
situat a Andorra o que operi a Andorra,
o per als quals s’hagi cursat una de-
manda d’admissié a negociacié en
aquest mercat;

b) a Andorra que es refereixin a ins-
truments financers admesos a nego-
ciacié en un mercat regulat estranger
o per als quals una demanda d’admis-
si6 a negociacié hagi estat presentada
davant d’aquest mercat regulat.

2. El present capitol no s’aplica a les
operacions vinculades a politica mo-
netaria, de canvi o de gesti6 de deute
public.

Article 40
Principis

Quan una entitat operativa del siste-
ma financer presta serveis d’inversio i/o
serveis auxiliars als clients, ha de donar
compliment a les disposicions contingu-
des als articles segiients d’aquest capitol,
tot respectant els segiients principis:

a) garantir la integritat dels mercats
de valors mitjancant:

i) una actuacié6 diligent i curosa, tant
de la propia entitat, com de l'alta di-
recci6, del seu personal i dels seus
agents, i la de llurs clients o persones
que actuin en nom d’aquests;

ii) la facilitacié del control de les auto-
ritats competents de la supervisio dels
mercats regulats i d’altres sistemes de

negociacio en els que operen les enti-
tats operatives del sistema financer; i

b) augmentar la confianca dels in-
versors en els mercats financers mit-
jancant el respecte dels més elevats
nivells de transparéncia en 'operati-
va efectuada en dits mercats.

Article 41
Probibicié d’is d’informacio
privilegiada

1. Qualsevol persona de les citades
a l'apartat 2 segiient, que posseeixi in-
formacié privilegiada no pot utilitzar
aquesta informacié adquirint o cedint,
o intentant adquirir o cedir, per compte
propi o de tercers, directament o indi-
recta, instruments financers als que es
refereixi aquesta informacio.

2. Aquesta prohibici6 s’aplica a qualse-
vol persona fisica o juridica que estigui
en possessio d’aquesta informacio:

a) per la seva condicié de membre
dels organs d’administracio, de ges-
tié o de control de I'’emissor;

b) per la seva participacié al capital
de I’emissor;

©) per tenir accés a aquesta informa-
ci6 a causa de I'exercici del seu tre-
ball, de la seva professio o de les seves
funcions;

d) a causa de les seves activitats de-
lictives; o

e) que sapiga o hagués hagut de saber
que es tracta d’informaci6 privilegiada,
incloent les persones estretament rela-
cionades amb una persona que exer-
ceixi un carrec directiu en un emissor
d’instruments financers.

3. Quan les persones a les quals es re-
fereix 'apartat 2 anterior siguin persones
juridiques, la prohibicié expressada en
aquest apartat s’aplica també a les per-
sones fisiques que haguessin participat
en la decisi6 de procedir a 'operacid
per compte de la persona juridica en
quiestio.

4. El present article no s’aplica a les
transaccions realitzades en compliment
d’una obligacié, ja vencuda, d’adquirir o
cedir instruments financers, quan aques-
ta obligaci6 estigui contemplada en un
acord celebrat abans que la persona de
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que es tracti estigui en possessié de la
informacio privilegiada.

5. Aixi mateix, les persones esmenta-
des en els apartats anteriors no poden:

a) revelar informaci6 privilegiada a cap
persona, a menys que sigui en 'exer-
cici normal del seu treball, professioé
o funcions, ni

b) recomanar a qualsevol altra perso-
na que adquireixi o cedeixi, o indu-
ir-la a fer-ho, basant-se en informacié
privilegiada, instruments financers a
que es refereixi dita informacio.

Article 42
Probibicio de manipulacio de mercat

1. Cap persona fisica o juridica pot
dur a terme practiques de manipulacié
de mercat.

2. S’entén per practiques de manipu-
laci6é de mercat:

a) 'execuci6 d’operacions o d’ordres
propies i de clients:

i) que proporcionin o puguin pro-
porcionar indicis falsos o enganyosos
quant a l'oferta, la demanda o el preu
d’instruments financers, o

i) que assegurin, per mitja d’'una per-
sona o de diverses persones que actu-
in de manera concertada, el preu d'un
o de diversos instruments financers en
un nivell anormal o artificial,

- tret que la persona que hagués efec-
tuat les transaccions o emes les ordres
per a realitzar aquestes operacions de-
mostri la legitimitat de les seves raons
i que aquestes s’ajusten a les practi-
ques de negociaci6 acceptades al mer-
cat regulat en quiestio;

b) les transaccions o ordres de rea-
litzar operacions que emprin dispo-
sitius ficticis o qualsevol altra forma
d’engany o de maquinacio;

©) la difusi6 d’informaci6 a través dels
mitjans de comunicacio, inclos inter-
net, o a través de qualsevol altre mitja,
que proporcioni 0 pugui proporcionar
indicis falsos o enganyosos quant als
instruments financers, inclosa la pro-
pagacio de rumors i noticies falses o
enganyoses, quan la persona que les
va divulgar sabés o hagués hagut de
saber que la informaci6 era falsa o en-
ganyosa. Pel que fa als periodistes que

actuin a titol professional, aquesta di-
vulgacié d’informacié s’avalua tenint
en compte les normes que regeixen la
seva professio, tret que aquestes perso-
nes obtinguin directament o indirecta
un avantatge o un benefici d’aquesta
difusi6é d’informacio.

Article 43

Instruments financers susceptibles

d’abiis de mercat

1. Es considera susceptible d’abus de
mercat qualsevol instrument financer
admes a negociacié en un mercat regulat
o per al qual s’hagi cursat una sol-licitud
d’admissié a negociacié en un mercat
regulat, amb independeéncia de si 'ope-
raci6 ha tingut lloc en dit mercat o no.

2. Els requisits establerts a l'article 41
en relacié amb la prohibici6é dds d’in-
formacio6 privilegiada sén també apli-
cables a tots els instruments financers
no admesos a negociacié en un mercat
regulat i el valor dels quals depengui
d’'un instrument mencionat en el para-
graf anterior.

3. També es considera susceptible
d’abus de mercat qualsevol instrument
financer admes a negociacié en un sis-
tema multilateral de negociaci6 o per al
qual s’hagi cursat una sol-licitud d’ad-
missié a negociaci6 en dit sistema, amb
independencia de si 'operaci6 ha tingut
lloc en dit mercat o no.

4. Els requisits establerts a l'article 41
en relacié amb la prohibici6é dds d’in-
formacié privilegiada sén també apli-
cables a tots els instruments financers
no admesos a negociacié en un sistema
multilateral de negociaci6 i el valor dels
quals depengui d’'un instrument menci-
onat en el paragraf anterior.

Article 44
Autoritat competent

1. UINAF és l'autoritat administrativa
competent per vetllar per I'aplicacié de
les disposicions establertes en aquest
capitol, sense perjudici de les compe-
tencies de les autoritats judicials. Aixi,
entre altres, 'INAF exerceix el poder
disciplinari sobre el subjectes infractors
definits a l'article 49. A aquest efecte ha
d’iniciar, instruir i resoldre els expedients
sancionadors relatius a infraccions sobre
les operacions d’abus de mercat i deter-
minar les corresponents sancions.

2. L'INAF pot dur a terme totes les
actuacions necessaries a l’exercici de
les seves funcions en materia d’abus de
mercat.

En aquest context, s’habilita 'INAF
per:

a) accedir a qualsevol document, si-
gui quina sigui la seva forma, i rebre’n
una copia;

b) requerir informaci6 a qualsevol per-
sona, fins i tot a aquelles persones que
intervenen successivament en la trans-
missié d’ordres o en I'execucio6 de les
operacions en qiiestio, aixi com als
seus ordenants i, en cas de ser neces-
sari, citar i prendre declaraci6 a qual-
sevol persona;

o) realitzar inspeccions in situ en en-
titats sotmeses a la seva supervisioé
d’acord amb la legislaci6 vigent;

d) requerir la tramesa dels registres
existents sobre trafic de dades i so-
bre dades telefoniques;

e) requerir el cessament d’una practi-
ca que sigui contraria a l'establert en
aplicacio del present capitol;

f) suspendre la negociacié dels instru-
ments financers en questio;

g) bloquejar preventivament actius du-
rant un termini maxim de 5 dies ha-
bils i, si escau, sol-licitar 'embargament
de dits actius a l'autoritat judicial. En
tot cas, 'INAF no té responsabilitats
pels danys causats pel bloqueig d’ac-
tius realitzat en I'exercici de les se-
ves funcions;

h) requerir la prohibicié temporal
d’exercir una activitat professional en
el sector financer a persones sotme-
ses a la seva supervisio.

3. El present article s’aplica sense per-
judici de les disposicions legals vigents
en materia de secret en 'ambit laboral
i el secret professional.

