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Carta del President



L'Autoritat Financera Andorrana és un estament d'es-
tat fonamental pel Principat, donat tant pel rellevant
pes economic del sector financer com per la impor-
tancia del seu bon funcionament pel conjunt de sec-
tors de l'economia andorrana. En aquest sentit, la
Memoria d’Activitats permet explicar les principals
accions dutes a terme per l'autoritat financera, en tots
els seus ambits, i també aixi complir amb el deure de
transparencia d’'una entitat d'aquesta rellevancia pel
correcte funcionament del Pais, acostant a tots els
ciutadans la funcio i accions de I'AFA.

Aquest exercici 2025, any en que ha comencat el meu
mandat, ha estat marcat per un comportament solid
de l'economia andorrana, que ha registrat un creixe-
ment real del seu producte interior brut del 3,9%, con-
solidant aixi una tendencia de creixement consolidat
post pandemia. El conjunt del sector financer ha con-
tribuit, amb les activitats bancaries, asseguradores i
de serveis d'inversio, que han registrat unes solides
dades operatives i economiques, a generar aquest
context economic favorable.

Durant I'exercici 2025, el Banc Central Europeu (BCE)
ha consolidat la normalitzacio de la seva politica mo-
netaria, situant el tipus de la facilitat de diposit en el
2,00% (tipus d'interés de gran importancia per les
nostres reserves internacionals) després d’'una série
de retallades que han permes estabilitzar la inflacio a
I'entorn de l'objectiu simeétric del 2%. Paral-lelament, en
I'ambit de la supervisio bancaria, el BCE ha reforgat
el seguiment dels riscos de crédit i de tipus d'interes,
aixi com de la qualitat dels actius i la governanca in-

terna de les entitats bancaries. Tanmateix, el context
geopolitic es manté marcat per una incertesa creixent
amb la continuitat de la invasi¢ de Russia a Ucraina
i el conflicte a I'Orient Mitja que afecten els costos
dels recursos energeétics. La revisio completa de la
politica duanera dels EUA pot impactar durablement
el comerg internacional afectant els creixements de
les economies de la zona Euro que de retruc poden
tenir un impacte en Andorra. Aquests diferents esde-
veniments i la seva manca de predictibilitat fan que
el sector financer hagi de ser especialment prudent i
continuar incrementant la seva resiliencia.

En I'ambit normatiu, aquest 2025 ha vist promulgada
la Llei sobre el contracte d'assegurances, una norma
molt rellevant per sector que segueix amb la seva
homologacié internacional. Addicionalment, durant
aquest exercici 'AFA ha emés 19 comunicats tecnics
en els diferents ambits de la seva actuacio.

Des del punt de vista economic i financer, 'AFA ha de-
mostrat un cop més la seva autonomia financera amb
uns ingressos que, el 2025, han pujat un +7,98% i un
increment de les despeses corrents d'un +7,21%.

Un fet destacat d'aquest any ha sigut I'actualitzacié de
les prioritats supervisores, establint-les per al periode
2026-2029 tenint en compte els factors de risc i les
oportunitats dels propers anys per al sector financer
andorra. Aixi, I'AFA ha definit quatre arees que foca-
litzaran la seva activitat supervisora pels propers tres
exercicis:



En primer lloc, reforgar la resiliencia financerai
la gestio del risc macroprudencial, mitjancant
el seguiment dels mecanismes de liquiditat
(incloent I'evolucié del marc de prestador de
darrera instancia en linia amb els canvis del
Banc Central Europeu), una supervisio re-
forcada dels riscos de credit i de mercat, i una
atencio especial a les concentracions secto-
rials i de contrapart.

En tercer lloc, reforcar la resiliencia opera-
cional i digital, avaluant la capacitat de les
entitats per garantir la continuitat operativa
davant incidents cibernétics i valorant sis-
tematicament els riscos operacionals, inclo-
sos els derivats de la dependéncia de tercers
proveidors.

La memoria detalla, en el seu apartat de supervisio
microprudencial i de supervisio d'actius digitals, les
14 inspeccions in situ efectuades en l'exercici 2025,
incloent-ne d'especifiques per cadascuna de les tres
grans tipologies d’entitat supervisada: nou en entitats
bancaries, tres en companyies asseguradores, una en
entitats financeres d'inversio i una en participants en
la representacio digital d'actius. Les tematiques més
destacades de les inspeccions in situ del 2025 estan
en I'ambit del risc immobiliari, de la qualitat de la dada
reportada al supervisor, i de prestacio dels serveis
d'inversié en el major interées dels clients.

En I'ambit del les aprovacions administratives, es re-
marcable que I'AFA ha autoritzat o inscrit 288 tramits,
destacant les vinculades a les funcions de control i
l'alta direccio (49 actes) i a auditors externs (39 ac-
tes).

En I'ambit de la seva funcié de supervisor conductual,
I'AFA ha rebut i gestionat 31 reclamacions, princi-
palment vinculades a la cobertura i gestio de polis-
ses dassegurances. El principal canal de recepci6
d'aquestes reclamacions continua sent la pagina
web de 'AFA amb 14 reclamacions, perd amb un in-
crement rellevant de les arribades mitjancant correu
electronic (12).

Un any més, magradaria posar en valor la important
tasca de cooperacié formal amb altres entitats del
Principat, incloent el Govern d’Andorra, la UIFAND, el
Cos de Policia, Justicia, Fiscalia, Departament d’Es-
tadistica, IAREB, TANC-AD, la Cambra de saigs, I'ABA,
'ARADA, Adefi, Andorra Telecom i la Universitat d'An-
dorra. L'abast de les nostres respectives responsabili-
tats és impensable sense aquesta bona coordinacio i
cooperacio entre nosaltres.

En segon lloc, aprofundir en la convergencia
amb els estandards internacionals, impul-
sant, de manera voluntaria, I'avaluacié d’An-
dorra en el marc del Programa d'Avaluacio del
Sector Financer (FSAP) de I'FMI. En el mateix
sentit, s’ha continuat enfortint la supervisio
del sector assegurador i col'laborant en la
transposicio de les disposicions vinculades a
I'’Acord Monetari amb la Unioé Europea.

Finalment, vetllar per la governanga interna, la
sostenibilitat dels models de negoci i la pro-
teccio del consumidor, reforgant les exigen-
cies de tracte just i transparencia envers els
clients i promovent una evolucié del sector
cap a practigues alhora innovadores i soste-
nibles, en coheréncia amb les tendéncies re-
gulatories europees.

Finalment, en un context marcat per la creixent in-
ternacionalitzacio de l'activitat financera andorrana
i en qué la cooperacio internacional entre autoritats
supervisores esdeveé una necessitat ineludible, voldria
destacar la consolidacié de I'AFA tant com a interlo-
cutor de referencia i homoleg dels supervisors eu-
ropeus, com també com a referencia de la solidesa
institucional i de la bona governanga del conjunt del
sector financer andorra.

Gracies, en nom meu i de la resta dels membres del
Consell dAdministracio, per la bona feina tant quan-
titativa com qualitativa de tot I'equip de I'AFA. Un any
meés, l'equip conformat per 29 professionals, amb ri-
gor i voluntat de servei public, acompanyen el desen-
volupament del sector financer i de la societat ando-
rrana en un mon cada cop més complex.

Cordialment,

Eric Jover Comas
President
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. . Durant el 2025, 'AFA ha continuat consolidant la
Un nou C|C|e SuperVISOl', seva activitat supervisora i reguladora, alhora que

ha definit les prioritats del nou cicle 2026-2029.

amb refor? de Ia reSiIi‘enCia; L'exercici ha estat marcat pel seguiment de la soli-
Ia cooperacié i Ia proteccié desa del sistema financer andorra, 'adaptacié nor-

mativa als estandards europeus i internacionals,

dels clients la supervisié dels nous riscos digitals i el reforc de

la proteccio dels clients i inversors.

L'AFA EN XIFRES

inspeccions in situ

9 bancaries, 1 financera, 3 entitats
que manegen efectiu i 1 participant
en la representacio digital d'actius.

comunicats técnics

Desenvolupament i aplicacio del
marc regulador.

professionals

19 dones i 10 homes.

hores de formacio

Actualitzacio reguladora, supervi-
si6, actius digitals i idiomes.

Prioritats d’'actuacio 2026-2029
01 02 03

actes autoritzats
o inscrits

Creacio, alta direccid, funcions de
control i altres actes administratius.

reclamacions gestionades

Principalment sobre assegurances i
cancellacio o obertura de comptes.

consultes ateses

Atencio a usuaris, entitats i public en
general, en diversos ambits

actuacions amb
UIFAND i Policia

43 amb UIFAND i 39 amb el
Cos de Policia.

04

Resiliencia financera i Alineacio regulatoria i su- Resiliencia operacio-
gestié de riscos macro- pervisora amb estandards nal i riscos digitals
prudencials internacionals

Governancga, models
sostenibles i proteccié
dels clients

10



Principals indicadors del sector bancari a

31 de desembre de 2025

El sector bancari andorra ha continuat mostrant una evolucio fa-
vorable durant el 2025, consolidant la seva solidesa en un entorn
economic i geopolitic internacional encara complex. L'increment
del volum de negoci i dels recursos gestionats, juntament amb
uns nivells elevats de capitalitzacid i liquiditat i una baixa morosi-
tat, reforcen la capacitat de resiliéncia del sistema financer.

Principals indicadors 71090 520M€ 2 911

del sector bancari a recursos gestionats empleats totals
° ° lidat Dels quals 1.243 a Andorra i
nivell consolidat o et e 20 T
o) o)
17,91% 2957,5%

ratio de solvéncia CET1 ratio de liquiditat LCR

Per sobre del llindar del 15% Ampliament per sobre del re-

queriment regulador del 100%

Principals fites i eixos de treball del 2025

Nou cicle supervisor 2026-2029

Definicié de prioritats centrades en riscos
financers, resiliencia operacional, riscos digi-
tals i proteccié del client.

Solvéncia i regulacié bancaria

Adaptacio del marc normatiu als estandards in-
ternacionals i europeus amb el Decret 352/2025
del 8-10-2025.

Digitalitzacio supervisora i
transformacio interna

Posada en funcionament dABACUS Regulator 3 per ac-
tualitzar els requisits d'informacio i millorar la qualitat de
la dada.

Implementacié d'una nova oficina virtual i avang en la
nova eina de gestio documental per millorar l'organitza-
cio, la tracabilitat, la conservacio i I'accés segur a la do-
cumentacio.

Educacié financera i cooperacio

Conveni amb la Banque de France i reforg de la coopera-
cio nacional i internacional.
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L'Autoritat Financera Andorrana (AFA) és el supervisor
i regulador del sector financer andorra, amb plena ca-
pacitat d'actuacio i un model de finangament indepen-
dent de I'Administracié Publica, de la qual no rep cap
mena de transferencia financera.

La funcio supervisora de I'AFA es duu a terme mi-
tjangant un model integrat que abasta les entitats
bancaries, les entitats no bancaries de credit especia-
litzat, les entitats de serveis d'inversid, els proveidors
de serveis de pagament i les entitats d'assegurances
i reassegurances. Addicionalment, també exerceix
com a autoritat competent i supervisora dels partici-
pants en la representacié digital d'actius.

L'’AFA és una entitat de dret public amb patrimoni pro-
pi, personalitat juridica propia i plena capacitat d'obrar
publicament i privada, amb independencia de I'Admi-
nistracié general, per desenvolupar les funcions que
li son atribuides d'acord amb el que s'estableix a la
legislacio vigent.

Tal com s'estableix a l'article 23 de la Llei 10/2013,
del 23 de maig, de I'Autoritat Financera Andorrana (Llei
10/2013), 'AFA es finanga amb els ingressos derivats
de I'explotacié del seu patrimoni i amb el cobrament
de taxes o contraprestacions en el marc de 'exercici
de les seves funcions. Subsidiariament i en cas de ser
necessari, es podria finangar mitjangant subvencions
consignades al pressupost de 'Administracio General
de I'Estat.

D'altra banda, tal com s'estableix a l'article 24 de la
Llei 70/2013, 'AFA administra els seus recursos pro-
pis amb total independencia de I'Administracié ge-
neral, respectant els principis d'eficiéncia, eficacia i
prudencia, i valorant, en cada cas, les circumstancies
dels mercats financers.

3.1. Organs de Govern | 3.2. Objectius de I'AFA | 3.3. Funcions de I'AFA | 3.4 Recursos Humans | 3.5. Pressupost
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3.1. Organs de Govern

Consell
d’Administracio
de I'AFA

El Consell d’Administracié es compon de quatre
a sis membres, dels quals un President, un Vice-
president i de dos a quatre Vocals.

El Director General de I'AFA forma part d'ofici del
Consell dAdministracio, amb veu pero sense vot.

Els carrecs de President, Vicepresident i Vocal
del Consell d’Administracio tenen durada de sis
anys. Una mateixa persona pot ser nomenada
com a membre del Consell dAdministracio de
I'’AFA com a maxim per a dos mandats consecu-
tius o tres mandats alterns.

Durant I'any 2025, el Consell d’Administracié
de I'AFA ha estat compost per:

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Els organs de govern de I'AFA son el Consell
d’Administracio i la Direcci¢ General.

Eric Jover Comas

PreSIdent des del 24 de gener de 2025

El senyor Jover va liderar la constituci¢ de les re-
serves internacionals del Principat d’Andorra aixi
com la creacio el mecanisme de prestador d'Ultima
instancia per a les entitats bancaries andorranes,
durant el seu mandat com a Ministre de Finances i
Portaveu del Govern d'’Andorra del 2019 al 2023. La
seva experiencia en I'ambit financer inclou també
la reestructuracio del deute sobira andorra diversi-
ficant les seves fonts i allargant-ne el venciment.
Entre el 2015 i el 2019, el senyor Jover va exercir
de Ministre d'Educacio i Ensenyament Superior. An-
teriorment, havia ocupat la direccié de I'Agéncia de
Qualitat de I'Ensenyament Superior d’Andorra i de
la Fundaci¢ Privada de I'Observatori de la Sosteni-
bilitat d’Andorra. Actualment és director estrategic
d'una empresa privada al Principat amb activitats
internacionals. El senyor Jover és Doctor en Quimi-
ca Ambiental per la Universitat de Barcelona i ha
realitzat tasques d'investigacio en diferents centres
universitaris.

Maanan Aouraghe

Vicepresident ===

El senyor Aouraghe és diplomat en ciencies em-
presarials. Compta amb una amplia experiencia en
assessorament empresarial en diferents arees com
l'organitzacio, els processos d'inversio, la reestruc-
turacio, la comptabilitat i la fiscalitat, entre d'altres.
A més de la seva experiéncia en diversos sectors
privats, ha prestat assessorament també en 'ambit
de les finances publiques i a nivell pressupostari del
Principat d'Andorra.

3.1. Organs de Govern | 3.2. Objectius de I'AFA | 3.3. Funcions de I'AFA | 3.4 Recursos Humans | 3.5. Pressupost
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Vocals

Josep Capella Fernandez

El senyor Capella és actuari i ha
desenvolupat una amplia expe-
riencia internacional en el sector
financer. Destaquen la seva res-
ponsabilitat a lentitat bancaria
Deutsche Bank a Londres, on va
formar part de l'equip global de
risc de mercat i a I'entitat assegu-
radora Zurich a Barcelona, on ha
exercit diferents rols de respon-
sabilitat en I'ambit actuarial, en la
gestio deriscos i de solvéncia, i en
la gestio de capital. Actualment, és
el responsable de riscos financers
de la unitat de negoci de bancas-
segurances de Banc Sabadell i de
Zurich.

Director general

David Cerqueda Solé
Membre d'ofici

Les regles basiques d'organitzacid i funcionament i
les normes de conducta dels membres del Consell
d’Administracié s'estableixen en el seu reglament
intern, que va ser aprovat el 6 de maig del 2022, en
compliment del que preveu l'apartat 10 de l'article

13 delaLlei 10/2013.