4. En cas d’existir indicis d’infraccions
constitutives de delicte, 'INAF tramet les
actuacions al Ministeri Fiscal. Les actua-
cions contemplades en aquest article no
suposen cap menyscabament ni exclusio
de les garanties establertes pel procedi-
ment penal andorra.
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Article 45

Obligacions per les persones
que produeixin o difonguin
recomanacions d’inversio

Les persones que produeixin o difon-
guin a Andorra recomanacions d’inversio
en I'exercici del seu treball d’acord amb
la legislaci6 vigent, de la seva professio
o de les seves funcions, han de vetllar,
amb cura raonable, perque la informa-
ci6 destinada als canals de distribucio
o al public sigui presentada de manera
equitativa i inclogui els seus interessos
o conflictes d’interes existents sobre els
instruments financers als quals fa refe-
rencia dita informacio.

Article 46
Obligacions addicionals en relacio
amb l'abiis de mercat

1. Les entitats operatives del sistema
financer que gaudeixin de la condicié
d’emissors de valors, estiguin en procés
de demanar 'admissié a la cotitzacio
de titols propis i/o es trobin en procés
d’emissi6 publica de valors negociables
en algun mercat regulat o sistema de
negociacié organitzat, han de vetllar
per una gesti6 diligent de la informaci6
privilegiada que els afecti directament i
garantir en tot moment la seva confiden-
cialitat. En aquest sentit, han de disposar
d’un llistat de les persones que treballen
per a ells, en virtut d’'un contracte la-
boral o de qualsevol altra forma, i que
tenen accés a informacié privilegiada.
Les entitats emissores han d’actualitzar
periodicament aquest llistat i ’han de
remetre a 'INAF cada vegada que els
sigui requerit.

2. Els operadors de mercat han de
vetllar perque els segiients senyals no
exhaustius, que per si sols no es poden
considerar constitutius de manipulacié
de mercat, es tinguin en compte quan
les operacions o ordres de negociacioé
siguin examinades:

a) en quina mesura les ordres de ne-
gociacioé donades o les operacions re-
alitzades representen una proporcio
significativa del volum diari d’operaci-
ons en l'instrument financer pertinent
en el mercat regulat corresponent, en
especial, quan aquestes activitats pro-
dueixen un canvi significatiu en el preu
de l'instrument financer;

b) en quina mesura les operacions re-
alitzades per persones amb una po-
sicio significativa de compra o venda
en un instrument financer produeixen
canvis significatius en el preu de I'ins-
trument financer o de l'actiu derivat
o subjacent relacionat admes a cotit-
zacié en un mercat regulat;

©) si les ordres de negociacié donades
o les operacions realitzades no produ-
eixen cap canvi en el beneficiari efec-
tiu d’'un instrument financer admes a
cotitzacié en un mercat regulat;

d) en quina mesura les ordres de ne-
gociaciéo donades o les operacions
realitzades inclouen revocacions de
posicié en un periode curt de temps
i representen una proporcio6 significa-
tiva del volum diari d’operacions de
I'instrument financer corresponent del
mercat regulat corresponent, i podri-
en estar associades amb canvis sig-
nificatius en el preu d’'un instrument
financer admes a cotitzacié en un mer-
cat regulat;

e) en quina mesura les ordres de ne-
gociacioé donades o les operacions re-
alitzades es concentren en un periode
de temps curt en la sessi6 de mercat
i produeixen un canvi de preus que
s’'inverteix posteriorment;

f) en quina mesura les ordres de ne-
gociacié donades canvien la represen-
tacio dels preus de la millor demanda
o oferta en un instrument financer ad-
mes a cotitzacié en un mercat regulat
o, de forma més general, la represen-
tacié del volum d’ordres disponibles
per als operadors de mercat, i s6n re-
tirades abans de ser executades;

g) en quina mesura es donen les or-
dres de negociaci6 o es realitzen les
operacions en un moment concret, o
al voltant d’aquest, en que es calcu-
len els preus de referéncia, els preus
de liquidaci6 i les valoracions, i pro-
dueixen canvis que tenen repercussio
en aquests preus i valoracions;

3. LINAF, en l'exercici de les seves fun-
cions de supervisio relatives a 'examen
d’ordres de negociaci6 i d’operacions
realitzades pels operadors de mercat,
també haura de prendre en conside-
racié els senyals detallats en I'apartat
anterior.

Article 47
Obligacio de comunicacio
d’operacions sospitoses a I'INAF

1. Les entitats operatives del sistema
financer andorra han d’avisar 'INAF, en
el més breu termini de temps possible,
quan tinguin la sospita raonable que una
operacio pot constituir abus de mercat.
A aquest efecte, cada entitat ha de desig-
nar les persones responsables d’efectuar
aquestes comunicacions i notificar-ne
I'INAF.

2. Les entitats citades a l'apartat an-
terior decideixen, en base a una analisi
cas per cas, si una operacié pot rao-
nablement ser sospitosa de constituir
abus de mercat. A aquest efecte, han de
tenir en compte els elements que defi-
neixen 1"is d’informacié privilegiada o
de manipulacié de mercat establerts als
articles 2, 41 i 42.

3. Les entitats sotmeses a I'obligaci6
establerta en aquest article, han de lliurar
a 'INAF la informacié segiient:

a) descripci6 de les operacions, i en
particular, del tipus d’ordre i del mit-
ja de negociacié emprat;

b) els motius que justifiquen la sospi-
ta que les operacions poden ser cons-
titutives d’abus de mercat;

©) els mitjans d’identificaci6 de les per-
sones per compte de les quals les ope-
racions han estat realitzades i de les
altres persones implicades en aques-
tes operacions; i

d) qualsevol altra informaci6 pertinent
relativa a I'operaci6 sospitosa.

4. Quan les dades requerides al punt
anterior no es trobin disponibles en
efectuar la comunicacid, aquesta ha de
contenir, com a minim, els motius pels
quals les persones que lliuren la informa-
ci6 sospiten que les operacions poden
ser constitutives d’abuis de mercat. Les
informacions complementaries han de
ser comunicades a 'INAF tant aviat com
sigui possible.

5. La comunicacié a 'INAF pot ser
efectuada mitjancant carta, correu elec-
tronic, fax o trucada telefonica. En aquest
darrer cas, si ho requereix 'INAF, cal
lliurar posteriorment una confirmacié
escrita de la corresponent sospita.
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6. Quan la comunicacio6 es refereixi
a operacions relatives a un instrument
financer admes a negociacié en un o
diversos mercats regulats estrangers o
faci referéncia a una demanda d’admis-
si6 a negociaci6 en tals mercats, 'INAF
transmet immediatament la informaci6
lliurada a les autoritats competents dels
mercats regulats corresponents.

7. Tret d’existir disposicions legals
contraries, en cap cas es pot informar
de l'existencia de la comunicacié d’ope-
racions sospitoses a 'INAF a cap per-
sona, incloses les persones per compte
de les quals les operacions hagin estat
efectuades i les parts vinculades a dites
persones. El respecte d’aquesta obligaci6é
no exposa la persona que hagi fet la
comunicacio6 ni entitat a cap responsa-
bilitat de cap tipus sempre i quan dita
persona actui de bona fe.

8. LUINAF manté la confidencialitat
sobre la identitat de les persones que
efectuin comunicacions d’operacions
sospitoses si, en revelar-la, perjudica o
pot perjudicar dites persones.

9. La comunicacié a I'INAF d’opera-
cions sospitoses no comporta ni consti-
tueix una violacié del secret en 'ambit
laboral o del secret professional, ni una
violacié de qualsevol restricci6 a la di-
vulgacio d’informacions requerida en
virtut d’'un contracte o d’una disposicioé
legislativa, reglamentaria o administra-
tiva i no comporta cap classe de res-
ponsabilitat legal per a la persona que
I’hagi efectuada.

Article 48
Cooperaci6 internacional en materia
de lluita contra 'abiis de mercat

1. INAF col-labora amb autoritats es-
trangeres competents en materia d’abus
de mercat quan aquesta col-laboraci6
sigui necessaria per a la consecuci6 de
les seves funcions respectives, en aplica-
ci6 de les facultats que li s6n conferides
per la legislaci6 vigent. UINAF assisteix
altres autoritats competents estrangeres
en materia d’abus de mercat intercanvi-
ant informacié i cooperant en el marc
d’investigacions.