Beatriz Pintos Arribas

La senyora Pintos és llicenciada
en economia, amb un master en
auditoria financera, tributacio i as-
sessoria fiscal. Ha desenvolupat
la seva trajectoria professional en
els ambits comptable, econdomic
i fiscal i és experta en taxacions,
valoracions immobiliaries i vessant
economic del sector de la construc-
cio. Compta amb experiéncia en
el sector public, concretament en
I'ambit de les finances comunals.

Secretaria

Maripau Naranjo Llanos
No membre

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Nicolas Mérindol

El senyor Nicolas Mérindol és un
dirigent de banca frances, antic
Director General del grup Caisse
d'Epargne i actual president de Thé-
mis Banque i de Fiducial Banque.
Ha viscut les grans transforma-
cions del sector bancari i ha sigut
membre o president d'organismes
del sector com I'European Banking
Committee o el Fond de Garantie
des Dépats.

Durant I'any 2025, el Consell d’Administracié de I'AFA
s’ha reunit un total de 11 vegades, ja sigui de mane-
ra presencial o telematica (14 el 2024). D'aquestes 11
sessions, dues corresponen a acords adoptats per via
telematica amb el consens de tots els membres, per

tractar gliestions especifiques (5 el 2024).

L'indicador de la preséncia dels membres
del Consell d’Administracié durant els
dos ultims exercicis ha estat el segiient:

Nombre de
reunions

2025

17

2 acords telematics

2024

14

5 acords telematics

100%
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Direccio General
de I'AFA

La Direccio General esta formada pel Director
General i fins a quatre directors que exerceixen
la direccio d'una area especialitzada d'acord amb
I'estructura organica de I'AFA i d'acord amb el que
s'estableix a l'apartat 1 de l'article 15 de la Llei
10/2013.

A 31 de desembre de 2025, la Direccié General
de I'AFA esta composta per:

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Director General

David Cerqueda Solé

El senyor Cerqueda ha desenvolupat una amplia ex-
periéncia internacional en el sector financer. Desta-
guen les seves responsabilitats a I'entitat bancaria
BNP Paribas, a Paris i a Londres, on va exercir de
Vice-President d’Equity Capital Markets per a la
peninsula ibérica; i a I'entitat financera nord-ameri-
cana Goldman Sachs, on va exercir diferents res-
ponsabilitats a la divisio d'Investment Banking de
Londres, inclosa la d’'Executive Director al Financing
Group per al Sud d'Europa. Finalment, ha exercit de
Director General del Negoci Digital del Grup Godo
de Comunicacio. Exerceix de Director General de
I'AFA des de I'T de gener de 2021.

Directora de I'Area de Supervisi6

Maripau Naranjo Llanos

La senyora Naranjo compta amb més de 25 anys
d’experiéncia en el sector financer, és llicenciada
en Administracié i Direccid d’Empreses per la
Universitat de Barcelona i analista financer europeu
(CEFA). Va entrar a formar part de I'AFA com a
técnica l'any 2001 i ha desenvolupat diferents
carrecs dins d'aquesta autoritat, tant en ambits de
supervisio com de desenvolupament de regulacio
per al sistema financer. Préviament a la seva
incorporacio a I'AFA, havia desenvolupat diferents
carrecs en entitats bancaries i de consultoria, a
Andorra i a Espanya.
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A MEMORIA D’ACTIVITATS
Informe anual 2025

. . Els principals objectius de I'AFA, tal com esta-
3.2. ObjeCtlus de I’AFA bleix la Llei 10/2013, son els segients:

Contribuir a reduir el risc sistemic
derivat de la inestabilitat dels
mercats en que operen les
entitats operatives del sistema

Realitzar les actuacions financer andorra, d'esdeveniments
necessaries que requereix de credit de les propies entitats
I'exercici de les seves operatives del sistema financer
funcions. i/o de les seves contrapartides.

Vetllar per .
salvaguardar Promoure | Vetllacrj per .
I'estabilitat i la una adequada
- vetllar pel bon g
reputacio del et a pe bo proteccio dels
sistema financer funcionament del clients i els
andorra i promoure sistema financer inversors.
la confianca en 2
By andorra
Garantir la transparencia, Promoure la competitivitat de
promoure el desenvolupament la plaga financera andorrana
ordenat del mercat de als ambits nacional i
les assegurances i les internacional.

reassegurances i tutelar els
drets dels prenedors, els
assegurats i els beneficiaris.

La supervisioé duta a terme per I'’AFA no té com a fina-
litat garantir els interessos individuals de les entitats
supervisades o dels supervisats o dels seus clients o
tercers, sind que té com a objectiu l'interes public.

3.2. Objectius de I'AFA




3.3. Funcions de I'AFA

Funcions en tant que
autoritat competent
nacional

Tal com estableix la Llei 10/2013,
I'AFA desenvolupa, entre daltres, A
les segiients funcions:

> >

MEMORIA D’ACTIVITATS

Informe anual 2025

exerceix com a autoritat competent i supervisora so-
bre totes les entitats supervisades del sistema finan-
cer i sobre aquelles persones, fisiques o juridiques,
fora del sistema financer que estiguin o puguin estar
subjectes a la supervisio de I'AFA d'acord amb la le-
gislacio vigent a fi i efecte de vetllar pel compliment
de la normativa aplicable a aquestes persones;

supervisa en base consolidada les entitats operati-
ves del sistema financer i les entitats asseguradores
i reasseguradores a fi i efecte de comprovar el com-
pliment dels requisits prudencials establerts a la le-
gislacio vigent;

exerceix com a autoritat competent i supervisora
dels participants en la representacid digital d'actius; i

exerceix els poders disciplinari i sancionador sobre
les entitats supervisades i sobre totes aquelles per-
sones, fisiques o juridiques, fora del sistema financer
sobre les quals la legislaci¢ vigent atorgui aquesta
competéncia a I'AFA.

Al'apartat "7.2 Supervisio d'entitats” de la seccioé “07 SUPERVISIO MICROPRUDENCIAL" i a la secci6 “13 AVISOS,
EXPEDIENTS SANCIONADORS | SANCIONS”, es descriuen les accions dutes a terme per I'AFA durant els anys
202512024 en relacié amb I'activitat supervisora i amb l'adopcio de mesures sancionadores, respectivament.

Addicionalment, I'AFA:

examina i resol qualsevol sollicitud presen-
tada a I'AFA per a l'obtencié d’'una llicencia o
d’'una autoritzacié per operar al sistema finan-

cer i assegurador andorra, aixi com per als
participants en la representacio digital d'ac-
tius, d'acord amb la legislaci¢ vigent; i

examina i resol les sol'licituds d‘autoritzacio
i/o d'inscripcio d'actes administratius segons
la legislaci¢ aplicable, i manté actualitzats els
corresponents registres de I'AFA.

A l'apartat 7.3 Autoritzacions i registres” de la seccié “07 SUPERVISIO MICROPRUDENCIAL’, es descriuen les

autoritzacions atorgades per I'AFA durant el 2025.
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L'AFA també té assignada la funcié de la proteccio
dels clients i inversors i, en aquest sentit, té la facultat
per publicar avisos i adverténcies. Les accions dutes
a terme durant el 2025 en relacié amb aquesta funcio
es troben a l'apartat “8.5 Advertencies” de la seccio
“08 CONDUCTA FINANCERA" d'aquesta memoria.

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

En aquest sentit, 'AFA atén i gestiona les reclama-
cions que presenten els clients de les entitats super-
visades. Les activitats dutes a terme durant el 2025
en relacid amb aquesta funcié es troben recollides
a l'apartat “8.3 Reclamacions” de la seccio “08 CON-
DUCTA FINANCERA" d'aquesta memoria.

emetre, entre d'altres, Comunicats tecnics, Comuni-
cacions, Recomanacions i Guies, amb l'objectiu de
desenvolupar la reglamentacio i les normes técniques
instrumentals relacionades amb l'exercici de les acti-
vitats propies de les entitats operatives del sistema
financer, de les entitats asseguradores i reassegura-
dores, aixi com dels participants en la representacio
digital d'actius; i

Des d'un punt de vista
regulatori, la legislacio
vigent atorga a I'AFA
les funcions segiients:

emetre, a peticid del Govern, informes i dictamens
sobre la legislacio relativa al sistema financer i altres
matéeries competéncia de I'AFA, aixi com proposar, per
iniciativa propia, mesures susceptibles de millorar l'or-
denacio i la regulacio del sistema financer.

Es pot trobar el detall dels Comunicats tecnics, les Comunicacions, les Recomanacions i les Guies emesos per
I'AFA durant I'any 2025 en 'annex 2, aixi com de les activitats vinculades a la regulacio en les que ha col-laborat
I'AFA, a la seccio “16 REGULACIO" d'aquesta memoria.

Aixi mateix, 'AFA, conjuntament amb la Unitat d'Intel-ligencia Financera d’Andorra (UIFAND), és I'drgan de con-
trol de les mesures restrictives que s'han d'aplicar a les persones fisiques, juridiques o altres subjectes de dret |
d‘altres mesures de caracter general en vista de les accions desestabilitzadores de la Federacié Russa i de Bielo-
russia a Ucraina, segons el que s'estableix al Decret 389/2025, del 29-10-2025 de mesures restrictives en relacid
amb el conflicte entre Ucraina i la Federacio Russa i sempre dins de les seves competéncies i arees d'actuacio.
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Funcions en tant
que Banc Central
en funcions

L'AFA és l'encarregada de l'administracio i
la custodia de les reserves internacionals
en virtut de l'apartat 3 de l'article 3 de la Llei
36/2022, del 24 de novembre, de creacio de
reserves internacionals i accés del sistema
financer a assisténcia en forma de provisio
urgent de liquiditat (Llei 36/2022).

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

35M,€ Iinia temporal de liquiditat

atorgada per el BCE

Durant l'exercici 2022, el Govern va constituir unes
reserves internacionals a fi de millorar la resiliencia
financera de I'Estat, segons el que s'estableix al De-
cret 171/2022, del 27-4-2022, relatiu a l'aprovacio del
Reglament de creacio i gestio de les reserves inter-
nacionals del Principat d’Andorra. Aquestes reserves
internacionals son part integrant de la gestio del tre-
sor public ja que formen part dels actius monetaris i
financers de I'Estat.

El reglament esmentat també estableix els mecanis-
mes de gestid d'aquestes reserves internacionals,
que s'efectua a través d'una comissio creada a tal
efecte: la Comissié Gestora de les reserves interna-
cionals.

Aixi mateix, mitjancant la
Llei 36/2022, es faculta
I’AFA per dur a terme les
segients funcions:

disposar, en cas de necessitat, de les reserves inter-
nacionals o dels seus mecanismes financers asso-
ciats per desenvolupar linies d'assistencia en forma
de provisio urgent de liquiditat a les entitats ban-
caries operatives i establertes al Principat d/Andorra,
amb els limits i les condicions previstos al marc legal
vigent;

acceptar actius d'entitats bancaries en garantia a fa-
vor de I'AFA en el marc del desenvolupament de linies
d'assistencia en forma de provisié urgent de liquidi-
tat; i

rebre efectiu i gestionar la seva distribucio a les enti-
tats bancaries.

L'AFA compta amb una linia temporal de liquiditat de
fins a 35 milions d'euros atorgada per el BCE per sa-
tisfer la demanda excepcional de liquiditat en euros
de les entitats bancaries andorranes, en cas de ne-
cessitat per part del mercat.
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MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Altres funcions atorgades per llei

0

Centre Nacional d’Analisi (CNA/CNAM)

L'AFA ha estat designada com a Centre Na-
cional d’Analisi (CNA) i com a Centre Nacional
d’Analisi de Monedes (CNAM), en tant que au-
toritat competent per implementar les normes
técniques necessaries per a l'efectivitat del
compliment de la Llei 17/2013, del 10 d'octu-
bre, sobre la introduccié de I'euro en el marc de
I'’Acord Monetari signat entre el Principat d’An-
dorra i la Unié Europea (Llei 17/2013), segons
el que s'estableix als articles 5 i 6 d'aquesta
mateixa llei.

Es pot trobar un descriptiu del marc normatiu
i de les accions endegades per I'AFA en relacio
amb l'euro a la seccid “12 FUNCIONS DE L'AFA
RESPECTE A L'EURO” d'aquesta memoria.

02

Ciberseguretat

L'AFA, en coordinacié amb I'Agéncia Nacional
de Ciberseguretat d’Andorra (ANC-AD), és l'au-
toritat nacional competent encarregada de la
ciberseguretat i de les tasques de supervisio
per a les xarxes i els sistemes d'informacio
gue cobreixen els sectors de les entitats finan-
ceres i del mercat financer, aixi com per als
serveis proveits per les entitats que es trobin
sota la supervisié de I'AFA, pel que fa a les en-
titats considerades essencials.

03

Tresoreria de |'Estat

L'AFA també presta els serveis de tresoreria de
I'Estat i duu a terme la gesti6 financera de les
emissions de deute public del Principat d’An-
dorra, prévia resolucié del Govern.

05

Representacio internacional

L'AFA realitza les tasques associades a la re-
presentacié d’Andorra a nivell internacional en
relacié amb temes especifics que afectin el
sector financer.

04

Cooperacio nacional

L'AFA coopera a nivell nacional participant en
diverses comissions i/o comites com la Co-
missio Gestora del Fons Andorra de Garan-
tia de Diposits (Fagadi), la Comissid Gestora
del Sistema Andorra de Garantia d'Inversions
(SAGI), la Comissid Permanent de Prevencid
del Blanqueig i el Finangament del Terrorisme
(CPP), el Consell Andorra d’Estadistica (CAE),
la Comissié Gestora del Fons de Reserva de
Jubilacié (CGFRJ), el Comité Tecnic de les
NIIF, la Comissio de Ciberseguretat, la Comis-
sio Gestora de les Reserves Internacionals del
Principat d’Andorraila Comissié de Supervisio
d’Auditoria de Comptes d’Andorra.

06

Recollida de diposits

L'AFA recull els diposits constituits en aplica-
cio de la legislacio vigent i de decisions judi-
cials, amb el criteri basic de prudéncia i en fun-
cio de les diverses tipologies de diposits que
gestiona I'AFA.
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Gesti6 de fons de '’Administracioé de Justicia

L'AFA és l'encarregada, d'una banda, de rebre els
ingressos i efectuar els pagaments per compte de
I'Administracié de Justicia en funci¢ de les ordres
rebudes d'aquesta i, d'altra banda, d'invertir aquests
fons dipositats per I'Administracié de Justicia a
I'AFA, en funcié de les disponibilitats de cada mo-
ment, per optimitzar l'obtencio de rendiment respec-
tant el principi de prudéencia. El rendiment d'aquestes
inversions esta condicionat i limitat per la necessitat
de mantenir disponibilitats, generalment elevades,
gue venen determinades per les previsions de paga-
ments a realitzar en cada moment d'acord amb les
instruccions que I'AFA rep de 'Administracio de Jus-
ticia, les quals requereixen mantenir les inversions a
curt termini.

Durant el 2025 i seguint instruccions de 'Administra-
ci¢ de Justicia, IAFA:

ingressos rebuts

pagaments efectuats

Recaptacio per compte de
I’Administracioé de Justicia

La recaptacioé per compte de I'Administracié de Jus-
ticia que duu a terme I'AFA inclou els seglents con-
ceptes:

A El cobrament de les taxes judicials, tal com s'esta-

bleix a la Llei de taxes judicials del 22 de juny de 2000,
en aquest sentit, 'AFA rep ingressos en concepte de
taxes per a les actuacions i els procediments en el
marc de la jurisdiccié civil en general, contenciosa i
voluntaria, i de la jurisdiccié administrativa; i

A el cobrament de multes, fotocOpies i honoraris recu-

perats de les prestacions de serveis externs de I'Ad-
ministracio de Justicia.

Larecaptacio de les taxes judicials, les multes i altres
conceptes per compte de 'Administracio de Justicia
gue duu a terme I'AFA es transfereix integrament al
Govern una vegada I'any. Els imports recaptats du-
rant el 2025, es van transferir al Govern en data 28
de gener de 2026.