2. Cada sol-licitud d’informaci6 o d’as-
sistencia rebuda per I'INAF en materia
d’abus de mercat és objecte d’'una ana-
lisi per determinar si aquesta sol-licitud
doéna compliment als requisits establerts

en aquest article. En el cas que I'INAF
consideri que la peticié6 d’'una altra au-
toritat competent en materia d’abus de
mercat dona compliment a aquests re-
queriments, comunica, en el més breu
termini de temps possible, a aquesta
autoritat la informaci6 requerida per tal
de donar compliment a les disposicions
previstes a l'apartat anterior i adopta
immediatament les mesures que conside-
ra escaients per recopilar la informacié
sollicitada. Si 'INAF no es troba en dis-
posicié de poder lliurar en el més breu
termini de temps possible la informacio
sol-licitada, n’ha d’informar l'autoritat
competent demandant i especificar-ne
els motius.

3. Lintercanvi d’informacions o I'as-
sisténcia en materia d’abus de mercat
per part de 'INAF estan sotmesos a les
condicions segiients:

a) les informacions intercanviades han
de ser necessaries per a la consecucié
de les funcions de l'autoritat compe-
tent que les rep;

b) les informacions intercanviades
estan sotmeses al secret en 'ambit
laboral i/o al secret professional de
lautoritat competent que les rep i el
secret en 'ambit laboral i el secret pro-
fessional de dita autoritat han d’oferir
garanties com a minim equivalents a
les conferides pel secret en 'ambit la-
boral i pel secret professional als quals
es troba sotmes I'INAF;

©) la informacié facilitada per 'INAF
només pot ser emprada per part de
lautoritat competent que la rep per a
la finalitat per la qual aquesta infor-
maci6 li ha estat comunicada i aquesta
autoritat competent ha de poder garan-
tir que cap altre Us en sera fet.

La sol-licitud d’informaci6 o bé d’assis-
téncia efectuada per part d’una autoritat
competent d’un altre estat pot ser rebut-
jada per I'INAF en els segiients casos:

a) quan dit intercanvi d’informaci6 o
assistencia pugui comportar perjudi-
ci a la sobirania, a la seguretat i/o a
l'ordre public d’Andorra;

b) quan s’hagi incoat un procediment
judicial sobre la base dels mateixos fets
i contra les mateixes persones davant
dels tribunals andorrans;

©) quan hagi recaigut una resolucio ju-
dicial definitiva sobre els mateixos fets
i respecte a les mateixes persones da-
vant dels tribunals andorrans; o

d) quan la sol-licitud provingui d’'una
autoritat competent en materia d’abus
de mercat d’'un pais que no atorga el
mateix dret d’informaci6 a I'INAF.

En els casos esmentats en els apartats
b) i ¢) immediatament anteriors, 'INAF
notifica a I'autoritat competent deman-
dant la informaci6é més detallada possi-
ble sobre el procediment o la resoluci6
judicial en qiiestio.

4. Sense perjudici de les disposicions
previstes legalment, 'INAF només pot
utilitzar la informaci6 rebuda en el marc
de l'establert a 'apartat 1 en I'exercici de
les seves funcions vinculades al present
capitol i en relacié amb els procediments
administratius o judicials relacionats es-
pecificament amb l’exercici d’aquestes
funcions.

5. Quan I'INAF és informat, per part
d’'una autoritat competent en materia
d’abus de mercat estrangera, que actes
que incompleixen les lleis estrangeres en
materia d’abis de mercat han estat rea-
litzats a Andorra, o que actes realitzats
a lestranger afecten instruments finan-
cers negociats en mercats reglamentats
autoritzats a Andorra, 'INAF adopta les
mesures apropiades. Aixi mateix, comu-
nica els resultats de la seva intervencio a
lautoritat competent que I'ha informat i,
en la mesura del possible, I'informa dels
progressos significatius assolits.

6. INAF pot demanar a una autoritat
competent estrangera en materia d’abus
de mercat que realitzi una investigacio
en el seu territori en aquesta materia.
Aixi mateix, pot demanar que personal
de 'INAF acompanyi dita autoritat en
aquesta investigacio.

7. Quan una autoritat estrangera com-
petent en materia d’abas de mercat sol-
licita a 'INAF que dugui a terme una
investigaci6 a Andorra, 'INAF doéna el
seu consentiment sempre i quan no es
produeixi cap dels fets llistats més en-
davant en aquest apartat. Aixi mateix,
I'INAF pot permetre que el seu perso-
nal estigui acompanyat per agents de
lautoritat demandant quan aixi s’hagi
establert en un acord de col-laboraci6
bilateral o multilateral a aquests efectes.
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No obstant aix0, la investigacio es troba
integrament sota el control de 'INAF.

L'INAF pot denegar la realitzacid
d’'una investigacio a peticié d’'una auto-
ritat competent estrangera en materia
d’abuis de mercat o bé denegar la par-
ticipaci6 en la investigaci6 d’agents de
dita autoritat:

a) si aquesta demanda pot comportar
perjudici a la sobirania o a la seguretat
i/o a 'ordre public d’Andorra;

b) quan s’hagi incoat un procediment
judicial sobre la base dels mateixos fets
i contra les mateixes persones davant
dels tribunals andorrans;

©) quan hagi recaigut una resolucio ju-
dicial definitiva sobre els mateixos fets
i respecte a les mateixes persones da-
vant dels tribunals andorrans;

d) quan la demanda provingui d’'una
autoritat competent en materia d’abus
de mercat d’un pais que no atorga el
mateix dret d’informaci6 a 'INAF; o

e) quan la demanda provingui d’'una
autoritat competent en materia d’abus
de mercat d’'un pais el secret en 'ambit
laboral i el secret professional del qual
no ofereixin garanties com a minim
equivalents a les conferides pel secret
en 'ambit laboral i pel secret profes-
sional al qual es troba sotmes 'INAF.

En els casos esmentats en les lletres
b) i ©) de l'apartat 7, 'INAF notifica a
lautoritat competent demandant la in-
formacié més detallada possible sobre
el procediment o la resolucié judicial
en questio.

Secci6 segona. Regim
sancionador en relacié amb
I’abus de mercat

Article 49
Subjectes infractors

Sén subjectes infractors les persones
fisiques o juridiques que realitzen les
accions o omissions tipificades com a
infraccions a l'article segiient.

Article 50
Infraccions

1. Constitueix una infraccié molt greu
la comissié de més de tres infraccions
greus en el termini d’un any.

2. Constitueix una infraccié greu:

a) I'incompliment de les obligacions
o prohibicions establertes en el pre-
sent capitol en relacié amb I'ds d’in-
formaci6 privilegiada i la manipulacié
de mercat, quan el volum dels recur-
sos o dels valors o dels instruments
financers utilitzats en la comissié de
la infracci6 sigui rellevant i 'infractor
hagi tingut coneixement de la infor-
maci6 per la seva condicié de perso-
na en l'exercici d’'un carrec directiu
en un emissor, o en l'exercici de la
seva professio, el seu treball o les se-
ves funcions en una entitat operativa
del sistema financer;

b) la negativa a facilitar informaci6
a 'INAF per part de qualsevol per-
sona en l'exercici d’'un carrec direc-
tiu en un emissor, o en l'exercici de
la seva professio, el seu treball o les
seves funcions en una entitat opera-
tiva del sistema financer, en relacié
amb les obligacions o prohibicions
establertes en el present capitol so-
bre I'ds d’informaci6 privilegiada i la
manipulacié de mercat, o la falta de
veracitat en la informaci6 facilitada,
que obstaculitzin 'exercici de les fun-
cions de supervisio i investigacio atri-
buides a 'INAF;

©) la comissio de més de tres infracci-
ons lleus en el termini d’'un any.

3. Constitueixen infraccions lleus:

a) els incompliments de les obligaci-
ons o prohibicions establertes en el
present capitol per part de qualsevol
persona en l'exercici d’'un carrec di-
rectiu en un emissor, o en l'exercici
de la seva professio, el seu treball o
les seves funcions en una entitat ope-
rativa del sistema financer en relacio
amb 1'ds d’informaci6 privilegiada i la
manipulacié de mercat que no consti-
tueixin una infracci6 greu;

b) la falta de veracitat en la informa-
ci6 facilitada a 'INAF o l'obstaculit-
zacio de l'exercici de les funcions de
supervisio i investigacié atribuides a
I'INAF per part de persones diferents a
les enumerades a la lletra b) de I'apar-
tat 2 anterior, en relacié amb les obli-
gacions o prohibicions establertes en
el present capitol sobre I'ds d’infor-
macié privilegiada i la manipulacié
de mercat.

Article 51
Procediment sancionador

El procediment sancionador es tra-
mitara d’acord amb el que disposa el
capitol III de la Llei de regulacié del
regim disciplinari del sistema financer,
de 27 de novembre del 1997.