Durant el 2025 i seguint instruccions de I'Administra-
cio de Justicia, I'AFA:

ingressos recaptats

traspassos

MEMORIA D’ACTIVITATS

Informe anual 2025

Gestio dels diposits de les
residencies sense treball

L'AFA és l'encarregada de la gesti¢ dels diposits que
s'han de satisfer per tal d'obtenir les autoritzacions
de residencia, tant per a titulars sense activitat lucra-
tiva, com per a professionals amb projeccié interna-
cional o per als casos d'autoritzacions de residéen-
cia per raons d'interes cientific, cultural o esportiu,
en aplicacio de la legislacio vigent en la matéria. En
concret, I'import que cal dipositar actualment a I'AFA
per a les noves autoritzacions de residencies sense
treball esta regulat a la Llei 9/2012, del 31 de maig, de
modificacio de la llei qualificada d'immigracio.

En concret, d'acord amb aquesta llei i les seves mo-
dificacions més recents, segons l'article 96, aplica-
ble a la residencia sense activitat lucrativa, el titular
principal ha de dipositar 50.000 euros, mentre que
per cada persona a carrec l'import és de 12.000 eu-
ros. En canvi, les autoritzacions previstes als articles
99 101, destinades respectivament a professionals
amb projeccio internacional i a persones amb resi-
dencia per interes cientific, cultural o esportiu, reque-
reixen un diposit de 47.500 euros pel titular principal
i 9.500 euros per cada persona a carrec.

El procediment de liquidacié dels imports dipositats
queda establert a I'article 12 del Decret 407/2025, del
12-11-2025, d'aprovacio del Reglament de les autorit-
zacions d'immigracio de residencia sense treball.

Durant el 2025 i seguint instruccions del Servei d'Im-
migracio, I'AFA ha registrat:

altes diposits

baixes diposits
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Gestio de fons del Saig

L'AFA és I'encarregada de rebre els ingressos i efec-
tuar els pagaments per compte del saig, segons
S'estableix a la Llei 18/2023, del 2 doctubre, de text
consolidat del saig. Concretament, les quantitats re-
budes pels saigs relatives a les execucions de les
resolucions judicials o arbitrals, dels actes adminis-
tratius, dels acords de mediacid, de les transaccions
i dels convenis homologats judicialment, han de ser
dipositades a I'AFA un cop feta la deduccio dels im-
ports corresponents a les despeses i als honoraris
relatius al procediment d'execucid, de conformitat
amb el barem aprovat pel Govern.

L'AFA efectua el pagament a favor de la persona exe-
cutant de les sumes percebudes en el marc del pro-
cediment d’execucio, llevat que aquestes sumes es
corresponguin a pagaments fraccionats i la persona
executant hagi sol'licitat per escrit que aquests pa-
gaments es facin en un termini superior.

Durant el 2025, seguint instruccions del saig, 'AFA:

ingressos rebuts

pagaments efectuats

Gestio dels diposits de les
professions liberals

La gestio dels diposits de les professions liberals in-
clou la totalitat dels dip0sits dels titulars d'autoritza-
cio d'exercici de professio liberal en virtut del Regla-
ment dels diposits efectuats en aplicacio del Decret
d'exercici de professions liberals al Principat d/Andorra
de data 11 de juliol de 1977, del Decret del Consell Ge-
neral de data 15 de desembre de 1977, i de IAcord del
Consell General de data 30 de maig de 1980, el qual
estableix la remuneracio de dits diposits.

El requisit de fer un diposit per part dels residents
de nacionalitat estrangera per a I'exercici de les pro-
fessions liberals va estar vigent fins el 12 de juny de
2008, data en que va entrar en vigor la Llei 6/2008,
del 15 de maig, d'exercici de professions titulades i
de col-legis i associacions professionals, que deroga
el Decret d'exercici de Professions Lliberals, de I'l1 de
juliol de 1977 que el preveia. Durant I'exercici 2025
s’ha efectuat un retorn per un import de 4.207 euros.

import retornat 2025

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Gestio dels diposits de les residéencies
i treball per compte propi

L'AFA és l'encarregada de la gestio dels diposits que
ha de satisfer tota persona estrangera per tal d'ob-
tenir una autoritzacié d'immigracié de residencia i
treball per compte propi en virtut de la Llei 9/2012,
del 31 de maig, de modificacio de la Llei qualificada
d'immigracio.

Concretament, per tal de fer efectiva aquesta solli-
citud, en el moment de presentar la sol-licitud d'au-
toritzacio d'immigracio, la persona interessada ha
d'efectuar un diposit a I'AFA per un import de 50.000
euros, no remunerats. Aquest requisit de diposit
no remunerat va ser modificat mitjangant la Llei
42/2022, de I'l de desembre, de 'economia digital,
I'emprenedoria i innovacio, publicada al Butlleti Oficial
del Principat dAndorra en data 22 de desembre de
2022, i amb entrada en vigor I'endema de la seva
publicacio. Cal destacar que, abans de l'entrada en
vigor d'aquesta norma, l'import exigit com a diposit
era de 15.000 euros.

En cas que el titular de l'autoritzacio es doni de baixa,
o en cas que s'anulli o no es renovi l'autoritzacio, es
restitueix el diposit descomptades les taxes aplica-
des per I'AFA, amb la reserva de les retencions que
es puguin produir per incompliment de les obliga-
cions contretes al Principat d’Andorra.

En cas que la societat andorrana constituida en vir-
tut de la qual se sol'licita l'autoritzacio d'immigra-
cié ho hagi estat amb la finalitat de portar a terme
un projecte empresarial seleccionat per part d'una
de les entitats reconegudes préviament pel Govern
a aquest efecte o ho hagi estat amb la finalitat de
promoure l'economia digital, I'emprenedoria o la
innovacio al Principat d’Andorra segons els criteris
establerts reglamentariament, no és necessari que
el titular de l'autoritzacié esmentada faci efectiu ni
dipositi I'import abans esmentat.

Durant el 2025 i seguint instruccions del Servei d'Im-
migracio, I'AFA ha registrat:

altes diposits

baixes diposits
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Gestio dels diposits de reserves en garantia

Mitjancant la Llei 35/2018, del 20 de desembre, de
solvencia, liquiditat i supervisid prudencial dentitats
bancaries i empreses d'inversié (Llei 35/2018), es va
derogar la Llei de regulacio de reserves en garantia de
diposits i daltres obligacions operacionals a mantenir
i dipositar per les entitats enquadrades en el sistema
financer, de I'l7 de maig de 1995 i es va establir el
procediment per sol-licitar el retorn del diposit efec-
tuat com a reserves minimes de les entitats finance-
res no bancaries.

En aquest sentit, tan bon punt I'AFA ha verificat que
I'entitat sol licitant compleix amb els requisits de re-
cursos propis establerts a l'article 45, s'ha de proce-
dir a retornar el diposit a les entitats sol-licitants que
estan subjectes als requisits de coixins de capital
segons l'article 54, al requisit combinat de coixins de
capital, tal com es defineix a la lletra e) de l'apartat 1
de l'article 54, aixi com als altres requisits de capital
que I'AFA pot exigir en merits a la lletra a) de I'apartat
1 del'article 97, tots ells de 'esmentada Llei 35/2018.

En aplicacié d'aquesta disposicio legal, durant I'exer-
cici 2025, s’ha retornat un diposit de reserves en ga-
rantia per un import de 150.253 euros, de manera
gue ja no queden diposits en garantia dipositats a
I'AFA.

import retornat 2025

Gestio dels diposits previs en el procés de creacio
d'entitats operatives del sistema financer

L'AFA és I'encarregada de la gestio dels diposits pre-
vis constituits per les persones fisiques o juridiques
que desitgen crear una entitat operativa del sistema
financer andorra. En compliment a l'establert a l'arti-
cle 8 "Diposit previ” de la Llei 35/2010, del 3 de juny, de
régim dautoritzacio per a la creacio de noves entitats
operatives del sistema financer andorra, qualsevol
persona fisica o juridica que desitgi crear una entitat
operativa del sistema financer andorra, ha de proce-
dir a efectuar, abans de presentar la sol-licitud d'au-
toritzacio per a la creaci¢ de l'entitat en guestio, un
diposit no remunerat a I'AFA per I'import establert en
dit article, en funci¢ del tipus d'entitat que es desitgi
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Gestio de les fiances de les entitats assegura-
dores domiciliades fora del Principat d’Andorra

De conformitat amb el que s'estableix a larticle
29.3.d. dela Llei 12/2017, del 22 de juny, dordenacio i
supervisio dassegurances i reassegurances del Prin-
cipat d’Andorra (Llei 12/2017) i a l'article 4.5.g) del
Reglament de desenvolupament de la Llei 12/2017
del 22 de juny, dordenacid i supervisio d'assegurances
i reassegurances del Principat d/Andorra per a certes
delegacions al Principat d’Andorra (Reglament) i del
que disposa el Comunicat tecnic num. 17-2020/A,
les entitats asseguradores domiciliades fora del
Principat d’Andorra que tinguin oberta una delegacio
al Principat d’Andorra han de constituir una fianca
per I'import que correspongui de conformitat amb
I'establert a I'article 4.5.g) del Reglament, mitjancant
I'emissio d'una fianga bancaria o dipositant integra-
ment aguest import en un compte bancari titularitat
de I'AFA.

En aquest sentit, 'AFA disposa d'un import de 2.500
milers d'euros corresponents a flances constituides
en format de diposit i de 8.500 milers d'euros en fian-
ces constituides mitjancant aval bancari.

en diposit en aval bancari

constituir, import que es restitueix un cop constitul-
da la nova entitat o quan es denega la sol-licitud.

A 31 de desembre de 2025, hi ha dos dip0sits cons-
tituits, un corresponent a una sol-licitud de creacio ja
autoritzada per part de I'AFA i pendent d'iniciar acti-
vitats, i I'altre corresponent a una sol-licitud amb la
resolucio dictada i el diposit pendent de devolucio.

diposits a 31/12/25
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Gestio dels diposits i avals dels participants en
la representacio digital d'actius

Els participants en la representacio digital d'actius
han d'aportar, abans d'iniciar la seva activitat, una as-
seguranga de responsabilitat civil o aval en compli-
ment de l'establert a I'article 11.71 de la Llei 24/2022,
del 30 de juny, de la representacio digital d'actius mit-
jangant I'Us de la criptografia i de la tecnologia de llibre
registre distribuit i blockchain (Llei 24/2022) que per-
meti fer front a la responsabilitat per negligencia en
I'exercici de la seva activitat professional, amb una
cobertura minima per reclamacio de danys.

Mitjangant el Comunicat tecnic ndm. 1/2023-AD
s'atorga la possibilitat, als participants en la repre-
sentacio digital d'actius, d'efectuar un diposit a 'AFA
per una quantia equivalent a la garantia o aval, i I'AFA
és l'encarregada de la gesti¢ dels diposits efectuats
i de la custodia dels avals presentats.

A 371 de desembre de 2025, I'AFA disposa d'un im-
port de 1.850 milers d'euros relatiu a les fiances
constituides en format de diposit i 1.950 milers d'eu-
ros relatiu a flances constituides en format d'avals
bancaris.

en avals

en diposit

Administracio i custodia de les
reserves internacionals

De conformitat amb l'establert a I'apartat 3 de l'arti-
cle 3delallei36/2022 i al Decret 171/2022, del 27-4-
2022, relatiu a I'aprovacié del Reglament de creacio
i gestio de les reserves internacionals del Principat
d’Andorra, durant el 2025 les reserves internacionals
s’han incrementat en 5.375 milers d'euros.

increment 2025

a

a
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Gestio de les fiances per I'exercici de
I'activitat d’auditoria

L'AFA és l'encarregada de la gestid dels diposits
constituits de conformitat amb l'apartat 1 de l'arti-
cle 23 del Decret 173/2025, del 14-5-2025, pel qual
saprova el reglament del registre d'auditors de comp-
tes del Principat dAndorra i de les entitats sotmeses a
auditoria de comptes.

D'acord amb aquesta disposicid, I'exercici de I'acti-
vitat d'auditoria de comptes a Andorra requereix la
constitucio d’'una fianga en les condicions seglents:

auditorsindividuals: fianga d'import minim de 30.000
euros o bé el 5% dels ingressos anuals d'auditoria de
comptes, aplicant-se l'import superior dels dos;

societats d'auditoria: flanga dimport minim de
30.000 euros per a la societat, més 30.000 euros
addicionals per cada auditor individual designat per
signar informes d'auditoria per la societat, o bé el 5%
dels ingressos anuals d'auditoria de comptes, apli-
cant-se l'import superior dels dos; i

auditors no residents: la forma i la quantia de la
flanca és la mateixa que per a la resta d'auditors en
relacié amb els treballs d'auditoria autoritzats en te-
rritori andorra.

La fianga s’ha de constituir en efectiu mitjancant
diposit formalitzat a I'AFA, a nom del Sistema de
Supervisio d'’Auditoria de Comptes. Durant l'exercici
2025 es van constituir set flances per aquest con-
cepte per un import total de 210 milers d'euros.

import total 2025

flances constituides 2025

Custodia d'objectes perduts

L'AFA és l'encarregada de custodiar els diners per-
duts en compliment a l'establert a I'article 34.2.a) de
la Llei 37/2021, del 22 de novembre, de text consolidat
qualificat de seguretat publica.

La recaptaci¢ dels diners perduts que s’han diposi-
tat a I'AFA es transfereix integrament al Govern una
vegada l'any. Durant el 2025 no s’ha recaptat cap im-
port per aguest concepte.

recaptat 2025
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3.4. Recursos Humans

Organigrama

A continuacio es presenta l'organigrama de
I'’AFA a 31 de desembre de 2025:

Consell
, L] (] [ 4
d’Administracio
Direccio General
Departament
Departament d'Est: dis Tecnics i Despartament Legal Departament d’Administracié
de Supervisid i de Cooperacié i i
P B P i Operacions
: . . Cooperacio
Entitat 3 i
B a:t:;:'i:s d’I::-l‘:Issié | Assegurances f:::;ss | Regulac|o| Nacional i Secretariat | Comptabilitat T_f::::ss

Internacional

La distribucio del personal de 'AFA en funcio de les diferents arees especialitzades és la segtient:

Les normes de conducta que els empleats han

dobservar en l'acompliment de les seves fun- 260/
cions i que conformen el marc etic al qual han de 0
subjectar la seva actuacio es regeixen pel Codi

etic i de conducta dels empleats de I'AFA, en

compliment del que preveu I'apartat 3 de l'article

8 delallei 10/2013.

. Supervisio

Estudis Tecnics i Processos

Legal i de Cooperacio

Administracio i Operacions
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L'equi

quip

Durant els darrers anys, I'AFA ha mantingut el re-
forcament progressiu de la seva plantilla, com a
conseqlencia de I'assignacié de noves funcions as-
signades a I'AFA, tals com la supervisio del sector
assegurador, la supervisio per a les xarxes i els sis-
temes d'informacié que cobreixen els sectors de les
entitats financeres i, més recentment, la supervisio
dels actius digitals, entre d'altres.
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L’AFA desenvolupa els seus processos de seleccio sota
els principis de merit, igualtat i transparencia, i valora
especialment la diversitat de perfils i punts de vista, ja
gue considera que aquesta enriqueix la comprensio de
I'organitzacié, fomenta una critica constructiva, afavo-
reix la innovacio i millora la qualitat del govern institu-
cional.

Nombre La plantilla a 31 de desembre de 2025 és de 29 empleats (30 el 2024), dels quals
10 homes i 19 dones, (34% i 66%, respectivament).

’
d empleats La plantilla mitja de I'AFA per a I'exercici acabat a 31 de desembre de 2025 ha estat
de 31 empleats (30 el 2024).

20K

empleats

19 dones 10 homes

66% 34%

La distribuci¢ dels empleats de I'AFA per departaments es presenta a continuacio:

Departament Total ® Homes Dones
Direccio General @ 2 1 1
Supervisio a 11 4 7
Estudis Técnics i Processos (D 3 3 0
Legal i de Cooperacié am 6 1 5
Administracié i Operacions L 7 1 6

29 10 19

Total
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Diversitat en relacio amb l'edat

La distribucio dels empleats per edat és la seguent:

G onecs
25 a 35 anys o 1 dona

1 home

7 dones
2 homes
10 dones

- al» o
Més de 56 anys b 7 dona

36 a 45 anys

46 a 55 anys

Formacio

Durant el 2025, 'AFA ha dedicat un total de 711
hores a formacié del seu personal, en compara-
cio amb les 2.655 hores del 2024. La formacio ha
estat centrada, principalment, en idiomes, reptes
regulatoris i supervisié i actius digitals.

Es reflecteix el compromis de I'AFA amb el desen-
volupament continu del seu equip, essencial per
afrontar els nous reptes del marc regulador.

Assegurances

Comptabilitat

. Actius digitals

Idiomes

Reptes regulatoris i supervisio
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Experiencia a I'AFA
A continuacio es mostren els anys d'expe-
riencia a I'AFA de l'equip:

0-5 anys e~
6-10 anys - iggﬂ“ee:
M-15anys o e
16-20anys Qg home

Més de 20 anys ‘ 1 home
2 dones

3.1. Organs de Govern | 3.2. Objectius de I'AFA | 3.3. Funcions de I'AFA | 3.4 Recursos Humans | 3.5. Pressupost



3.5. Pressupost

L'’AFA és una entitat de dret public amb patrimoni
propi, personalitat juridica propia i plena capacitat
d'obrar publicament i privada, amb independencia de
I'Administracié General de I'Estat.

Des del 2013, el sistema de financament de I'AFA és
autonom i independent de I'Administracio General,
mitjancgant la creaci¢ de taxes anuals de supervisio a
satisfer per les entitats supervisades i de taxes rela-
tives als processos d'autoritzacio previa i d'inscripcio
d'actes administratius a I'AFA. La planificacié pres-
supostaria de I'AFA té com a objectiu garantir el seu
equilibri financer a llarg termini.

En aquest sentit, de manera anyal I'AFA emet un co-
municat tecnic mitjangant el qual s'actualitzen les
quotes tributaries de les taxes per a la prestacio de
serveis per part de I'AFA en base a I'evolucié de I'lPC
i es comuniguen, al conjunt d'entitats operatives del
sistema financer i de les entitats asseguradores i re-

Ingressos
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asseguradores, les noves quotes tributaries d'aplica-
cio. D'aguest manera, en data 3 de febrer de 2025 es
va emetre el Comunicat tecnic num. 1/2025-AFA amb
la corresponent actualitzacié de quotes tributaries
per al 2025 en base a l'evolucid de 'lPC 2024.

El pressupost del 2025 va ser aprovat pel Conse-
Il d’Administracid de I'AFA el 24 de juliol del 2024 i
s'inclou dins dels pressupostos de I'Estat del Govern
d’Andorra, d'acord amb la Llei 4/2025, del 30 de ge-
ner, del pressupost per a l'exercici del 2025. En aquest
pressupost de I'AFA, s‘atorguen credits per atendre
la totalitat de les seves obligacions per un import de
10.470 milers d'euros i els recursos previstos durant
I'exercici son de 10.470 milers d'euros.

En seguiment a l'article 8 de la Llei del Tribunal de
Comptes, del 13-4-2000, 'AFA esta sotmesa al control
del Tribunal de Comptes.

El total d'ingressos liquidats a I'exercici 2025 és de 12.331 milers d'euros el que representa una
execucio del 117,15% del pressupost. A I'exercici 2024, es van liquidar 11.420 milers d'euros.

Els principals epigrafs que composen els ingressos son els seglents:

A\ Taxes i altres ingressos A\ Ingressos patrimonials

El pressupost final de I'exer-
cici 2025 és de 2.889 milers
deuros. S'ha executat un
134,79% del pressupost pre-
vist, que correspon a 3.894
milers deuros. A lexerci-
ci anterior, es van liquidar
2.945 milers d'euros.

El pressupost final de I'exer-
cici 2025 és de 7.581 milers
deuros. S'ha executat un
91,49% del pressupost pre-
vist, que correspon a 6.936
milers d'euros. A lexerci-
ci anterior, es van liquidar
8.475 milers d'euros.

A\ Actius financers

Aquest epigraf recull la incorporacio dels
credits reconduits al pressupost del 2025
per import de 56 milers d'euros i, per tant,
el pressupost final d’ingressos que s'as-
soleix és de 10.526 milers d'euros. L'AFA
ha liquidat en aquest capitol 1.507 milers
d’euros corresponents a l'adquisicid de
bons de I'estat frances que va efectuar en
I'exercici 2024 i que van veéncer el mes de
desembre de 2025, amb un tipus d'interes

anual del 2%.

A continuacio es presenta el quadre explicatiu de la liquidacié del pressupost d'ingressos dels exercicis 2025 i 2024:

(en milers d'euros)

Pressupost
inicial 2025

Pressupost

Modificacio final 2025

Capitol

Diferéncia

Liquidat 2025 pressupost

final i realitzat

Liquidat 2024

Variacio
liquidat

% Variacio
liquidat

Impostos directes n/d
Impostos indirectes n/d
Taxes i altres ingressos 2.889 2.889 3.894 1.006 2.945 949 32,22%
Transferencies corrents n/d
Ingressos patrimonials 7.581 - 7.581 6.936 (645) 8.475 (1.539) (18,16%)
Ingressos corrents 10.470 - 10.470 10.830 361 11.420 (590) (5,17%)
Alienacions d'inversions n/d
Transferéncies de capital n/d
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Actius financers = 56 56 1.501 (1.445) = 1.501 n/d
Passius financers = = = > @ = = n/d
Ingressos de capital - 56 56 1.501 (1.445) - 1.501 n/d

Uil st 10.470 56 10.526 12.331 1.805 11.420 911 7,98%

ingressos

Despeses El total de despeses liquidades a I'exercici 2025 és de 3.418 milers d'euros i s’ha executat un
32,47% del pressupost final. L'exercici 2024, es van liquidar 4.607 milers d’euros.

Els principals epigrafs que composen el pressupost de despeses son els seglents:

A Despeses de personal

Les despeses de personal inclouen la retribucio
del Consell dAdministracio, del personal con-
tractual i eventual, les quotes ala CASS, aixi com
les despeses en formacio i altres prestacions i
beneficis socials al personal. El pressupost final
de l'exercici 2025 és de 3.817 milers d'euros.
S'ha executat un 68,04% del pressupost previst,
gue correspon a 2.597 milers d'euros.

A Despeses financeres

El pressupost final de I'exercici 2025 és de 21
milers d'euros. S'ha executat un 14,29% des
pressupost previst, que correspon a 3 milers
d'euros.

A

Despeses corrents: béns i serveis

El pressupost final de l'exercici 2025 és de
2.676 milers d'euros. S'ha executat un 26,42%
del pressupost previst, que correspon a 707 mi-
lers d’euros. A l'exercici anterior es van liquidar
632 milers d'euros, el que ha representat un in-
crement del 11,87% respecte a I'import liquidat
el 2024.

Inversions reals

El pressupost inicial de I'exercici 2025 és de
504 milers d'euros. S'han incorporat credits
reconduits per valor de 56 milers d'euros i el
pressupost final ascendeix a un import de 560
milers deuros. S'’ha executat un 21,83% del
pressupost previst, que correspon a 110 milers
d'euros. A l'exercici anterior, es van liquidar 21
milers d'euros.

A continuacio es presenta el quadre explicatiu de la liquidacio del pressupost de despeses dels exercicis 2025 i 2024:

(en milers d’euros)

Diferéncia

Capitol ‘Plze‘ssupost Modificacié Pres:supost Liquidat pressupost Liquidat \{ari?cié % }Iarjacié
inicial 2025 Final 2025 final i realitzat 2024 liquidat liquidat
Despeses de personal 3817 - 3817 2597 (1220) 2453 144 587%
g:rcsefsm B eS| 2676 - 2676 707 (1968) 632 75 11,87%
Despeses financeres 21 - 21 3 (18) 03 3 900%
Transferéncies corrents - - - - - - - n/d
Despeses corrents 6.514 - 6.514 3.307 (3206) 3.085 222 7,19%
Inversions reals 504 56 560 110 (450) 21 87 423,81%
Transferéncies de capital - - - - - - - n/d
Actius financers 3452 - 3452 1501 (1507) (100%)
Passius financers - - = : - - - n/d
Despeses de capital 3956 56 4012 110 (450) 1522 (1412) 0,928
Total pressupost despeses 10.470 56 10.526 3.417 (3.656) 4.607 (1.190) 25,84%
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Resultat
o El resultat pressupostari de I'exercici 2025 ha estat de 8.914 milers d'euros,
pressupOStarl segons el quadre explicatiu que es presenta a continuacio:

(en milers d'euros)

% Liquidat/
Liquidat 2025 @ Pressupost.  Liquidat 2024
final

Variaci6 liqui- % Variacio
dat liquidat

Pressupost final
2025

Capitol

Ingressos corrents 10.470 10.830 103,44% 11.420 (590) (517%)
Despeses de funcionament @ (6.493) (3.304) 50,89% (3.085) (219) 7,10%
Ingressos de capital - - = - _ _
Despeses de capital (560) (110) 19,64% (21) (89) (423,81%)
Superavit o déficit de gestio 3.417 7.416 217,03% 8.314 (898) (10,80%)
Despeses financeres (21) (3) 14,29% 0,3) (3) 900%
Superavit o déficit de caixa 3.396 7.413 218,29% 8.314 (901) (10,83%)
Actius financers (ingressos) 56 1.501 2680,36% - 1.501 n/d
Passius financers (ingressos) - - - - - n/d
Actius financers (despeses) (3.452) 0% (1.501) 1.501 100%
Passius financers (despeses) - - - - - n/d
HLBEE Gl (3.396) 1.501 (44,20%) (1.501) 3.002 200%
inancers
Resultat pressupostari - 8.914 - 6.813 2.101 30,84%

(7) Les despeses de funcionament inclouen les despeses del personal, el consum de béns i serveis, i les transferéncies corrents.
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L'ambit del sistema financer inclou les activitats de les entitats ban-
caries, les entitats financeres d'inversio, les societats gestores d'or-
ganismes d'inversio col-lectiva, les entitats de pagament i les entitats
asseguradores:

Ambit del sistema
financer

Entitats b . Nombre
Ntnats banceEes 31/12/2025  31/12/2024
Bancs 3 3
Total 3 3

Entitats financeres Nombre
d'inversio* 31/12/2025  31/12/2024
Societats financeres 1 1
d'inversio

Agencies financeres 1 1
d'inversio

Societats gestores de 3 8
patrimoni

Assessors financers 10 10
Total 15 15

*No inclou 9 agents financers que actuen exclusivament per a entitats financeres d'inversio
ni 5 agents financers que actuen exclusivament per a una societat gestora d’0IC el 2025
(7i6 respectivament el 2024).

**No inclou 86 mediadors ni al 2025 ni al 2024
***De les quals 3 banca-assegurances el 2024-2025.

A\ Entitats bancaries

El sector bancari andorra s’ha mantingut estable du-
rant I'exercici, amb tres entitats bancaries operatives:
Andorra Banc Agricol Reig, SA, Crédit Andorra, SA, i

A ) Nombre
Societats gestores d0IC 41195005 31/12/2024
Participades per entitats 3 3
bancaries andorranes
No participades per entitats 2 2
bancaries andorranes
Total 5 5
Eni q Nombre
ntitats depaceug 31/12/2025  31/12/2024
Regim especial - article 1 2
41 f)delallei8/2018
Total 1 2

AsseguraliCe gy 31/12/2$2mb3ri12/2024
Companyies andorranes ** 11 11
Companyies estrangeres 12 12
Total 23 23

tius, en particular a través de serveis d'intermediacio
i de gestio discrecional i individualitzada de carteres.

Mora Banc Grup, SA, totes elles principalment de ca- #\ Entitats financeres d'inversié

pital privat andorra.

Les principals linies de negoci daquestes entitats
son la banca privada i la gesti¢ d'actius, les assegu-
rances, la banca comercial i els serveis de pagament,
dirigits tant a clients particulars com a empreses.
Addicionalment, les entitats bancaries andorranes
desenvolupen part de la seva activitat en mercats in-

Les entitats financeres d'inversio tenen una dimensio
reduida en comparacié amb els volums gestionats per
les entitats bancaries. Totes elles sén independents |
orienten la seva activitat principalment a la gestio dis-
crecional i individualitzada de carteres, aixi com a la
prestacio de serveis d'assessorament financer.

ternacionals mitjancant les seves filials a I'estranger. £\ Societats gestores d'0IC

La gamma de productes i serveis que s'ofereixen, in-
closa la banca privada, no presenta una complexitat
elevada. No obstant aixo, el sector ha evolucionat cap
a serveis de major valor afegit, com ara la gesti¢ d'ac-

A 31 de desembre de 2025, tres de les cinc societats
gestores d'organismes d'inversié col lectiva inscrites
formen part de grups bancaris i gestionen el 95% del
patrimoni total del sector d'inversions.
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A\ Agents financers

Pel que fa als agents financers, a 31 de desembre
de 2025, consten inscrits als corresponents regis-
tres de I'AFA un total de 14 agents financers, dels
quals nou actuen exclusivament per a entitats fi-
nanceres d'inversio i cinc per a una societat ges-
tora dorganismes d'inversio col-lectiva.

Durant l'exercici 2025, s’han rebut quatre sollici-
tuds d'inscripcio, una de les quals no ha culminat
amb la seva inscripcio en haver estat retirada per la
propia entitat sollicitant. Aixi mateix, durant I'exer-
cici s’han tramitat dues baixes d'agents financers
inscrits als registres de I'AFA.

A\ Entitats de pagament

A 31 de desembre de 2025, consta inscrita en el
registre corresponent de I'AFA una entitat de paga-
ment que desenvolupa la seva activitat al Principat
d'’Andorra des de fa diversos anys. Es tracta de

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Sociedad Estatal Correos y Telégrafos, SA, (SME),
que ofereix el servei d'enviament de diners previst
a l'article 2.2.de la Llei 8/2018, del 17 de maig, dels
serveis de pagament i del diner electronic.

Durant l'exercici 2025, s’ha produit la baixa de l'en-
titat Groupe La Poste, que va cessar la prestacio
dels seus serveis al Principat d/Andorra amb efec-
tes de 31 de desembre de 2025.

A\ Entitats asseguradores

A 31 de desembre de 2025, el sector assegurador
i reassegurador esta integrat per 23 entitats as-
seguradores actives, de les quals 11 son entitats
andorranes, incloent-hi 3 entitats de banca-asse-
gurances, i 12 son delegacions d'entitats estran-
geres autoritzades a operar al Principat d'/Andorra.
Pel que fa a la mediacio d'assegurances, consten
inscrits al Registre de mediadors de I'AFA un total
de 86 mediadors, dels quals 68 sén corredors d'as-
segurances i 18 sén agents d'assegurances.

Principals xifres de les entitats
operatives del sistema financer

A continuacio es detalla el total d'actius i de recursos gestionats per les entitats operatives del sistema financer

andorra segons la tipologia d'activitat:

Actiu
31/12/2025

(en milers d'euros)

AUM
31/12/2025

Nombre d'entitats
31/12/2025
(unitats)

Actiu
31/12/2024

AUM
31/12/2024

Consolidat: Consolidat: Consolidat: Consolidat:

X 21.176.284 109.529.095 20.516.478 90.746.398
Entitats bancaries 3
Individual: Individual: Individual: Individual:
13.317.339 26.348.714 12.944.616 24.057.311
Entitats financeres d'inversio @ 12.679 1.673.852 15 11.220 1.701.087

Participades per
EB andorranes:
32.429

Participades per
EB andorranes®@: 3
1.711.210

Participades per
EB andorranes:
26.856

Participades per
EB andorranes®:
1.726.505
Societats gestores d’'organismes
d’inversio col-lectiva No participades
per EB andorra-

No participades

No participades per EB andorra-

No participades per

per EB andorranes;  EB andorranes®: 2 . @
nes: nes®:
3.250 220.056 2.754 183.050
Organismes d’inversio col-lectiva - 3.234.253 62 0IC - 2.851.037

+ 68 Compartiments

(7) Inclou societats financeres d'inversid, agencies financeres d'inversid, societats gestores de patrimonis i assessors financers.
(2) Els AUM corresponen a recursos gestionats sota un contracte de gestio discrecional de carteres i/o sota un contracte d'assessorament.
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A 31 de desembre de 2025, els recursos gestionats
per entitats bancaries ascendeixen a 26.349 milions
d'euros (109.529 milions d'euros a nivell consolidat).
En aquest sentit, 9.107 milions d'euros corresponen
a diposits de clients i 17.242 milions d'euros d'actius
van ser administrats (fora de balang) per entitats
bancaries (a nivell consolidat, 16.702 milions d'euros
i 92.827 milions d'euros, respectivament).