Article 52
Sancions

1. Les sancions que resulten de cada
procediment s’estableixen d’acord amb
la qualificaci6 de les infraccions.

2. Les infraccions molt greus se san-
cionen amb:

a) quan I'incompliment hagi estat co-
mes per una entitat operativa del sis-
tema financer o per una persona en
I'exercici dels seus carrecs d’alta direc-
cio, de dret o de fet, en dita entitat:

i) sancié administrativa a l'entitat de
150.001 fins a 300.000 euros

ii) suspensio temporal o definitiva en
Pexercici dels carrecs d’alta direccio,
de dret o de fet, i/o sancié adminis-
trativa de 37.501 fins a 75.000 euros
a cadascun dels qui, pel fet d’exercir
carrecs d’alta direccid, de dret o de
fet, en aquesta entitat, siguin respon-
sables de la infraccié, quan aques-
ta sigui imputable a la seva conducta
dolosa o negligent

iii) restriccio temporal de la prestacio
dels serveis d’inversié que hagin es-
tat a l'origen de 'incompliment per un
termini maxim de cinc anys;

b) quan l'incompliment hagi estat co-
mes per un emissor o per una perso-
na en l'exercici d’'un carrec directiu
en un emissor:

i) sancio administrativa a 'entitat emis-
sora de 150.001 fins a 300.000 euros

ii) sanci6 administrativa de 37.501 fins
a 75.000 euros a cadascun dels qui en
un carrec directiu en un emissor, Si-
guin responsables de la infracci6, quan
aquesta sigui imputable a la seva con-
ducta dolosa o negligent;

©) quan l'incompliment hagi estat co-
mes per part de persones diferents a
les enumerades a les lletres a) i b) de
P’apartat 2 anterior, sancié administra-
tiva de 15.001 fins a 25.000 euros.
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3. Les infraccions greus se sancionen
amb:

a) quan I'incompliment hagi estat co-
mes per una entitat operativa del sis-
tema financer o per una persona en
I’exercici dels seus carrecs d’alta direc-
cio, de dret o de fet, en dita entitat:

i) sancié administrativa a Pentitat de
30.001 fins a 150.000 euros

i) suspensi6 temporal en els carrecs
d’alta direccio, de dret o de fet, i/o
sancié administrativa de 7.501 fins
a 37.500 euros a cadascun dels qui,
pel fet d’exercir carrecs d’alta direc-
cio, de dret o de fet, en aquesta enti-
tat, siguin responsables de la infraccio,
quan aquesta sigui imputable a la seva
conducta dolosa o negligent

iii) restriccié temporal de la prestacié
dels serveis d’inversi6 que hagin es-
tat a I'origen de I'incompliment per un
termini maxim de dos anys;

b) quan I'incompliment hagi estat co-
mes per un emissor o per una perso-
na en l'exercici d’'un carrec directiu
€n un emissor:

i) sancié administrativa a 'entitat de
30.001 fins a 150.000 euros

ii) sanci6 administrativa de 7.501 fins
a 37.500 euros a cadascun dels qui en
un carrec directiu en un emissor, si-
guin responsables de la infraccié, quan
aquesta sigui imputable a la seva con-
ducta dolosa o negligent;

¢) quan l'incompliment hagi estat co-
mes per part de persones diferents a
les enumerades a les lletres a) i b) de
l'apartat 3 anterior, sanci6é administra-
tiva de 5.001 fins a 15.000 euros.

4. Les infraccions lleus se sancionen
amb:

a) quan I'incompliment hagi estat co-
mes per una entitat operativa del sis-
tema financer o per una persona en
I'exercici dels seus carrecs d’alta direc-
cio, de dret o de fet, en dita entitat:

i) sancié administrativa a l'entitat de
3.000 fins a 30.000 euros

ii) sanci6é administrativa de 150 fins a
7.500 euros a cadascun dels qui, pel
fet d’exercir carrecs d’alta direccid, de
dret o de fet, en aquesta entitat, si-
guin responsables de la infraccié, quan

aquesta sigui imputable a la seva con-
ducta dolosa o negligent;

b) quan I'incompliment hagi estat co-
mes per un emissor O per una perso-
na en l'exercici d’un carrec directiu
en un emissor:

i) sanci6 administrativa a 'entitat de
3.000 fins a 30.000 euros

ii) sanci6é administrativa de 150 fins
a 7.500 euros a cadascun dels qui en
un carrec directiu en un emissor, si-
guin responsables de la infraccio, quan
aquesta sigui imputable a la seva con-
ducta dolosa o negligent;

©) quan I'incompliment hagi estat co-
mes per part de persones diferents a
les enumerades a les lletres a) i b) de
lapartat 4 anterior, sancié administra-
tiva de 100 fins a 5.000 euros.

5. Quan el benefici obtingut com a
consequiencia dels actes o omissions en
que consisteixi la infraccié sigui pon-
derable, el limit superior de la sanci6
administrativa prevista als punts i) de
les lletres a) i b) dels apartats 2, 3 i 4
anteriors, s’amplia fins al doble del refe-
rit benefici, si aquesta xifra és superior
a aquell limit.

6. En aplicaci6é dels apartats 2, 3 i 4
precedents, les sancions dels diversos
apartats de cada punt es poden imposar
acumulativament.

Article 53
Criteris de graduacié de les sancions

Els criteris de graduacio6 de les sanci-
ons que s’hagin d’imposar a les persones
o entitats que hagin comes algun incom-
pliment de les obligacions o prohibicions
establertes en el present capitol en rela-
ci6 amb I'ds d’informaci6 privilegiada i la
manipulacié de mercat son els establerts
a l'article 19 de la Llei de regulaci6 del
regim disciplinari del sistema financer,
de 27 de novembre del 1997.

Article 54
Normes complementaries del regim
sancionador

Pel que fa al regim de prescripci6 de
les infraccions relacionades amb I'us
d’informaci6 privilegiada i la manipu-
laci6 de mercat, aixi com als procedi-
ments associats a 'ingrés de I'import
de les sancions associades i a la ins-
cripci6 i publicitat de dites sancions, és

d’aplicacio I'establert al capitol VI de la
Llei de regulaci6 del regim disciplinari
del sistema financer, de 27 de novembre
del 1997.

Capitol cinque. Acords de
compensacié contractual i acords
de garantia financera

Article 55
Ambit d’aplicacic

1. Les normes d’aquest capitol s’apli-
quen a les operacions financeres que es
realitzen en el marc d’'un acord de com-
pensacio contractual atorgat atenent els
requisits establerts als apartats 2 i 3; aixi
com als acords de garantia financera i a
les garanties financeres vinculades a dits
acords i definides en el present capitol,
atorgats atenent els requisits establerts
als apartats 2 i 3.

2. Les dues parts d’'un acord de com-
pensaci6 contractual i tant el beneficiari
com el garant, en el cas d’acords de ga-
rantia financera o de garanties finance-
res, han d’estar inclosos en una de les
categories seguents:

a) una autoritat publica, inclosos, els
organismes publics encarregats de la
gesti6 del deute public o que intervin-
guin en dita gestio i els organismes
publics autoritzats a mantenir comp-
tes de clients;

b) 'INAF, un banc central, el Banc
Central Europeu, el Banc de Paga-
ments Internacionals, un banc multi-
lateral de desenvolupament, el Fons
Monetari Internacional i el Banc Eu-
ropeu d’Inversions;

©) una entitat operativa del sistema
financer andorra, un organisme d’in-
versio col-lectiva, inclosos els de titu-
litzacié o de capital risc, un fons de
pensions, una entitat asseguradora an-
dorrana, i en general, qualsevol enti-
tat amb activitat financera que, ara o
en el futur, estigui sota la supervisié
de 'INAF;

d) una entitat no resident autoritzada
per dur a terme les activitats reservades
a les entitats referides a la lletra ¢) an-
terior per la legislacié andorrana;

e) una contrapart central, un agent de
liquidacié o una cambra de compen-
sacio, incloses les entitats equivalents
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que actuin en un mercat de futurs, op-
cions i derivats; o

f) una persona diferent d’'una per-
sona fisica, incloses les entitats col-
lectives sense forma juridica, sempre
que laltra contrapart sigui una insti-
tuci6 de les definides en els apartats
anteriors.

3. Lexistencia de I'acord s’ha d’acre-
ditar per escrit o de forma juridicament
equivalent, sense que pugui exigir-se
cap altra formalitat per a la seva consti-
tucio, validesa, eficacia davant de tercers,
executabilitat o admissibilitat com a pro-
va. El registre o I'anotacié per mitjans
electronics o en qualsevol altre suport
durador té la consideraci6 de forma ju-
ridicament equivalent a la constancia
per escrit.