A més a més, a 31 de desembre de 2025, 1.674 mi-
lions d'euros d'actius estaven assessorats o gestio-
nats (fora de balang) per entitats financeres d'inversié
(1.7071 milions d'euros el 2024) i 1.931 milions d'euros
estaven assessorats o gestionats sota un contracte
de gestio discrecional per societats gestores d'orga-
nismes d'inversié col-lectiva (1.910 milions d'euros el
2024).

Addicionalment, a 31 de desembre de 2025, els OIC
de dret andorra tenien un patrimoni de 3.234 milions
d'euros amb un total de 62 OIC, amb 68 comparti-
ments (2.851 milions d’euros amb un total de 59 OIC,
amb 76 compartiments el 2024), majoritariament
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gestionats per societats participades per grups ban-
caris.

A continuacio es presenten dades referents a les ca-
racteristiques dels OIC registrats a data 31 de desem-
bre de 2025. La informacié es mostra per tipologia
d'inversio, forma juridica, regim de comercialitzacio
i perfil d'inversor. En el cas dels OIC multicomparti-
ment, només s’han tingut en compte les caracteristi-
gues dels compartiments, atés que I'OIC no té parti-
cips directament.

Tipologia d’OIC

oICVM 55%
Altres OIC - Altres OIC 44%
Altres OIC - Immobiliari -
Altres OIC - Alternatiu -
Altres OIC - Alternatiu comu 1%

Els OICVM i els Altres OIC convencionals dominen el mercat (99%).

Forma juridica Comercialitzacié Perfil inversor

Obert
Tancat

Fons 77%
SICAV 23%

Dels vehicles d'inversio predominen els que reves-
teixen la forma de fons respecte a les SICAV.

Els OIC oberts representen més de tres quartes parts
del total respecte als tancats, als quals el public en
general no pot accedir.

La majoria d'OIC van dirigits a un perfil d'inversor no
qualificat.

Pel que fa a l'activitat de pagaments, més enlla de les
entitats bancaries que presten aquest tipus de ser-
veis, la resta d'entitats de pagament inscrites al re-
gistre de I'AFA operen sota regim d’exempcio. D'acord
amb el que estableix el Comunicat teécnic num. 3/
EP aquestes entitats estan subjectes a l'obligacio
de comunicar mensualment el valor total mitja de
les operacions de pagament executades durant els
dotze mesos precedents. A 31 de desembre de 2025,
aquest valor se situa en 10,4 milions d'euros, en com-
paracio amb els 14,3 milions d'euros registrats a 31
de desembre de 2024, fet que representa una dismi-
nucio del 27,3 %.

77% Qualificat 25%
23% No Qualificat 75%

Cal assenyalar que fins a tancament de l'exercici
2025 les dues entitats de pagament sota el regim
d’'exempcio han reportat aquesta informacio, mentre
que a partir d'aquesta data només ho fara Correos
donat que La Poste ha obtingut la baixa de la seva
llicencia a I'AFA.

Addicionalment, les entitats que ofereixen serveis de
pagament, en el marc de la supervisio de I'AFA, han de
facilitar a aquesta autoritat, amb periodicitat anual:

les dades estadistiques sobre el frau relacionat
amb els diferents mitjans de pagament; i

A\ Unaavaluacio actualitzada i completa dels riscos
operatius i de seguretat associats als serveis de
pagament que presten, aixi com de l'adequacio
de les mesures pal-liatives i els mecanismes de
control aplicats en resposta a tals riscos.

L'annex 1 presenta les principals dades agregades
del sistema financer andorra en funcio de la tipologia
d’entitat operativa del sistema financer.
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Presencia internacional
de les entitats bancaries
andorranes

La internacionalitzacié del sector financer andorra ve
impulsada pel procés de diversificacié de I'activitat ban-
caria. Actualment, els grups bancaris andorrans dispo-
sen de filials a Espanya, Luxemburg, Monaco, Suissa, els
Estats Units i en quatre paisos del continent america. En
aquest context, cal destacar que més del 75% dels recur-
sos de clients es gestionen a través de les filials a 'estran-
ger dels grups bancaris andorrans.

Les activitats que desenvolupen aquests grups bancaris
a l'estranger reflecteixen la naturalesa de les operacions
que duen a terme a Andorra. Entre aquestes activitats
destaquen la banca privada, la gestio d'actius, la interme-
diacio, I'assessorament financer, la gestié dorganismes
d'inversio collectiva i els serveis d'assegurances.

El nombre total dempleats del sector bancari el 2025
és de 2.911 (2.830 el 2024), dels quals 1.243 a Andorra i
1.668 en daltres jurisdiccions (1.202 i 1.628, respectiva-
ment el 2024).

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

66%

Andorra
Europa
‘ Centre i Sud America

Nord America

Indicadors de solidesa financera del sector bancari a

31 de desembre de 2025

El sistema financer andorra ha continuat demostrant,
al llarg de l'any 2025, una destacada solidesa i capa-
citat de resiliencia en un context internacional marcat
per la persisténcia de tensions geopolitiques i per un
entorn economic global encara incert. La prolongacio
del conflicte entre Ucraina i Russia, la inestabilitat a
I'Orient Mitja i 'augment de les tensions comercials
i geopolitiqgues a escala internacional han continuat
configurant un escenari volatil, amb potencial impac-
te sobre els mercats financers, els fluxos de capital i
la confianga dels inversors.

Malgrat aquest context complex, Andorra ha mantin-
gut l'estabilitat i la confianga en el seu sistema finan-
cer, tant a escala nacional com internacional. Aquesta
solidesa respon, en gran mesura, a l'aplicacio d'una
supervisio prudent, al manteniment d'uns nivells ele-
vats de capitalitzacid i liquiditat, i a I'evolucio progres-
siva d'un marc regulador alineat amb els estandards
europeus i internacionals. En aquest sentit, els com-

promisos derivats de I'Acord Monetari amb la Unio
Europea il'evolucio del marc de relacié d’Andorra amb
la UE constitueixen elements rellevants del context
institucional en quée s'emmarca el desenvolupament
del sistema financer andorra.

El sector bancari andorra, com a eix vertebrador del
sistema financer del pais, ha continuat mostrant una
posicio robusta, sustentada en una gestio orientada
a la mitigacio dels riscos, la preservacio de la solven-
cia i el manteniment d'uns nivells de liquiditat elevats.
En aquest sentit, les entitats han mantingut ratios de
capitalitzaci¢ i de liquiditat ampliament superiors als
minims regulatoris.

Durant el mateix periode, la progressiva normalitza-
cio de la politica monetaria del Banc Central Europeu
ha configurat un nou entorn financer. Tot i una certa
pressio sobre els ingressos financers derivada de la
reducci¢ gradual dels tipus, les entitats han mantin-
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gut una evolucié favorable dels resultats gracies a la
diversificacio del negoci, a I'increment dels recursos
gestionats i a la consolidacié de la seva activitat in-
ternacional.

Paral-lelament, la morositat s’ha mantingut en nivells
reduits, fet que reforca la qualitat dels balangos i la
capacitat de resisténcia del sector davant un eventual
deteriorament de I'entorn economic. Aquesta evolu-
cio reflecteix, aixi mateix, una gestié prudent del risc
de credit i una exposicio continguda a segments de
major risc.

Cal destacar també que I'estabilitat del sistema finan-
cer andorra es veu afavorida per una diversificacio

Volum de negoci

L'any 2025, el sector bancari andorra ha continuat in-
crementant el total d'actius, la inversio crediticia bruta
i els recursos gestionats respecte al 2024. Aquesta
evolucio ha estat impulsada principalment per l'ex-
pansio internacional de les entitats, I'increment dels
recursos de clients i I'efecte favorable dels mercats fi-
nancers, consolidant la tendencia positiva observada
en els darrers exercicis.

Resultats del sector bancari

Tot i la disminucio progressiva dels tipus d'interés, el
sector bancari ha mantingut uns resultats solids du-
rant 'any 2025, gracies a la constant diversificacio del
negoci i I'increment dels recursos gestionats.

Ratio de solvencia

L'any 2025, la ratio de solvencia, calculada d'acord
amb la metodologia CET1 (phased-in) establerta per
I'EBA, ha augmentat del 16,79% al 17,51%. Aquesta
ratio continua situant-se per sobre del llindar del 15% i
se situa per sobre de la mitjana dels bancs europeus,
fet que posa de manifest la fortalesa del sistema fI-
nancer andorra en termes de capitalitzacio.

Ratio de liquiditat

La ratio de liquiditat, calculada segons metodologia
LCR de I'EBA, s’ha mantingut estable i en nivells ele-
vats, situant-se en el 257,5%. Aquesta dada repre-
senta un ampli marge respecte del requeriment legal
minim del 100% i se situa, igualment, per sobre de la
mitjana de la Unio Europea, fet que evidencia la solida
posicio de liquiditat del sector bancari andorra.
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prudent del model de negoci bancari, que combina
la preséncia internacional de les entitats andorranes
amb una activitat orientada principalment a la gestié
patrimonial i la banca privada. Aquest model presenta
una menor exposicio relativa a la volatilitat associada
al credit de consum i al finangament massiu.

En conjunt, tot i l'elevada incertesa geopolitica i
econdmica a escala global, el sistema financer ando-
rra manté una posicio solida, amb una base adequada
per afrontar riscos futurs i continuar exercint un paper
clau en la sostenibilitat i el desenvolupament econo-
mic del pais.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

NN Total Actius  NEEEEEN Inversio Creditica Bruta Recursos gestionats (eix dret)

2020 2021 2022 2023 2024

m— ROE Resultat (eix dret)

14,5% 15% 15,5% 16% 16,5% 17% 17.5% 18% 18,5%

150% 200% 250%
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Qualitat dels actius

Pel que fa a la qualitat dels actius, tot i el lleu repunt registrat en la ratio de credits dubtosos (NPL), durant I'any
2025, els nivells de morositat continuen sent reduits. La ratio NPL harmonitzada d'acord amb la metodologia de
I'EBA, que inclou els préstecs interbancaris, es manté per sota de la mitjana europea. Aquesta evolucio respon
a la bona situacié economica general, al dinamisme del mercat immobiliari i a una gestio prudent del risc de
credit per part de les entitats.
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A continuacié es detallen el nombre d’entitats asse-

PrinCipaIS XifreS del SeCtOr guradores'ivles primes brutes emeses per als darrers
de Ies assegurances i dos exercicis:

reassegurances
Nombre d'entitats a 31/12/2025, de les quals Primes brutes emeses
operen en (en milers d'euros)
Tipus d’entitats asseguradores rams de
gar de rams nor - s iino 31/12/2025 31/12/2024
vida vida .
vida

Entitats banca assegurances 3 3 - - 75.083 81.836
Entitats andorranes 8 2 2 4 96.865 89.952
Delegacions d'entitats estrangeres 12 2 8 2 57.630 55.449

23 7 10 6 229.578 227.237

Les primes brutes emeses assoleixen els 229,6 mi- gistra un descens del 3,8% i se situa en 113,7 milions
lions d'euros el 2025, la qual cosa representa un incre- d'euros. En contraposicid, els rams diferents de vida
ment de I'1,0% respecte a I'exercici anterior. mostren una evolucié positiva, amb un volum de pri-

) ) mes de 1159 milions d'euros, fet que representa un
El creixement moderat de les primes emeses es pro- augment del 6,3%.

dueix malgrat la contracci¢ del ram de vida, que re-

Primes brutes emeses (en milers d'euros) 31/12/2025 31/12/2024 Variacio
‘ Ram de vida 113.696 118.208 (3,8%)
‘ Rams diferents de vida 115.882 109.030 6,3%
Primes brutes totals 229.578 227.238 1,0%
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Tal com es mostra a la taula seguent, I'evolucié del
negoci de vida presenta un comportament desigual
segons el tipus de producte, amb un creixement espe-
cialment destacat dels plans d'estalvi, que augmenten
un 47,7%. En canvi, les assegurances en que el risc de
la inversid I'assumeix el prenedor, segment habitual-
ment més sensible a I'evolucié dels mercats financers,

(en milers d'euros)
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han registrat una disminucio del 29,0%. Tanmateix, la
disminucio observada no es pot atribuir exclusivament
a l'elevada volatilitat dels mercats financers viscuda
durant el 2025, siné que també respon a un efecte de
base derivat d'un exercici 2024 excepcionalment favo-
rable pel que fa a la captacié de primes de productes
unit linked.

Primes brutes emeses

Principals productes (vida i pensions) 2025 y1yZ} Variaci6
Vida-risc amb complementari d'accidents i/o malaltia 46.543 42.061 10,7%
Pla de jubilacié 22.469 26.840 (16,3%)
Assegurances de vida en les quals el risc de la inversio I'assumeix el prenedor 22.323 31.446 (29,0%)
Pla de pensions 7.277 6.741 8,0%
Pla d'estalvi 12.973 8.785 47,7%
Resta d'assegurances de vida 2111 2.334 (9,6%)
Total ram de vida 113.696 118.208 (3,8%)

Pel que fa a les assegurances diferents de vida, les
primes brutes han augmentat un 6,3%, fins asso-
lir els 115,9 milions deuros el 2025. Destaquen els
creixements del ram d’automobil (+8,1%), multirisc llar
(+7,1%) i malaltia (+4,6%), que consoliden, un any més,
la tendencia positiva i representen el 66,9% de les pri-
mes del negoci de no vida.

(en milers d'euros)

Principals productes (rams diferents de vida)

La seguent taula mostra com es distribueixen les pri-
mes brutes emeses segons els diferents tipus de pro-
ductes de no vida:

Primes brutes emeses
2024

Variacio

Automobil 41.797 38.661 8,1%
Malaltia 23.056 22.032 4,6%
Multirisc llar 12.689 11.848 71%
Responsabilitat civil 11.127 10.871 2,4%
Multirisc comerg, industrial i construccio 8.860 8.516 4,0%
Multirisc comunitats 5.606 5.567 0,7%
Total rams diferents de vida 115.882 109.029 6,3%

Pel que fa a la solvencia de les entitats asseguradores
andorranes, la ratio de cobertura del capital de solven-
cia obligatori (CS0) s’ha situat en el 259% I'any 2025,
lleugerament per sobre del 258% registrat el 2024.
Aquest indicador reflecteix la capacitat de les entitats
per fer front als seus requeriments de capital regulador.

El volum de fons propis admissibles ha assolit els
148,4 milions d'euros, el que representa un increment

superior al 9,5% en comparacio a I'any anterior, eviden-
ciant un enfortiment de la posicié financera del sector.

La seguent taula presenta el desglossament de les da-
des relatives al capital de solvéncia obligatori (CSO) de
les entitats en funcié dels rams d'activitat per als quals
les entitats estan autoritzades a operar:
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31/12/2025 31/12/2024
Fons propis el Fons propis el
(en milers d'euros) admissibles L LI admissibles Sl
del CSO del CSO
Vida 33.634 83.909 249% 29.271 74.433 254%
Diferents de vida 4797 8.951 187% 4.209 8.269 196%
Vida i diferents de vida 18.964 55.517 293% 18.892 52.671 279%
Total entitats 57.395 148.377 259% 52.372 135.373 258%

Per la seva banda, la ratio de cobertura del capital minim obligatori (CMO) s’ha situat en el 678% I'any 2025, per
sobre del 649% registrat I'any anterior, tal com es mostra a la seguent taula:

31/12/2025 31/12/2024
Fons propis Ratio de Fons propis Ratio de
(en milers deuros) a dmisesib?es cobertura del CcMO a dmisesib?es cobertura del
en milers aeuros CMO CMO
Vida 12.352 83.843 679% 11.344 74.366 656%
Diferents de vida 2.000 8.859 443% 2.000 8.186 409%
Vida i diferents de vida 7.491 55.482 741% 7.463 52.473 703%
Total entitats 21.843 148.184 678% 20.807 135.024 649%

Per al calcul del capital de solvencia, totes les entitats
asseguradores domiciliades al Principat d’Andorra uti-
litzen la formula estandard establerta a la seccio sego-
na del capitol cinqué del Reglament d'aplicacio de la
Llei 12/2017.