Article 56
Acords de compensacio contractual

1. Als efectes d’aquest capitol s’entén
per acord de compensacié contractual
aquell acord que estableixi la creacio
d’una tinica obligaci6 juridica que abasti
totes les operacions financeres incloses
en el mateix acord i, en virtut del qual,
en cas de venciment anticipat, les parts
només tinguin dret a exigir-se el saldo
net del producte de la liquidacié6 de dites
operacions financeres. El fet que hi hagi
una unica operaci6 vigent sota 'acord en
un determinat moment no priva d’efecte
les previsions d’aquest capitol. El saldo
net s’ha de calcular segons s’estableix
a l'acord de compensacié contractual
o als acords que tinguin relacié6 amb
aquest acord, inclosos els acords que
vinculin diferents acords de compensa-
ci6 contractual.

2. Als efectes d’aquest capitol es consi-
deren “operacions financeres” realitzades
en el marc d’'un acord de compensacié
contractual les segiients:

a) les realitzades sobre instruments fi-
nancers en la interpretacié més amplia
del terme i, com a minim, els definits
a larticle 2;

b) les operacions dobles o simulta-
nies, o amb pacte de recompra i, en
general, les cessions temporals d’ac-
tius. Es consideren operacions dobles
o simultanies aquelles en quée es con-
tracti simultaniament dues compra-
vendes, en sentit contrari, de valors

de similars caracteristiques i el mateix
import nominal, perd amb diferent
data d’execucio, podent ser ambdues
al comptat amb diferents dates de li-
quidaci6, a termini, o una al comptat
i laltra a termini; es consideren ope-
racions amb pacte de recompra aque-
lles en que el titular dels valors els ven
fins a la data d’amortitzacio, convenint
simultaniament amb el comprador la
recompra de valors d’identiques carac-
teristiques i per igual valor nominal,
a una data determinada o intermedia
entre la de venda i la d’amortitzacié
més proxima, sigui aquesta volunta-
ria o parcial;

©) els préstecs de valors; i/o

d) els acords de garantia financera re-
gulats en aquest capitol.

Article 57
Acords de garantia financera i
garanties financeres

1. Les garanties financeres poden cons-
tituir-se mitjan¢ant un acord de garantia
financera amb canvi de titularitat o un
acord de garantia financera pignoraticia,
independentment que aquests acords es-
tiguin o no coberts per un “acord marc”
o unes “condicions generals”:

a) un acord de garantia financera amb
canvi de titularitat és aquell acord en
virtut del qual un garant transfereix la
plena propietat de I’actiu sobre el qual
es constitueix la garantia financera o
el ple dret sobre el mateix a un bene-
ficiari, a l'efecte de garantir o donar
un altre tipus de cobertura a les obli-
gacions financeres principals. Queden
inclosos dins aquest concepte les ope-
racions dobles o simultanies, o amb
pacte de recompra i, en general, les
cessions temporals d’actius;

b) un acord de garantia financera pig-
noraticia és aquell acord en virtut del
qual el garant presta o aporta una
garantia financera en forma de titol
pignoratici a un beneficiari o a favor
d’aquest, conservant el garant la ple-
na o qualificada propietat de I'actiu
sobre el qual es constitueix la garan-
tia financera, o plens drets sobre el
mateix, en el moment d’establir-se el
dret sobre la garantia.

2. La garantia financera que s’aporti
ha de consistir en algun dels segiients
actius:

a) efectiu, entenent-se com a tal el di-
ner abonat en compte en qualsevol di-
visa, o dret similar al retorn de diner
com pot ser el conferit pels diposits
del mercat monetari;

b) instruments financers en la inter-
pretacié més amplia del terme i, com
a minim, segons l'establert a l'arti-
cle 2, i tot dret directe o indirecte so-
bre aquells;

©) drets de credit, entenent-se com a
tals els drets pecuniaris derivats d’'un
acord en virtut del qual una entitat
operativa del sistema financer andorra
o estranger atorga un credit en forma
de préstec a un deutor inclos en una
de les categories llistades en l'apartat
2 de Tarticle 55.

3. S’entén per obligacions financeres
principals les obligacions garantides mit-
jancant un acord de garantia financera
que dona dret a un pagament en efectiu
o a 'entrega d’instruments financers.

Les obligacions financeres principals
poden consistir totalment o parcialment
en:

a) obligacions presents o futures, re-
als, condicionals o possibles (incloses
les obligacions procedents d’un acord
marc o similar);

b) obligacions d’'una persona diferent
del garant en relacié amb el benefici-
ari de la garantia; o

©) obligacions d’'una determinada ca-
tegoria o classe que sorgeixin perio-
dicament.

4. La constituci6 de la garantia finan-
cera requereix, a més de la seva forma-
litzacié mitjancant un dels acords als
quals es refereix l'apartat 1 de l'article
57, l'aportacié de l'actiu objecte de la
garantia i la constancia d’aquesta apor-
tacio per escrit o de forma juridicament
equivalent. A aquests efectes:

a) s’entén que una garantia finance-
ra ha estat validament aportada quan
l'actiu objecte de la garantia financera
hagi estat entregat, transmes, mantin-
gut, registrat o acreditat de qualse-
vol altra forma, de manera que obri
en poder o estigui sota el control del
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beneficiari o de la persona que actui
en el seu nom. En el cas dels valors
representats mitjancant anotacions en
compte, s’entendra que la garantia fi-
nancera ha estat constituida i aportada
des de la inscripci6 de la nova titulari-
tat o de la garantia pignoraticia al regis-
tre comptable corresponent. Els drets
de substituci6 o de retirada de I'exce-
dent de garantia financera a favor del
garant o, en el cas dels drets de cre-
dit, els drets de percepcio del produc-
te d’aquests drets de credit, fins a nou
avis, s’entendran sense perjudici de la
garantia financera que s’hagi aportat
al beneficiari d’acord amb el que es
disposa en aquest capitol;

b) la prova o constancia per escrit de
l'aportacié d’'una garantia financera ha
de permetre la identificacié de l'actiu
a que es refereix. Per aixo, és sufici-
ent provar que la garantia financera
representada mitjangant anotacié en
compte de valors, ha estat abonada o
constitueix un credit en el compte prin-
cipal al qual es refereix I'apartat 1 de
larticle 63 i que, la garantia finance-
ra aportada en efectiu, s’hagi abonat
o constitueixi un credit en el compte
designat a aquest efecte;

¢) pel que respecta als drets de credit,
la seva inclusi6 en una llista de credits
presentada al beneficiari de la garan-
tia financera, per escrit o de forma ju-
ridicament equivalent, és suficient per
identificar el dret de credit i per de-
mostrar 'aportacié d’aquest credit com
a garantia financera entre les parts i
contra el deutor o els tercers.

No obstant, el garant no pot aportar
un dret de credit com a garantia finan-
cera sense haver-ho notificat préviament
al deutor, qui pot renunciar validament,
per escrit o per qualsevol altre mitja ju-
ridicament equivalent a:

i) els seus drets de compensacio6 front
el creditor i front a les persones a fa-
vor de les quals aquest hagi cedit, pig-
norat o mobilitzat de qualsevol altra
forma el dret de credit com a garan-
tia financera; i

ii) els drets que '’emparin en virtut de
les normes sobre secret i que, del con-
trari, impedirien al creditor del dret de
credit facilitar informacié sobre aquest
ultim o sobre el deutor o restringirien

la seva capacitat per fer-ho, a fi d’uti-
litzar el dret de credit com a garan-
tia financera.

El deutor que pagui abans de ser noti-
ficat de I'aportaci6 del dret de credit en
garantia financera, queda alliberat;

d) la constitucié de garanties finan-
ceres en benefici de les entitats asse-
nyalades a la lletra e) de l'apartat 2 de
Particle 55 pot realitzar-se per mani-
festacio unilateral de qui apareix com
a titular de l'actiu objecte de la garan-
tia financera en el registre comptable,
en la forma que determinen les seves
normes d’ordenaci6 i disciplina, i sen-
se que de dites normes pugui resultar
la necessitat de realitzar un acte for-
mal que condicioni la constitucio, la
validesa o leficacia de la garantia fi-
nancera.

5. El beneficiari i el garant poden acor-
dar per escrit que el garant pot aportar
una garantia financera equivalent per
substituir o intercanviar la garantia fi-
nancera aportada. Es considera garantia
equivalent:

a) en cas d’efectiu, el pagament d’'un
import identic i en la mateixa divisa;

b) en cas d’instruments financers, al-
tres instruments financers del mateix
emissor o deutor que formin part de la
mateixa emissio o classe i del mateix
import nominal, divisa i descripcié 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 consti-
tueixen la garantia financera, aquests
altres actius.