D'entre les onze entitats asseguradores domiciliades a
Andorra, una es troba acollida al regim simplificat pre-

vist a l'apartat 4 de l'article 42 de la Llei 12/2017, men-
tre que una altra entitat esta autoritzada a aplicar la
deduccio transitoria a les provisions tecnigues, segons
la Disposicio transitoria tercera del Reglament d'aplica-
cid delalLlei 12/2017.

La taula segient mostra les principals xifres de les enti-
tats asseguradores domiciliades al Principat d’Andorra:

(en milers d'euros)

() /i

Primes imputades brutes (vida) 108.402 112.995 (4,1%)
Primes imputades brutes (no vida) 60.211 55.226 9,0%
Primes de reasseguranga cedida (vida) (24.694) (22.524) 9,6%
Primes de reasseguranga cedida (no vida) (31.642) (29.009) 9,1%
Resultat tecnic (vida) 10.571 9.796 7.9%
Resultat tecnic (no vida) 6.463 4.908 31,7%
Marge técnic (vida) 9,8% 8,7% 1,1%
Marge tecnic (no vida) 10,7% 8,9% 1,8%
Resultat net de l'exercici 17.845 16.669 7%
Sinistralitat bruta (vida) (91.586) (93.081) (1,6%)
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U 024 ariacio

Sinistralitat bruta (no vida) (33.159) (27.195) 21,9%
Sinistralitat neta (vida) (71.138) (74.672) (4,7%)
Sinistralitat neta (no vida) (18.706) (17.594) 6,3%
Despeses d'adquisicié i administracio (vida) (10.696) (10.044) 6,5%
Despeses d'adquisicié i administracio (no vida) (10.924) (10.412) 4,9%
Ratio de sinistralitat bruta sobre primes imputades (no vida) 551% 49,2% 5,8%
Ratio de despeses (no vida) 18,1% 18,9% (0,7%)
Ratio combinada sobre primes imputades (no vida) 73,2% 68,1% 51%
Ratio de cessio a la reasseguranga (no vida) 52,6% 52,5% 0,0%
Provisions técnigues totals 769.040 747.899 2,8%
Provisions téecniques (vida) 712.723 695.675 2,5%
FF:rr(e)r\:iescijc'g)rd'assegurances de vida quan el risc de la inversio I'assumeix el 482,995 476.239 14%
Patrimoni net comptable 138.811 132.864 4,5%
ROE (Return on equity) 13,1% 12,7% 0,4%

Les entitats asseguradores domiciliades al Principat
d’Andorra han obtingut un resultat net de I'exercici de
17,8 milions d'euros, xifra que representa un incre-
ment del 7,1% respecte de I'any anterior.

Pel que fa a les assegurances diferents de vida, la ra-
tio de sinistralitat bruta de les entitats asseguradores
andorranes s’ha situat en el 55,1% mentre que la ratio
de despeses ha estat del 18,1% sobre les primes im-
putades brutes. En consequencia, la ratio combinada
ha estat del 73,2%, el que representa un empitjora-
ment respecte al 68,1% de I'any 2024.

31/12/2025

Ratio de cobertura

Ratio de cobertura

Les provisions técniques comptables de les entitats
asseguradores domiciliades al Principat d’Andorra
ascendeixen a 769 milions d'euros. D'aquest import,
712,7 milions d'euros corresponen a provisions del
ram de vida, dels quals 483 milions d'euros sén pro-
visions associades a assegurances de vida en que el
prenedor assumeix el risc de la inversio.

En relacio amb les entitats asseguradores estrange-
res que operen a Andorra mitjangant una delegacio, la
seglient taula mostra la ratio de cobertura del capital
de solvencia obligatori i del capital minim obligatori
d'aquestes entitats:

31/12/2024

Ratio de cobertura Ratio de cobertura

del CSO del CMO del CSO del CMO
Vida 208% 437% 169% 354%
Diferents de vida 195% 491% 186% 460%
Vida i diferents de vida 215% 701% 217% 689%
Total entitats 201% 501% 185% 449%

A 31 de desembre de 2025, el nombre total de polisses vives s'eleva a 316.953, xifra que representa una ratio de
3,8 polisses per habitant, superior a la ratio de 3,6 de I'any anterior. Aixi mateix, les primes brutes per habitant
s'han situat en els 2.577 euros (2.609,01 euros l'any 2024).
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L'activitat supervisora de ['Autoritat Financera Ando-
rrana per al periode 2026-2029 s‘articula al voltant de
quatre prioritats estrategiques que reflecteixen tant els
reptes especifics del sistema financer andorra com
I'evolucio de les tendencies regulatories i supervisores
internacionals en les quals Andorra s'emmarca pro-
gressivament.

Aquest nou cicle supervisor dona continuitat a les ac-
tuacions desenvolupades durant el periode anterior,
alhora que incorpora nous ambits d'atencié derivats
de l'evolucio del context macrofinancer, de la transfor-
macio digital del sector, de I'adaptacio progressiva del
marc normatiu andorra als estandards internacionals i
europeus, i de la necessitat de reforgar la confianga, la
transparencia i la proteccio dels clients.

En aquest context, I'AFA orienta la seva actuacié super-
visora cap al reforg de la resiliencia financera i macro-
prudencial de les entitats supervisades, amb especial
atencié a la gestié dels riscos de credit, de mercat, de
tipus d'interes, de liquiditat i de concentracié. Aquesta
prioritat adquireix una rellevancia particular en un en-
torn caracteritzat per la normalitzacioé gradual de les
condicions monetaries, la persisténcia d'incerteses
geopolitiques i macroecondomiques, i la necessitat de
preservar la solidesa del sistema financer andorra da-
vant possibles episodis d'estres.

Aixi mateix, I'AFA continuara impulsant la consolidacio
de l'alineacié regulatoria i supervisora amb els estan-
dards internacionals. En aquest ambit, destaquen es-

Resiliencia financera i gestio
de riscos macroprudencials

Consolidacio de l'alineacioé de
les practiques reguladores i de
supervisiéo amb els estandards
internacionals

Resiliencia operacional i
riscos digitals

Governanga, models de negoci
sostenibles i proteccié dels
clients
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pecialment els treballs vinculats al Financial Sector As-
sessment Programs (FSAP), el reforg de la supervisid
del sector assegurador i la implementacio de les dis-
posicions legislatives derivades dels compromisos in-
ternacionals assumits pel Principat d/Andorra, inclosos
els vinculats a I'Acord Monetari amb la Uni6 Europea.

La resiliencia operacional i els riscos digitals cons-
titueixen també un eix prioritari de supervisio per als
propers anys. La creixent dependéncia tecnologica de
les entitats, I'externalitzacié de serveis critics, l'aug-
ment dels riscos cibernetics i la necessitat de garantir
la continuitat operativa, exigeixen una supervisié re-
forcada dels marcs de gestio del risc operacional, dels
sistemes d'informacié i dels mecanismes de resposta
davant incidents.

Finalment, 'AFA manté com a prioritat la governanca,
la sostenibilitat dels models de negoci i la proteccié del
consumidor. En aquest sentit, la supervisio prudencial
no es limita a I'avaluacié de la solvencia o la liquiditat
de les entitats, sind que també incorpora I'analisi de la
qualitat de la governanga interna, l'adequacioé dels mo-
dels de negoci, la transparencia en la relacio amb els
clients i la promocié d'una conducta responsable en |a
prestacio de serveis financers.

Tenint en compte aquest context i els principals riscos
als quals es troben exposades les entitats supervisa-
des, les prioritats supervisores de I'AFA per al perio-
de 2026-2029 s'estructuren en els quatre ambits se-
glents:

A Seguiment del risc de liquiditat i millora del mecanisme
LoLR (prestador d'Ultima instancia).

A Resiliencia contra els riscos de credit i de mercat.

A Mesures de salvaguarda per a I'exposicio a sectors
especifics.

A Implementacio addicional de les millors practiques
internacionals de supervisié (inclos el FSAP).

A Millora de la practica del sector assegurador.

A Implementacio de noves regulacions legislatives
derivades de I'Acord d'’Associacio amb la UE.

A Preparacio per a la continuacio operacional en cas
d'incidents cibernetics i interrupcions informatiques.

A Avaluacio continua dels riscos operacionals, inclosos
els derivats de tercers.

A Solidesa de la governanga interna de les entitats.
A Tracte just i transparencia amb els clients.

& Fomentar un model de negoci sostenible i innovador de
les entitats.




A\ Resiliéncia financera i gestié del risc

macroprudencials

La primera prioritat continuara orientant-se al re-
for¢ de la solidesa del sistema financer en el seu
conjunt. Aixi, IAFA continua el seguiment i l'enforti-
ment dels mecanismes de liquiditat de les entitats
supervisades, incloent-hi la millora del mecanisme
i del finangament del marc de prestador de darrera
instancia (Lender of Last Resort) en base als can-
vis en els mecanismes de liquiditat del Banc Cen-
tral Europeu, que constitueix un element essencial
de la xarxa de seguretat financera. Paral-lelament,
s'intensifiquen pels propers exercicis les accions de
supervisio orientades a garantir una gestio prudent
dels riscos de credit i de mercat, en un context en el
qual l'evolucio dels tipus d'interes i la volatilitat dels
mercats financers internacionals exigeixen una vi-
gilancia reforgcada. Finalment, I'AFA presta especial
atenci¢ als riscos derivats de concentracions sec-
torials i de contrapart especifiques, vetllant perqué
l'exposicio de les entitats a determinats sectors i
clients no comprometi la seva estabilitat.

A\ Consolidacié de I'alineacié regulatoria i

supervisora amb els estandards internacionals

La segona prioritat respon al compromis estrategic
d’Andorra amb la convergencia progressiva vers les
millors practiques internacionals en materia de re-
gulacié i supervisié financera. En aquest marc, I'AFA
impulsara la implementacio de les recomanacions
que derivin del FSAP, que sens dubte representara
un fita de primera magnitud per al conjunt del siste-
ma financer del Principat. Aixi mateix, es duran a ter-
me actuacions de reforg de la supervisié del sector
assegurador, amb especial incidéncia en la robus-
tesa de les practiques operatives del sector. Final-
ment, I'’AFA continuara amb el treballat de transposi-
cio i aplicacio de les noves disposicions legislatives
derivades de I'Acord Monetari amb la Uni6 Europea,
gue continua sent un dels principals motors de la
modernitzacié del marc normatiu financer andorra.

Informe anual 2

MEMORIA D'ACTIVITATS

A\ Resiliéncia operacional i riscos digitals

La tercera prioritat s'inscriu en la creixent importan-
cia dels riscos de naturalesa operacional i tecnologi-
ca per a l'estabilitat del sistema financer. L'AFA cen-
tra els seus esforgos a avaluar la capacitat de les
entitats supervisades per garantir la continuitat de
les seves operacions davant incidents cibernetics
i interrupcions dels sistemes d'informacid, ambits
en els quals la dependencia tecnologica fa que les
consequéncies d’'una fallida puguin ser significati-
ves. A més a més, es dona continuitat a I'avaluacio
sistematica dels riscos operacionals de caracter
transversal, incloent-hi aquells que provenen de ter-
cers proveidors de serveis, els quals representen un
vector de risc creixent en un entorn d'externalitzacio
progressiva de funcions critiques.

A\ Governanga, models de negoci sostenibles i

proteccié dels clients

La quarta i darrera prioritat inclou ambits que, tot i
la seva diversitat, comparteixen un objectiu comu:
garantir que les entitats supervisades operin amb
integritat, sostenibilitat i respecte pels interessos
dels seus clients. En 'ambit de la governanca inter-
na, I'AFA vetlla per la solidesa dels marcs de gestié
i control de les entitats, considerant que una gover-
nanga robusta constitueix el primer mecanisme de
defensa davant els riscos. Pel que fa a la relacio amb
els clients, es reforcen les actuacions supervisores
orientades a garantir el tracte just i la transparen-
cia en la prestacio de serveis financers. Finalment,
I'AFA continuara promovent que les entitats del sec-
tor avancin cap a models de negoci que siguin al-
hora innovadors i sostenibles en el llarg termini, en
consonancia amb les expectatives regulatories i les
dinamiques del mercat financer europeu.

Per a cadascuna d'aquestes prioritats, I'AFA desplegara diverses iniciatives de supervisio, que podran incloure
requeriments especifics d'informacio, actuacions de supervisio off-site, inspeccions in situ, aixi com I'emissio de
comunicats técnics, guies o recomanacions en que es concretin les expectatives supervisores en els diferents

ambits d’actuacio.

Aquestes prioritats posen de manifest la importancia de gestionar adequadament els principals riscos finan-
cersino financers, reforgar la transparencia i la qualitat de la governanga de les entitats, promoure la cooperacio
internacional i donar resposta als reptes emergents derivats de la digitalitzacio, la ciberseguretat i I'evolucio del
marc regulador del sector financer.
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A L’AFA és l'autoritat del sistema finan-

cer andorra encarregada de vetllar
per salvaguardar l'estabilitat i la repu-
tacio del sistema financer andorra, tal
com estableixen l'article 4 de la Llei
10/2013 i l'article 12 de la Llei 12/2017.

A\ Amb l'entrada en vigor de la Llei 35/2018 i del seu regla-

ment de desenvolupament, I'AFA va ser designada com
a autoritat responsable de l'adopciod i implementacié de
mesures macroprudencials aplicables a les entitats ban-
caries. Aquest mandat permet abordar riscos sistemics
de naturalesa ciclica i estructural i reforgar la capacitat del
sistema financer per absorbir eventuals pertorbacions.

6.1. Instruments macroprudencials

A\ E! marc macroprudencial aplicable a

les entitats bancaries combina ins-
truments relacionats amb el capital,
mesures vinculades amb el prestatari
i mesures vinculades amb la liquiditat.

A\ Dacord amb l'article 318 del Reglament de desenvolupa-

ment de la Llei 35/2018, si 'AFA observa canvis en la inten-
sitat del risc macroprudencial o sistemic del sistema finan-
cer andorra, que puguin comportar perjudicis greus per al
sistema financer i per a I'economia real del Principat d'An-
dorra i considera que aquest risc s'afrontaria millor amb
mesures més estrictes, ho ha de notificar al Consell Gene-
ral, al Govern i, si escau, a altres autoritats competents su-
pranacionals i a organismes internacionals responsables

A\ A continuacio es detallen els principals instruments macroprudencials disponibles:

Instrument

Coixi de Conservacié de
Capital (CCoB)

Coixi Anticiclic de Capital
(CCyB)

Coixi per a Entitats
d’Importancia Sistemica
(EIS)

Coixi de Risc Sistémic
(SRB)

Mesures sobre
ponderacions de risc i
grans exposicions

de la gesti¢ del risc macroprudencial.

Finalitat principal

Proporcionar una capacitat general
d'absorcio de perdues.

Reforcar la resiliencia en fases
expansives i facilitar I'absorcié de
perdues en fases adverses.

Mitigar I'impacte potencial de les
entitats sistemiques sobre el conjunt
del sistema financer.

Prevenir i mitigar riscos sistemics
estructurals o aciclics no capturats
adequadament per altres instruments.

Aplicar respostes més estrictes davant
riscos especifics per a l'estabilitat
financera.

Situacio / rang

2,5%

0%—-2,5%

Calibracio trimestral

0%—3%

Revisid anual

0%-1%

Possibilitat
d'incrementar fins a
un 25% determinades
ponderacions de risc
i de reduir fins a un
15% el limit de grans
exposicions.
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6.2. Actuacions i seguiment durant el 2025

Coixi de conservacio de
capital (CCoB)

Coixi anticiclic de capital (CCyB)

tralment, el coixi anticiclic aplicable a les exposicions
crediticies ubicades al Principat d’Andorra. Aquest
coixi constitueix un requeriment addicional de capital
per a les entitats bancaries, que s'activa en periodes
de creixement econdmic, amb la finalitat de garantir
una base de capital suficient per absorbir perdues
potencials en periodes de dificultat. Aquesta mesura
contribueix a mantenir el subministrament de credit
a l'economia i a mitigar els efectes negatius del cicle
economic.