Article 58

Garanties financeres
complementaries en el marc dels
acords de garantia financera

Les parts d’'un acord de garantia finan-
cera poden pactar 'aportacié de garanti-
es complementaries. Aixi, poden pactar
que, en cas de variacions en el preu de
I'objecte de la garantia o de I'import de
les obligacions financeres principals in-
icialment pactades, s’hagi de restablir
lequilibri entre el valor de 1’obligacié
garantida i el valor de les garanties apor-
tades per assegurar-la, bé aportant nous
instruments financers o efectiu, o en el
seu cas, retornar-los procedint-se aixi a

la devoluci6 de I'excedent de la garantia
aportada. Aquests instruments financers
o efectiu tindran la consideracié de part
integrant de la garantia financera inicial
i hauran de ser tractats com si hagues-
sin estat aportats de manera simultania
a l'aportacié de l'objecte inicial de la
garantia financera.

Article 59

Efectes de la substitucio, del
complement o de la retirada de
garanties financeres

La substituci6, el complement o la re-
tirada no suposaran la novacié extintiva
de l'acord de garantia financera, que
mantindra la seva data de constituci6 ori-
ginal (que sera la que s’apliqui també a
la garantia substitutiva i/o addicional).

Article 60

Dret d’utilitzacié6 de la garantia
Jfinancera coberta per un acord de
garantia financera pignoraticia

1. El beneficiari de la garantia finan-
cera pot exercir un dret d’utilitzacié en
relacié amb una garantia financera apor-
tada en merits d’'un acord de garantia
financera pignoraticia quan les clausules
d’aquest acord aixi ho prevegin, aixi, en
aquest cas, pot fer us i disposar com a
propietari de I'actiu objecte de la garan-
tia financera prevista en dit acord.

2. Quan un beneficiari exerceix el seu
dret d'utilitzacid, contreu I'obligaci6 de
transferir un actiu equivalent perque
substitueixi 'actiu que va constituir 'ob-
jecte inicial de la garantia financera, com
a molt tard, a la data de compliment de
les obligacions financeres principals co-
bertes per I'acord de garantia financera
pignoraticia.

També és possible que el beneficiari, a
la data prevista per al compliment de les
obligacions financeres principals, transfe-
reixi un actiu equivalent o, en la mesura
que els termes d’'un acord de garantia
financera pignoraticia aixi ho estableixin,
compensi el valor de la garantia equiva-
lent o l'utilitzi per complir les obligacions
financeres de la seva contrapart.

3. La garantia equivalent que es transfe-
reixi per donar compliment a una obligacié
com la que es descriu en el primer paragraf
de l'apartat 2 anterior esta sotmesa al ma-
teix acord de garantia financera pignoraticia
que la garantia financera inicial i és tractada
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com si hagués estat aportada en virtut de
l'acord de garantia financera pignoraticia
simultaniament a la primera prestacié de
la garantia financera inicial.

4. El present article no s’aplica als
drets de credit.

Article 61
Execucio d’un acord de garantia
Jfinancera

1. Es considera com un suposit d’exe-
cucié, un incompliment d’obligacions o
qualsevol fet pactat entre les parts que,
en cas de produir-se:

a) permeti al beneficiari de la garan-
tia financera, en merits de l'acord de
garantia financera o de la Llej, realit-
zar o apropiar-se de I'actiu objecte de
dita garantia financera; o

b) comporti I'aplicacié d’una clausula
de liquidacié per compensacio exigi-
ble anticipadament si aquesta clausula
estigués prevista en 'acord de garan-
tia financera.

Per clausula de liquidacié per compen-
saci6 exigible anticipadament s’entén tota
clausula d’un acord de garantia financera,
o d’'un acord del qual forma part un acord
de garantia financera o, en el cas que no
existeixi disposicié d’aquest tipus, qual-
sevol norma legal, per la qual, en cas de
produir-se un suposit d’execucio:

a) el venciment de les obligacions de
les parts s’avanca, de manera que siguin
executables immediatament i s'expressen
com una obligaci6 de pagament d’'un im-
port que representa el calcul del seu valor
actual, o bé anul-len aquestes obligacions
i es substitueixen per 'obligacié de pa-
gament d’'un import identic; i/o

b) es tindra en compte el que cada
part degui a l'altra respecte a dites
obligacions i la part del deute de la
qual sigui superior pagara a l'altra part
una suma neta global identica al sal-
do del compte.

2. Quan es produeixi un suposit d’exe-
cuci6 d’'una garantia financera aportada
en virtut d’'un acord de garantia finan-
cera pignoraticia, el beneficiari podra
executar-la, en les condicions previstes
a l'acord, com segueix:

a) si es tracta d’instruments financers,
mitjanc¢ant la venda o I'apropiaci6 i mit-
jancant la compensacié o l'aplicacié del

seu valor al compliment de les obliga-
cions financeres principals;

b) si es tracta d’efectiu, mitjancant la
compensacio del seu import o utilit-
zant-lo per executar les obligacions fi-
nanceres principals;

©) si es tracta de drets de credit, mitjan-
cant la venda o l'apropiacié i mitjan-
cant la compensacié o I'aplicacié del
seu valor al compliment de les obli-
gacions financeres principals.

3. L'apropiaci6 referida en lapartat 2
només sera possible quan:

a) s’hagi acordat entre les parts a
lacord de garantia financera; i

b) les parts hagin acordat a 'acord de
garantia financera pignoraticia les mo-
dalitats de valoraci6 dels instruments
financers i dels drets de credit.

4. Fls mitjans per executar la garantia
financera mencionats a I'apartat 2 no
es supeditaran, sense perjudici de les
condicions acordades a 'acord de ga-
rantia financera pignoraticia, a cap dels
segiients requisits:

a) que s’hagi notificat préviament la
intencioé de procedir a 'execucio;

b) que les clausules relatives a I’exe-
cuci6 siguin aprovades per un tribu-
nal, un funcionari public o una altra
persona;

©) que I'execuci6 s’efectui mitjancant
subhasta publica o de qualsevol altra
manera prescrita; o

d) que hagi conclos tot termini ad-
dicional.

5. En els suposits d'utilitzacié de l'actiu
objecte de la garantia regulats a I'arti-
cle 60, quan es produeixi un suposit
d’execuci6é mentre estigui pendent una
obligacié d’aportar l'actiu equivalent,
aquesta obligacié podra ser extingida
mitjangant la seva inclusié en una clau-
sula de liquidacié per compensaci6 exi-
gible anticipadament.

6. Lexecucio o la valoraci6 de la ga-
rantia financera i el calcul de les obliga-
cions financeres principals s’hauran de
realitzar a valor de mercat, calculat de
forma raonable i objectiva.

Article 62
No aplicacié de determinades
disposicions en materia d’insolvéncia

1. El fet que una o ambdues parts d’'un
acord de garantia financera hagin cessat
els pagaments, o siguin part d’'un proce-
diment de fallida, d’arranjament judicial,
de liquidaci6, d’administraci6 o interven-
cio, no pot ser causa per declarar nul o
rescindir un acord de garantia financera
o laportacié d’'una garantia financera en
merits de dit acord:

a) quan l'inici d’'un dels procediments
descrits en aquest apartat sigui poste-
rior a la formalitzacié de 'acord de ga-
rantia o a 'aportacié de la garantia;

b) quan I'inici o obertura d’'un dels pro-
cediments descrits en aquest apartat es
produeixi el mateix dia perod abans que
hagi estat formalitzat un acord de garantia
financera o que s’hagi aportat la garantia
financera, la garantia sera juridicament
executable i vinculant amb tercers sem-
pre que el beneficiari pugui provar que
no tenia coneixement ni havia de tenir-
lo, de 'obertura de dit procediment o de
I'adopci6 de dites mesures.

2. Lobertura d’'un dels procediments
descrits a 'apartat 1 no sera causa per
anul-lar o rescindir 'aportacié d’'una ga-
rantia financera, d’'una garantia financera
complementaria o d’'una garantia finan-
cera equivalent, sempre que:

a) laportacié de dita garantia s’hagi
efectuat el dia d’obertura d'un dels
procediments descrits a lapartat 1,
perd amb anterioritat a la resolucié
que ha motivat 'obertura de dit pro-
cediment o I'adopci6 de dites mesu-
res, o s’hagi efectuat en un periode de
temps determinat, anterior a I'obertu-
ra de dit procediment o a I'adopcié
de dites mesures, i definit per refe-
réncia a dita obertura i adopcid, o en
funcié de I'adopci6 de la resoluci6 de
les mesures o altres esdeveniments en
el transcurs dels citats procediments
0 mesures; i/0

b) I'obligaci6 financera principal s’hagi
contret en data anterior a la de I'apor-
tacié de la garantia financera, de la
garantia complementaria o de la ga-
rantia equivalent.

3. Als efectes d’aquest capitol, s’en-
tén per inici o obertura d’un dels
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procediments descrits a 'apartat 1, la re-
soluci6 judicial que declari la cessaci6 de
pagaments i el corresponent procediment
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 amb-
dues parts d’'un acord hagin cessat els
pagaments, o siguin part d’'un procedi-
ment de fallida, d’arranjament judicial,
de liquidaci6, d’administracié o inter-
vencié i poden executar-se, immediata-
ment, de forma separada, d’acord amb
els pactes entre les parts i el previst en
aquest article.

5. Lexecuci6 de la clausula de liqui-
daci6é per compensacié exigible antici-
padament i, per tant, la declaraci6é de
venciment anticipat, resolucio, termi-
nacio, execuci6 o efecte equivalent de
les operacions financeres definides en
aquest capitol realitzades en el marc d'un
acord de compensacié contractual, in-
closos els acords de garantia financera,
o en relacié amb els mateixos acords,
no pot veure’s limitada, restringida o
afectada de cap forma pel fet que una
o ambdues parts hagin cessat els paga-
ments, hagin sol-licitat o siguin part d'un
procediment de fallida, d’arranjament
judicial, de liquidaci6, d’administracié o
intervenci6. La clausula de liquidacié per
compensacié exigible anticipadament
no pot supeditar-se a cap dels requisits
previstos en l'apartat 4 de larticle 61.

En el suposit que una de les parts
de I'acord de compensacioé contractual,
inclosos els acords de garantia financera,
es trobi en una de les circumstancies pre-
vistes al paragraf anterior, s’ha d’incloure
com a credit o deute de la part immersa
en aquestes situacions, exclusivament
I'import net de les operacions financeres
emparades en I'acord, calculat conforme
a les regles establertes al mateix acord o
als acords que hi tinguin relaci6.

6. Les operacions financeres que es
realitzen en el marc d’un acord de com-
pensaci6 contractual, inclosos els acords
de garantia financera, o als acords que
hi tinguin relacié, no poden ser impug-
nades o anul-lades a 'empara del que
disposen els articles 26 a 31 del Decret
de suspensi6 de pagaments i fallida, del
4 d’octubre del 1969, excepte si es de-
mostra frau en el moment en queé van
ser contractades.

Article 63
Conflicte de normes

1. Tota quiestio relativa a qualsevol
dels punts indicats a I'apartat 2 segiient
en relaci6 amb una garantia financera
pignoraticia d’anotacions en compte, és
a dir, d’'una garantia financera que esta
constituida per instruments financers
la titularitat dels quals esta legitimada
per anotacions en un registre o compte
mantinguts per un intermediari o en el
seu nom, es regira per la legislacié del
pais en que es trobi el compte principal.
S’entén per compte principal aquell en
que es realitzin les anotacions per les
quals es presta al beneficiari dita garan-
tia financera pignoraticia d’anotacions en
compte. La referéncia a la legislacié d’'un
pais €s una referéncia a la seva legisla-
ci6 nacional i desestima tota norma en
virtut de la qual, per decidir la questio
rellevant, s’hagués de fer referencia a la
legislaci6é d’un altre pais.

2. Les qiiestions a les que fa referéncia
lapartat 1 son:

a) la naturalesa juridica i els efectes
sobre la propietat de la garantia fi-
nancera pignoraticia d’anotacions en
compte;

b) els requisits per perfeccionar un
acord de garantia financera relatiu a una
garantia financera pignoraticia d’ano-
tacions en compte i I'aportaci6 de la
garantia financera pignoraticia d’ano-
tacions en compte en merits d’aquest
acord i, de manera més general, el com-
pliment dels requisits necessaris per fer
que 'acord i 'aportacié mencionats sor-
geixin efectes davant de tercers;

©) si el titol o dret del beneficiari d'una
garantia financera pignoraticia sobre
actius representats mitjan¢ant anota-
cions en compte és inferior o subordi-
nat a d’altres titols o drets reivindicats
o si ha tingut lloc una adquisicié de
bona fe;

d) els passos requerits per a la realit-
zacio de la garantia financera pignora-
ticia d’anotacions en compte després
d’un suposit d’execucio.

Disposici6é addicional

Els capitols primer, segon i tercer
d’aquesta Llei queden sotmesos al regim
sancionador establert per la Llei de regu-

laci6é del regim disciplinari del sistema
financer de 27 de novembre del 1997.
Disposicio transitoria

Les disposicions establertes en els ca-
pitols primer i cinque, les establertes en
les seccions tercera i quarta del capitol
segon i les disposicions establertes en
el capitol quart, a excepcioé dels articles
46 i 47, son d’aplicacié immediata a la
data d’entrada en vigor d’aquesta Llei. Les
obligacions establertes en els articles 46
i 47 del capitol quart s6n d’aplicaci6 als
tres mesos de 'entrada en vigor d’aquesta
Llei. Finalment, les entitats operatives del
sistema financer andorra han d’adaptar-se
a les disposicions establertes en la seccio
primera i segona del capitol segon i al
capitol tercer en un termini de sis mesos
des de l’entrada en vigor d’aquesta Llei,
amb el benentes que tota la normativa
establerta en aquestes disposicions pro-
vinents dels capitols primer i segon del
titol 111 de la Llei 14/2010, del 13 de maig,
de regim juridic de les entitats bancari-
es i de régim administratiu basic de les
entitats operatives del sistema financer,
continuen plenament vigents durant tot
aquest periode transitori.

Disposici6é derogatoria

Queden derogats els articles 1 a 7, 18
a 44 i 46 a 55 de la Llei 14/2010, del 13
de maig, de regim juridic de les entitats
bancaries i de régim administratiu ba-
sic de les entitats operatives del sistema
financer; el Decret del 12 d’octubre del
2011, pel qual es deleguen a I'Institut
Nacional Andorra de Finances les com-
peténcies establertes als articles 22 a
42 de la Llei 14/2010, del 13 de maig,
de regim juridic de les entitats bancari-
es i de regim administratiu basic de les
entitats operatives del sistema financer;
la Llei d’ordenaci6 del sistema financer
andorra del 27 de novembre del 1993,
aixi com qualsevol disposicié de rang
igual o inferior que s’oposi al que s’es-
tableix en aquesta Llei.

Disposici6 final primera

El Govern, a proposta del ministeri
encarregat de les finances, en relacio
amb larticle 18, relatiu als comptes anu-
als, ha d’establir la normativa comptable
especifica per a les entitats operatives
del sistema financer i ha de determinar
les normes subsidiaries inherents a la
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seva aplicacié i al seu desenvolupament.
El Govern pot delegar aquesta facultat
a 'INAF.

Disposicio final segona
S’habilita I'INAF a establir les obliga-
cions de comunicacié a 'INAF de les
operacions per compte propi de direc-
tius de les entitats operatives del sistema
financer amb valors de dita entitat.

Disposici6 final tercera

S’habilita 'INAF a desenvolupar, via
emissié de comunicats tecnics, les dis-
posicions establertes en aquesta Llei, a
excepcio de les esmentades a la dispo-
sici6 final primera.

Disposicio final quarta

S’introdueixen les modificacions se-
glients a la Llei 10/2008 del 12 de juny,
de regulaci6 dels organismes d’inversio
col-lectiva de dret andorra:

1. Dapartat 8 del titol preliminar queda
redactat com segueix:

“8. Mercat reglamentat o regulat: un
mercat reglamentat o regulat és:

a) tot el que figuri en un dels llistats
relatius a aquests mercats dels estats
membres de la Uni6 Europea aixi com
de la resta de mercats de negociacio de
valors i instruments financers de pai-
sos tercers autoritzats i/o supervisats
per una autoritat que operi d’acord
amb els estandards internacionals en
materia de regulaci6 i supervisié de
mercats financers; o

b) qualsevol mercat o sistema multi-
lateral de negociacié de valors o ins-
truments financers que disposi de
funcionament regular i que estigui
sotmes a unes normes establertes per
les autoritats competents relatives al
funcionament del mercat i a les con-
dicions d’accés, d’admissié a negoci-
aci6, de transparencia i de proteccio
similars a les dels mercats als quals es
refereix I'apartat anterior i que sigui
considerat com a tal per 'INAF”

2. Larticle 37 queda redactat com se-
gueix:
“Article 37.
Auditoria externa

1. Els OIC tenen I'obligaci6 de sotmetre
a auditoria els seus comptes anuals. Els

OIC creats durant el darrer trimestre de
I'any poden sol-licitar autoritzacié a 'INAF
per quedar exclosos d’aquesta obligacio
durant el primer any, sempre que I'INAF
ho consideri apropiat d’acord amb la seva
naturalesa i la seva complexitat, i dels ris-
cos als quals esta exposat. En aquest cas,
han de sotmetre a auditoria la comptabi-
litat d’aquest darrer trimestre juntament
amb la comptabilitat corresponent a 'exer-
cici segiient en el segon exercici.