A\ Les decisions sobre el CCyB es prenen d'acord amb

les recomanacions dels organismes internacionals
encarregats de la supervisio dels riscos sistemics,
com la Junta Europea de Riscos Sistemics (ESRB,
per les seves sigles en anglés), el Comite de Super-
visié Bancaria de Basilea (BCBS, per les seves sigles
en angles) i el Consell d'Estabilitat Financera (FSB,
per les seves sigles en angles). L'analisi no es limi-
ta a un unic indicador, siné que incorpora un conjunt
ampli de variables que permet valorar les diferents
dimensions dels riscos macroeconomics ciclics que
poden afectar el sistema financer andorra.

A\ E! coixi de conservacio de capital és un requeriment

general aplicable a totes les entitats bancaries. Es
correspon amb un 2,5% de I'exposicié total al risc de
I'entitat i s'ha de cobrir amb capital de nivell 1 ordinari
(CET1). La seva funcié és proporcionar una capacitat
addicional i estable d'absorcio de perdues.

A\ Durant el 2025, 'AFA ha continuat publicant, trimes- A Durant I'exercici s’han publicat diversos comunicats

técnics fixant el coixi anticiclic per als diferents tri-
mestres, concretament: el Comunicat tecnic num.
1/2025-SF per al 2n trimestre del 2025, el Comunicat
técnic num. 2/2025-SF per al 3r trimestre del 2025, el
Comunicat tecnic num. 5/2025-SF per al 4t trimestre
del 2025 i el Comunicat técnic nim. 7/2025-SF per al
Tr trimestre del 2026.

A\ Tot i que no s’han identificat tensions generalitza-

des derivades del credit en relacié amb el creixe-
ment de l'economia, amb l'objectiu d'incrementar
la resiliencia dels bancs davant de riscos sistemics
i d'incorporar altres variables per incloure totes les
dimensions de riscos macroeconomics ciclics que
afecten el sistema financer andorra, I'AFA va apro-
var a finals del 2023, mitjangant el Comunicat tecnic
num. 10/2023-SF, un marc estandard de coixi anti-
ciclic positiu. Aquest marc estableix un percentatge
minim de I'1,5% com a base de resiliencia, seguint
'enfocament recomanat pels organismes interna-
cionals i aplicat per altres autoritats nacionals euro-
pees. Aquesta implementacié és progressiva, en tres
anys, en tres trams de 0,5 punt percentuals:

® 0,5% aplicable des de I'l d'octubre de 2024.

® 1,0% aplicable des de I'l d'octubre de 2025.
® 1,5% aplicable des de I'1 d'octubre de 2026.

Entitats d'importancia sistemica (EIS)

A\ Addicionalment, durant I'any 2025 i mitjangant el

Comunicat téecnic num. 6/2025-SF, I'AFA ha revisat
la llista d’Entitats d'Importancia Sistémica (EIS) i ha
actualitzat els coixins de capital aplicables a les enti-
tats designades com a tals, d'acord amb les compe-
tencies atribuides a l'autoritat en virtut de 'apartat 2
de l'article 54 de la Llei 35/2018.

A\ Lavaluacio i designacio de les EIS s'ha dut a terme

d'acord amb la guia EBA/GL/2014/10 del 16 de des-
embre del 2014, sobre els criteris per determinar les
condicions d'aplicacio de l'article 137 de l'apartat 3 de la
Directiva 2013/36/UE (CRD) en relacié amb l'avaluacid
daltres entitats d'importancia sistemica. Aquesta guia
va ser adoptada al Principat dAndorra mitjangant el
Decret 352/2021, del 3-11-2021, pel qual saprova el Re-
glament relatiu a I'adopcid de normes técniques com-
plementaries de la Unio Europea aplicables en matéria
de solvencia, liquiditat i supervisio prudencial d'entitats
bancaries i empreses d'inversio.
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A\ En el procés davaluacio, s’han tingut en compte els

criteris establerts a I'apartat 1 de l'article 59 de la Llei
35/2018:

@ |a mida de l'entitat, del grup o del subgrup;

@ la seva importancia per a I'economia del Principat
d’Andorra;

e laimportancia de les activitats transfrontereres; i

@ |a interconnexio de l'entitat o del grup amb el sis-
tema financer.
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A\ E! coixi de capital per a EIS es calibra mitjangant un

enfocament basat en trams en qué cada tram s'as-
socia a un percentatge determinat de requeriment
addicional de capital CET1. D’acord amb aquesta
metodologia, una entitat es designa com a EIS quan
obté una puntuacidé igual o superior a 350 punts ba-
sics. L'enfocament per trams, adoptat I'exercici pre-
cedent, es manté com a base per a la calibracié dels
coixins aplicables durant el 2026.

A\ Atesa la dimensio significativa de les EIS en relacié amb l'economia domestica, aquest coixi constitueix una

eina macroprudencial clau per reforgar l'estabilitat i la resiliencia del sistema financer andorra. Aquest coixi és
addicional al requeriment regulatori de capital de nivell 1 ordinari.

Coixi de risc sistemic (SRB)

A\ E! coixi de risc sistémic permet abordar riscos siste-

mics estructurals o aciclics que no estiguin adequa-
dament coberts per la resta d'instruments previstos
ala Llei 35/2018 i al seu reglament de desenvolupa-
ment. Pot aplicar-se al conjunt del sector financer o
a un o diversos subgrups, i la normativa estableix les
regles d'acumulacio amb el coixi aplicable a les EIS.

A\ Durant el 2025 no s’ha activat aquest instrument,

atés que els riscos sistemics identificats es conside-
ren adequadament coberts pels requeriments regu-
latoris existents, inclosos els requeriments de Pilar
|'i Pilar Il, el coixi anticiclic i els coixins aplicables a
les EIS.

Requeriment combinat de coixins de capital

Tenint en compte les decisions adoptades durant el 2025 i els coixins d’EIS aplicables durant el 2026, el requeriment combi-

nat de coixins de capital evoluciona de la manera seglent:

Els coixins de capital s’han de cobrir amb capital de nivell 1 ordinari (CET1) tant en base individual com consolidada.
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Mesures vinculades amb el prestatari

En paral-lel al seguiment dels requeriments de ca- #\ Els nivells registrats tant de la ratio LTD com la ra-
pital, 'AFA ha continuat monitorant les ratios vincu- tio LTV a nivell sectorial no han justificat 'activacié
lades a les condicions de finangament i a I'endeuta- de mesures especifiques.

ment dels prestataris a nivell macroprudential. En

particular, s'ha analitzat I'evolucié de la ratio entre

préstecs i diposits (Loan-to-Deposit, LTD) i de la ra-

tio entre I'import del préstec i el valor de la garantia

(Loan-to-Value, LTV).

Mesures vinculades amb la liquiditat

Pel que fa a la liquiditat, I'AFA efectua un seguiment periodic dels principals indicadors macroprudencials per
comprovar que a nivell sectorial es manté una posici¢ adequada tant a curt com a mitja termini:

@ Ratio de liquiditat (LCR): es monitoritza men- @ Ratio de finangament estable net (NSFR): es reporta

sualment per verificar que les entitats disposen des del desembre del 2025 i se'n preveu un segui-
d'actius liquids d’elevada qualitat suficients per ment trimestral. El seu objectiu és garantir que les
afrontar un escenari de tensio de 30 dies. Du- entitats disposin d’'una estructura de finangament
rant el 2025, la ratio s’ha mantingut de manera estable en un horitzé temporal d'un any.

sostinguda per sobre del minim regulatori, se-
guint la tendencia historica.

Valoracio global

Pel que fa a la liquiditat, 'AFA efectua un seguiment g\ Durant el 2025, 'AFA ha continuat desplegant el

periodic dels principals indicadors macroprudencials marc de supervisio macroprudencial mitjancant
per comprovar que les entitats mantenen una posi- la revisio periodica del coixi anticiclic, I'actualitza-
cio adequada tant a curt com a mitja termini. cio anual de la designacid i calibracio dels coixins

aplicables a les EIS i el seguiment de les principals
ratios de finangament, endeutament i liquiditat.
L'analisi efectuada no ha posat de manifest des-
equilibris sistemics generalitzats que requereixin
I'activacid de mesures addicionals. No obstant
aixo, 'AFA manté un seguiment reforcat de I'evo-
lucié del credit, de les condicions de finangament
i de la liquiditat del sector bancari, amb l'objectiu
d'adaptar la resposta macroprudencial si I'evolucio
dels riscos ho fa necessari.
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En I'ambit de la supervisié microprudencial, les funcions de I'AFA, segons el que s'estableix a la Llei 70/2073 son,

entre d'altres:

exercir com a autoritat compe- A supervisar en base consolidada A exercir les potestats de control

tent i supervisora sobre totes les
entitats supervisades del sistema
financer i sobre aquelles perso-
nes, fisiques o juridiques, fora del
sistema financer que estiguin o
puguin estar subjectes a la super-
visio de I'AFA d'acord amb la legis-
lacio vigent a fi i efecte de vetllar
pel compliment de la normativa
aplicable a aquestes persones;

les entitats operatives del sistema
financer i, conseglentment, els
grups d'entitats operatives del sis-
tema financer entesos com a tots
aquells grups de societats en que
la societat dominant é€s una enti-
tat operativa del sistema financer
o té com a activitat principal la ti-
nenca de participacions en una o
meés entitats operatives del siste-

i supervisid en el sector de les
assegurances i reassegurances
d'acord amb el que s'estableix als
articles 8a 12 i seguents de la Llei
12/2017.

ma financer, i aquells grups amb
una 0 més entitats operatives del
sistema financer en qué I'activitat
d’aquestes sigui la més important
del grup; i

7.1. Examen de supervisié del 2025

Entitats bancaries

Durant 'exercici 2025 han continuat vigents incerteses rellevants sobre la trajectoria futura de I'economia mun-
dial, la inflaci¢ i la politica monetaria, aixi com la interaccié d'aquests factors en les diferents jurisdiccions, in-
closa Andorra. En aquest context, 'AFA ha compartit les mesures d'actuacio proposades a I'Informe del Comite
Mixt de tardor de 2024 sobre els riscos i vulnerabilitats del sistema financer de la UE, publicat el 10 de setembre
de 2024 per les tres Autoritats Europees de Supervisio (EBA, ESMA i EIOPA). Aquest informe subratlla la per-
sistencia de les incerteses econdmiques i geopolitiques i recomana que els participants als mercats financers
mantinguin una elevada vigilancia.

Conseguentment, aquesta Autoritat ha traslladat a les entitats la necessitat de tenir en compte les seguents
recomanacions:

A garantir la disponibilitat de plans i processos flexi-
bles i agils per afrontar escenaris adversos multi-
ples i inesperats a curt termini;

A mantenir la preparacié per afrontar els impactes dels
canvis en els tipus d'interes sobre l'economia real;

A continuar monitoritzant i gestionant de manera pru-
dent el risc de credit, ates que la seva potencial ma-
terialitzacid continua essent una preocupacio, amb
especial atencié a nivells de provisié adequats, politi-
ques de provisio prospectives i una valoracio prudent
i actualitzada de les garanties;

A mantenir la vigilancia sobre limpacte de la inflacio
en el desenvolupament de productes; i

A reforcgar la gestio dels riscos operatius i d'estabilitat
financera que podrien derivar-se de la materialitza-
cio de riscos cibernétics.

Aixi mateix, s’ha recomanat que les entitats incorporin en les seves analisis internes els potencials impactes
derivats dels diferents processos en curs, com la negociacio de l'acord d'associacio entre Andorra i la Unié Euro-
pea, aixi com el procés d'equivalencia normativa endegat amb la Comissié Europea.
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D'altra banda, en I'ambit de la ciberseguretat, s'ha con-
tinuat recomanant una posicio proactiva, amb el re-
forc de les mesures de proteccié davant atacs DDoS,
la implementacioé de l'autenticacid de doble factor
sempre que sigui possible, la sensibilitzacio del per-
sonal i dels clients, i el seguiment dels registres d'acti-
vitat (logs) per a la deteccié d'incidéncies. Igualment,
s'ha recordat l'obligacié de notificar els incidents de
seguretat al Centre de resposta a incidents de segu-
retat de les xarxes i dels sistemes d'informacio de re-
ferencia la Principat d’Andorra (CSIRT-AD).

Addicionalment, I'AFA ha reiterat la recomanacié que
les entitats integrin en la seva estrategia, model de ne-
goci imarc d'apetit al risc, els riscos financers i econo-
mics derivats del canvi climatic i del deteriorament
ambiental que considerin que poden ser materials.

En I'ambit de la governancga de les entitats supervisa-
des, I'AFA ha continuat supervisant el compliment del
regim d'idoneitat dels accionistes amb participacio
qualificada, de l'alta direccio i dels responsables de
les funcions de control de les entitats en tot moment
durant l'exercici del carrec. Igualment, 'AFA també
examina i resol qualsevol sol-licitud d'autoritzacio pre-
via previstes en la normativa vigent i, d'aquesta ma-
nera, manté actualitzats els corresponents registres
(veure apartat 7.3 d'aquesta seccio).

Pel que fa al model de negoci, I'AFA, conjuntament

MEMORIA D'ACTIVITATS
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amb la UIFAND, ha continuat amb la supervisio off-si-
te dels fluxos monetaris transfronterers mitjangant
l'analisi de la informacié trimestral tramesa per les
entitats bancaries, en el marc del Comunicat tecnic
conjunt AFA-UIFAND CT-01/20217. Aquesta supervi-
sid conjunta permet aprofundir en el coneixement
del model de negoci i de les activitats de les entitats
bancaries en particular i, en general, permet continuar
aprofundint en el coneixement dels riscs de blanqueig
de capitals i les seves implicacions sobre la reputacio
i l'estabilitat del sistema bancari.

A més a més dels temes recurrents objecte de segui-
ment periodic que s'analitzen amb periodicitat men-
sual o trimestral, com la solvéncia i la liquiditat, s’han
continuat les tasques d'analisi dels plans de recupera-
cio de les entitats. Fruit d'aquest procés d'avaluacio, i
d'acord amb l'apartat 3 de l'article 6 de la Llei 7/2021,
I'AFA a trames comunicacions a les entitats amb els
principals punts de millora a incorporar en l'actualitza-
cio dels respectius plans de recuperacio.

Finalment, pel que fa a la supervisio in situ, durant el
2025 s’ha considerat oportu fer seguiment, mitjangant
inspeccions del grau d'implementacio de les recoma-
nacions i dels requeriments derivats de la inspeccio
d'operacions crediticies concedides per desenvolupar
les promocions immobiliaries al Principat d’Andorra,
gue es va dur a terme durant el 2023 (veure apartat
7.2).

Entitats financeres d’inversid i societats gestores d'OIC

Durant I'exercici 2025, I'actuacio supervisora s’ha cen-
trat en I'examen periodic de compliment normatiu i
en l'analisi dels principals riscos associats a la seva
activitat. Addicionalment, s'ha continuat centrant es-
forcos en la millora de la qualitat de les dades reporta-
des per part de les entitats supervisades.

En aquest sentit, shan dut a terme exercicis de su-
pervisio off-site basats en la revisio de la informacio
periodica remesa per les entitats, amb especial aten-
cio a la situacio¢ financera i 'adequacié dels recursos
propis. Aquestes revisions s’han complementat amb
actuacions d'inspeccions in situ a determinades enti-
tats financeres d'inversio, amb caracter puntual i en
funcio de les prioritats derivades de I'enfocament su-
pervisor basat en el risc.