2. Els OIC han de tenir contractada
en tot moment una entitat auditora res-
ponsable de l'auditoria externa dels seus
comptes anuals. Aquesta designaci6 ha
de ser aprovada per la junta general d’ac-
cionistes de 'OIC que revesteix la forma
de societat o de la societat gestora de
I'OIC que revesteix la forma de fons, se-
gons escaigui, responsables del nomena-
ment dels auditors externs, a partir d'una
proposta de I'organ d’administracié de
I'OIC o el consell d’administracié de la
societat gestora, segons correspongui, i
previa autoritzacié de 'INAF. Per tal de
donar compliment als preceptes esta-
blerts en aquesta Llei, el nomenament
d’auditors ha de garantir que una entitat
auditora és en tot moment responsable
de l'auditoria de I'OIC.

3. L'auditor extern i/o l'entitat audi-
tora han d’esser independents de ’'OIC
auditat i no participar en la presa de de-
cisions d’aquest dltim. En aquest sentit,
I’entitat auditora i/o 'auditor extern no
poden mantenir cap relacié financera,
comercial, laboral o d’un altre tipus, ja
sigui directament o indirecta, amb 1’OIC
auditat, sobre la base de la qual una ter-
cera part objectivament, raonablement i
adequadament informada, pugui arribar
a la conclusi6 que la independéncia es-
tigui compromesa. Si la independeéncia
de l'auditor extern i/o I’entitat auditora
es veiés compromesa per qualsevol fac-
tor, 'auditor extern i/o I'entitat auditora
tenen I'obligacio d’establir les salvaguar-
des necessaries per reduir aquests fac-
tors i evitar comprometre aixi la seva
independencia. En el suposit que les
salvaguardes no redueixin adequada-
ment els factors que comprometen la
seva independencia, 'auditor extern o
Pentitat auditora s’abstindra de realitzar
l'auditoria.

4. Els auditors externs i les entitats
auditores han de respectar les normes

etiques professionals més exigents. En
aquest sentit, els auditors externs i les
entitats auditores han de tenir en con-
sideracié els principis reflectits en el
Codi etic de la Federaci6 Internacional
de Comptables (IFAC).

5. L’entitat auditora és nomenada per
un periode inicial maxim de 5 anys re-
novable, sense que en cap cas el comput
global d’aquest nomenament pugi excedir
els 10 anys consecutius. Al venciment de
cada nomenament, 'organ d’administra-
ci6 de I'OIC que revesteix la forma de
societat o el consell d’administraci6 de la
societat gestora de 'OIC que revesteix la
forma de fons, ha de dur a terme un pro-
cés d’avaluaci6 del seu auditor per consi-
derar la conveniencia o no de renovar-lo.
Aquest procés d’avaluacié ha de permetre
avaluar si 'auditor ha complert amb les
seves obligacions legals, reguladores i
professionals en el desenvolupament del
seu mandat. L'organ d’administracié de
I'OIC o el consell d’administracié de la
societat gestora, segons correspongui, ha
d’'informar 'INAF dels criteris emprats per
a aquesta avaluacio i la seva conclusio6 i,
en el seu cas, sollicitar la corresponent
autoritzacié previa i, posteriorment, ha
d’informar la junta general d’accionis-
tes i proposar-li la renovaci6 o el canvi
d’auditor. En tot cas, 'entitat auditora no
pot tornar a ser contractada de nou fins
passats dos anys des de la finalitzaci6 del
darrer contracte.

6. 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 els apartats anteriors.

7. La resoluci6 de la sol-licitud d’au-
toritzacié previa per al nomenament
d’'una entitat auditora s’ha de regir pel
régim previst a larticle 46. En tot cas,
P’entitat auditora d’un OIC que revesteixi
la forma de fons d’inversié ha de ser
la mateixa que l'entitat auditora de la
societat gestora. En el cas de les SICAV
l'auditor pot ser diferent del que hagi
estat nomenat per la societat gestora. El
nomenament efectiu de I’entitat auditora
s’ha d’inscriure en els registres de 'INAF
en el termini maxim de 20 dies habils a
comptar de la data en que es produeix
el nomenament. UINAF ha de resoldre
la sol-licitud d’inscripcié en el termini
previst a l'article 48.
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8. Linforme d’auditoria ha de fer men-
cio6 de la validacié de la valoraci6 de les
aportacions a ’OIC que no hagin estat
dineraries.

9. En el cas de societats i fons amb
compartiments, l'auditoria de comptes
ha de referir-se a cadascun dels com-
partiments i classes.

10. La direcci6 i la signatura dels tre-
balls d’auditoria poden correspondre a
un o diversos socis d’'una mateixa enti-
tat auditora. Els informes d’auditoria no
poden anar signats amb l'anagrama de
Pentitat esmentada i és necessaria la sig-
natura dels socis responsables que han
estat al carrec del treball de camp dut a
terme en I’OIC auditat. Els informes no
poden ser signats per altres socis de la
mateixa entitat que no hagin participat
en el treball.

11. En cas que els auditors externs
tinguin coneixement de l'existéncia
d’elements susceptibles d’afectar signi-
ficativament l'estabilitat dels OIC, n’han
d’emetre un informe amb caracter im-
mediat, i 'OIC auditat o la seva societat
gestora té l'obligacié de remetre’n una
copia a 'INAF. Si en el termini de cinc
dies habils l'auditor no té constatacié
fefaent que s’ha produit aquesta trame-
sa, ha d’enviar directament una copia
de I'esmentat informe a 'INAF. En cas
de canvi d’auditors, 'entitat auditora
que ha de donar compliment a aquest
requeriment és la que té vigent el seu
nomenament per part de la junta general
d’accionistes.

12. Lentitat auditora externa o els au-
ditors han de facilitar a 'INAF, a part de
la informacio i els informes complemen-
taris establerts en la legislacié vigent i
en les normes tecniques instrumentals
de 'INAF, tota la informacio sol-licitada
per 'INAF en relacié amb els treballs
d’auditoria duts a terme per 'auditor
en un OIC.

13. L’auditoria dels comptes anuals
individuals dels OIC s’ha de realitzar
d’acord amb l'establert a les Normes
Internacionals d’Auditoria emeses per
la International Auditing and Assuran-
ce Standavrds Board. S’habilita 'INAF a
establir normes complementaries a les
esmentades en el punt anterior sempre
que ho consideri oporta.

14. Les entitats d’auditoria i els seus
empleats o auditors externs, en el marc
de les seves actuacions en OIC de dret
andorra, estan sotmesos al deure de
secret en 'ambit laboral i al secret pro-
fessional. A aquest efecte, han d’adoptar
totes les mesures de prudéncia i cautela
que siguin convenients amb vista a la
salvaguarda d’aquest deure de secret. La
violaci6é del deure de secret en I'ambit
laboral i/o del secret professional, llevat
de causa legal de justificacio, és consti-
tutiva de delicte en els termes previstos
en el Codi penal.

15. Les entitats d’auditoria o els audi-
tors que incompleixen les obligacions
derivades dels apartats anteriors i/o que
no executin les exigencies i els encarrecs
de I'INAF establerts en els mitjans de
supervisio i control referits en el regim
disciplinari del sistema financer, podran
ser sancionats amb una sanci6é de 1.000
fins a 30.000 euros i la seva inhabilitacié
professional a Andorra per un periode
no superior a cinc anys, si I'incompli-
ment s’ha produit per negligencia; o amb
una sancié de 30.001 fins a 150.000 eu-
ros i la seva inhabilitacié professional
definitiva a Andorra, si I'incompliment
s’ha produit de forma intencionada.

16. Per a la graduaci6 de les sancions
a les entitats d’auditoria o als auditors,
dins dels limits establerts en el punt pre-
cedent, s’ha de tenir en compte la gra-
vetat del perill creat i/o dels perjudicis
ocasionats i les sancions fermes que els
hagin estat imposades durant els ultims
cinc anys.”

Disposici6 final cinquena

Aquesta Llei entrara en vigor 'endema
de ser publicada al Butlleti Oficial del
Principat d’Andorra.

Casa de la Vall, 9 de maig del 2013

Viceng Mateu Zamora
Sindic General

Nosaltres els coprinceps la sancionem
i promulguem i n’ordenem la publica-

ci6 en el Butlleti Oficial del Principat
d’Andorra.

Joan Envric Vives Sicilia Francois Hollande
Bisbe d’Urgell President de la

Repuiblica Francesa
Coprincep d’Andorra Coprincep d’Andorra