En relacio amb l'activitat d'inspeccions in situ, durant
I'exercici 2025 s’han dut a terme actuacions a dues
entitats financeres d'inversio, en el marc de la revisid
de la gestio discrecional i individualitzada de carteres
en la modalitat de gesti¢ indirecta, del servei d'asses-
sorament financer i dels processos de generacio i
tramesa d'informacio al supervisor. Aquestes actua-
cions han permes aprofundir en l'analisi dels siste-

mes de governanca, els controls interns i la qualitat
de la informaci¢ utilitzada en el reporting regulatori.

Aquest enfocament ha permes identificar arees de
millora en la informacid proporcionada per les enti-
tats, garantint una major precisio, coheréncia i fiabi-
litat en les dades reportades. La plataforma informa-
tica de I'AFA continua essent I'eina principal per a la
supervisio i el control de la qualitat de la informacio
presentada.

En aquest marc, s’han publicat el Comunicat tecnic
num. 4/2020-SF quater per a les entitats que pres-
ten serveis dinversio i el Comunicat técnic ndm.
49/SGOIC quinquies per als organismes d'inversio
col-lectiva (OIC), mitjangant els quals s'han introduit
ajustos a les plantilles de reporting, aixi com directrius
sobre la forma i el contingut de la informacié que les
entitats han de trametre a I'AFA.

Finalment, s’ha posat un emfasi particular en I'analisi
dels riscos de mercat, de liquiditat i operacionals, te-
nint en compte el context de volatilitat dels mercats
financers i la seva possible incidéncia sobre els vehi-
cles d'inversio gestionats.
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Entitats asseguradores

L'aspecte central de I'activitat supervisora en I'ambit
microprudencial ha estat, un cop més, l'analisi de la
solvéncia de les entitats asseguradores mitjangant la
revisio off-site de la informacié remesa de manera pe-
riodica per part de les entitats.

En aquest context, els informes d'avaluacio interna
de riscos i solvencia (ORSA, per les seves sigles en
angles) constitueixen una pega clau del procés super-
visor, ates que proporcionen una analisi prospectiva
del perfil de risc de les entitats i de la seva posicié de
solvencia.

Dins de les revisions tematiques realitzades durant
I'any, destaca l'analisi dels informes ORSA , que ha
permes identificar diverses debilitats i arees de mi-
llora que es tindran en compte en l'avaluacié corres-
ponent a l'exercici 2025. Cal tenir present que 'ORSA
constitueix un exercici complex que requereix un pro-
cés d'aprenentatge i de millora continua i, per a les
entitats, aguesta obligacié és encara relativament re-
cent, a consequencia del regim transitori de cinc anys
previst a la Llei 12/2017 per a l'entrada en vigor del
seu Titol IV.

Per assolir una autoavaluacio del risc fiable i Util, és
necessari que els escenaris d'estres considerats inci-

7.2. Supervisio d'entitats

Context

La supervisié bancaria a la Uni¢ Europea es basa
en normes i principis harmonitzats recollits, en gran
mesura, a la Directiva 2013/36/UE del Parlament Eu-
ropeu i del Consell, de 26 de juny de 2013, relativa a
accés a l'activitat de les entitats de credit i a la super-
visio prudencial de les entitats de crédit i les empre-
ses dinversid (Directiva 2013/36 o CRD 1V). Larticle
97 d'aquesta directiva estableix el Procés de Revisid
i Avaluacié Supervisores - PRAS - (SREP per les se-
ves sigles en anglés) que requereix que les autoritats
competents examinin els sistemes, les estrategies,
els procediments i els mecanismes implementats per
les entitats per donar compliment al paquet CRD IV i
per assegurar una bona gestio i la cobertura dels seus
riscos. En aquest context, les autoritats competents
han d'avaluar els riscos als quals les entitats estan o
poden estar exposades, els riscos que una entitat pot
suposar per al sistema financer i els riscos identifi-
cats durant les proves d'estres.

Andorra va incorporar al seu marc juridic aquesta
directiva mitjangant l'aprovacié de la Llei 35/2018 i
el reglament de desenvolupament, que es troba en
constant evolucié (veure seccié “16 REGULACIO”
d’aquesta memoria).
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deixin en les principals arees de risc de I'entitat asse-
guradora, tenint especialment en compte la incertesa
derivada de la situacio economica i la seva evolucio
durant el periode analitzat. En aquest sentit, s'inten-
sificara el nivell d'exigéncia pel que fa a la qualitat del
contingut dels informes ORSA i la idoneitat dels esce-
naris d'estres utilitzats, amb l'objectiu d'assolir estan-
dards alineats amb les millors practiques del sector a
nivell internacional.

Un altre aspecte rellevant de l'activitat supervisora ha
estat la millora de la qualitat de les dades remeses per
les entitats. En aquest ambit, s'ha procedit a la revisio
de les plantilles de reporting (FINREP) amb la finalitat
dobtenir informacié financera i estadistica més pre-
cisa i acurada. Amb aquest proposit, s'han publicat el
Comunicat técnic num. 35-2025/A per a les entitats
andorranes i el Comunicat tecnic nim. 36-2025/A per
a les delegacions, amb l'objectiu d'actualitzar les plan-
tilles de reporting, juntament amb la publicacio d'una
guia destinada a facilitar-ne el compliment.

Aixi mateix, en data 27 de juny de 2025, es va publicar
el Comunicat tecnic nim. 35-2025/A bis que estableix
determinats requeriments addicionals d'informacio i
modifica 'anterior plantilla de FINREP.

En aquest sentit, 'AFA és el supervisor prudencial del
sistema financer andorra i, tal com estableix l'article
99 de la Llei 35/2018, ha de dur a terme el procés de
revisio i avaluacio supervisores i ha d'aplicar les me-
sures de supervisio que li atorga la referida llei. En
concret, l'article 91 estableix el PRAS.

Pel que fa al sector de les assegurances i reassegu-
rances, la Unid Europea va establir un nou regim, co-
negut com a Solvencia I, amb l'aprovacioé de la Direc-
tiva 2009/138/CE del Parlament Europeu i del Consell,
del 25 de novembre de 2009, sobre lasseguranca de
vida, laccés a l'activitat d'asseguranga i de reassegu-
ranca i el seu exercici. Aquest regim de Solvencia I,
juntament amb les regles que dicta I'Autoritat Europea
d’Assegurances i Pensions de Jubilacié (EIOPA, per
les seves sigles en angles) i els criteris que emanen
de I'Associacio Internacional de Supervisors d'Asse-
gurances (IAIS, per les seves sigles en anglés), consti-
tueixen el marc necessari dins del qual s’han de basar
la regulacié i la supervisié de la industria andorrana
de l'assegurancga i la reasseguranca. En aquest sentit,
Andorra va incorporar aquesta directiva al seu marc
juridic mitjancant I'aprovacio de la Llei 12/2017, a la
que s’ha fet referencia anteriorment.
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Organitzacio de la supervisié — procés de
revisio i avaluacio supervisores (PRAS)

El model de supervisio de I'AFA pren en consideracio
els Core Principles for Effective Banking Supervision
publicats pel Basel Committee on Banking Supervision
aixi com les Directrius revisades sobre procediments i
metodologies comuns per al procés de revisid i avalua-
cid supervisores i les proves de resisténcia superviso-
res, que modifiquen les directrius EBA/GL/2014/13, de
19 de desembre de 2014 (revisades el juliol del 2018).

El PRAS s'aplica a les entitats sota la supervisio de
I'AFA segons el programa d'examen de supervisio es-
tablert tenint en compte el principi de proporcionalitat,
és a dir, la mida, I'estructura i 'organitzacio interna de
I'entitat, aixi com la naturalesa, 'ambit i la complexitat
de les seves activitats.

El programa d'examen de supervisié preveu princi-
palment dos tipus d'actuacions supervisores: la su-
pervisio off-site, basada en l'analisi de la informacio
recollida mitjancant la tramesa periodica i altres fonts
d'informacid, i la supervisio “on-site”, realitzada mit-
jangant inspeccions in situ.

Supervisio off-site

La supervisi6 off-site consisteix en 'analisi continuada
de la informacié tramesa periodicament per les enti-
tats supervisades, incloent-hi la informacio financera,
els informes anuals que les entitats han de presentar
a I'AFA, especialment de les arees de compliment i
d'auditoria interna, els informes dels auditors externs
i qualsevol altra informacio puntual que I'AFA pugui re-
querir en I'exercici de les seves funcions supervisores.

Aquestes actuacions constitueixen eines fonamen-
tals del procés de revisi¢ i avaluacié supervisores, ja
qgue permeten actualitzar el perfil de risc de les enti-
tats i identificar les mesures supervisores que, si es-
cau, cal adoptar.

En aquest marc, 'AFA valora anualment la necessitat
d'establir exigéncies addicionals de capital per a les
entitats bancaries en concepte de Pilar 2R, d'acord
amb els resultats off-site i on-site que alimenten el
PRAS.

Aquesta practica supervisora es va iniciar I'any 2021,
qguan I'AFA va comunicar per primera vegada a les en-
titats bancaries l'exigéncia de capital addicional pel
Pilar 2R. Des d'aleshores, aquesta actuacio s'ha con-
solidat com un element recurrent del cicle supervisor
anual.

Com a resultat del procés corresponent a l'exercici
2025, 'AFA ha comunicat a les entitats bancaries, du-
rant el mes de novembre, les exigencies addicionals
de capital aplicables en concepte de Pilar 2R.

Aquesta analisi es complementa amb la informacio
obtinguda a través de les inspeccions in situ, aixi com
amb l'input derivat de les reunions mantingudes amb
I'alta direccio de les entitats, els responsables de les
funcions clau i els auditors externs.

En relacié amb la supervisié prudencial de les entitats bancaries, a més de I'analisi del risc de credit, del risc de
mercat i del risc operacional, la revisié i avaluacio supervisores efectuades per I'AFA inclouen, entre d'altres, els

aspectes seglients:

a) l'exposicié al risc de concentra-
cio i la seva gestio per part de les
entitats, inclos el compliment dels
requisits establerts al capitol quart
del titol Il i a l'article 20 de la Llei
35/2018;

b) la solidesa, I'adequacié i la for-
ma d'aplicacié de les politiques i
dels procediments establerts per
les entitats per a la gestio del risc
residual associat a I'Us de tecni-
qgues reconegudes de mitigacio

del risc de credit;

7.2. Supervisio d'entitats

c) l'adequacié dels fons propis de
que disposa l'entitat respecte dels
actius que hagi titulitzat, tenint
en compte el fons economic de
l'operacio i el grau de transferencia
efectiva dels riscos;




d) l'exposicio al risc de liquiditat,
aixi com el seu mesurament i ges-
tio, inclosa la realitzacié d'analisi
d'escenaris alternatius, la gestio

e) I'impacte dels efectes de diver-
sificacio i la manera com aquests
efectes es tenen en compte en el
sistema d'avaluacio del risc;
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f) la ubicacié geografica de les ex-
posicions de les entitats; i

g) el model de negoci de I'entitat.

de factors reductors de risc (en
particular, el nivell, la composicio
i la qualitat dels coixins de liquidi-
tat) i 'existéncia de plans de con-
tingencia efectius;

Addicionalment, la revisio i avaluacié efectuades per I'AFA inclouen l'exposicio de les entitats al risc de tipus
d'interes derivat d'activitats alienes a la cartera de negociacio, aixi com l'exposicio al risc d'un palanquejament
excessiu. Aixi mateix, 'AFA avalua els sistemes de govern corporatiu de les entitats, la seva cultura i valors
corporatius, aixi com la capacitat dels membres de I'organ d'administracio per exercir adequadament les seves
funcions. En el marc d'aquesta revisio, 'AFA ha de poder accedir, com a minim, a les ordres del dia, a la documen-
tacio de suport de les reunions, a les actes de les reunions de I'organ d'administracio i de les seves comissions
delegades i als resultats de I'avaluacio interna o externa de 'actuacio del organ d'administracio.

Per dur a terme I'activitat supervisora descrita, I'equip de supervisié off-site desenvolupa, entre d'altres, les actua-
cions seguents:

A Analisi de les dades, principalment pel que fa a A Analisi d'informacid quantitativa i qualitativa. La

solvencia, liquiditat, palanquejament i grans expo-
sicions, i dels indicadors de riscos (KRI). Aquestes
analisis son principalment quantitatives i tenen
per objectiu avaluar el compliment dels requeri-
ments regulatoris.

La informacio rebuda de les entitats inclou, entre
daltres:

la tramesa periodica basada en FINREP, CORER, IP
Losses, Large Exposures, Leverage Ratio, Liquidity,
Asset Encumbrance, AMM i dades estadistiques;

I'informe de solvencia;

I'informe d’autoavaluacio del capital i de la liquidi-
tat (IACL);

I'informe anual sobre la situacio financera i de sol-
véncia (ISFS); i

I'informe d'avaluacio interna i gestid de riscos i
solvéncia (ORSA, per les seves sigles en anglés).

informacioé rebuda per part de les entitats inclou,
entre d'altres:

informacié i documentacio especifiques requeri-
des per 'AFA a cada entitat; i

documentacio facilitada per les entitats a I'AFA
segons requeriments especifics i comunicacions
tecniques (publiques i no publiques) que reque-
reixen que les entitats informin, a tall d'exemple:

- Comunicacié EB 02/2014 i Comunicacio
1-2019/A “Requeriment de comunicacio en re-
lacio amb fets rellevants que poguessin tenir
un impacte en el risc reputacional del sistema
financer andorra”;

- Comunicat técnic nim. 1/2022-SF “Actes sot-
mesos a autoritzacié prévia i/o inscripcio i al-
tres comunicacions.”; i

- Comunicat técnic nim. 34-2024/A “Vincles
contractuals amb mediadors”.
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estats financers anuals auditats (individuals i
consolidats);

annex als estats financers auditats;

estats financers individuals i consolidats de totes
les societats participades per les entitats (encara

que no es procedeixi a la seva consolidacio), jun-
tament amb l'informe d'auditoria, independent-
ment del tipus de societat de que es tracti;

informe complementari d'auditoria;

carta de recomanacions dels auditors externs,
que inclogui les debilitats del marc de control in-
tern identificades durant la seva auditoria;

A Reunions bilaterals amb els accionistes i l'alta

direccié de les entitats operatives del sistema fi-
nancer i de les entitats asseguradores i reassegu-
radores. De manera sistematica i periodica, 'AFA
manté reunions amb l'alta direccio de les entitats
supervisades. Aquestes trobades constitueixen
un instrument essencial per analitzar el model
de negoci i l'estrategia de les entitats, les seves
perspectives d'evolucio, la situacio financera i els
principals riscos als quals estan exposades. Aixi
mateix, permeten tractar questions relatives a
I'evolucié del marc regulador, a les expectatives
supervisores i a la transparencia de la supervisio
prudencial.

Reunions bilaterals amb els actuaris de les entitats
supervisades. En I'ambit assegurador, IAFA manté
reunions amb els actuaris de les entitats supervi-
sades sempre que ho considera necessari,amb la
finalitat de tractar gliestions d'interes supervisor
relacionades, entre d'altres, amb les provisions
tecniques, la suficiencia dels models actuarials, la
gestio dels riscos asseguradors i altres aspectes
tecnics propis de l'activitat asseguradora.

Informe anual 2
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A més, I'AFA també revisa la seglent informacio per tal d'avaluar la qualitat de l'organitzacio i els riscos que
incorren les entitats:

pla de recuperacio;
informe anual de blanqueig;

informe anual d'auditoria interna en relacio amb
el disseny i I'efectivitat operativa del sistema de
control intern i de gestio de riscos de l'entitat,
segons el que es preveu a l'article 11 de la Llei
7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacid i fun-
cionament de les entitats operatives del sistema
financer i labus de mercats (Llei 7/2024); i

informes de la funcié de compliment normatiu.

A Reunions bilaterals amb els responsables de les

funcions de control de les entitats supervisades.
L'AFA atorga una importancia especial al paper
de les funcions de control intern de les entitats
en l'avaluacié de la qualitat de l'organitzacio, la
governanga i la gestio dels riscos de les entitats.
En aquest sentit, a més d'analitzar la informacié
facilitada per aquestes funcions, 'AFA pot mante-
nir reunions especifigues amb els responsables,
qguan ho considera oportU, per aprofundir en as-
pectes rellevants de control intern, gestié de ris-
cos, compliment normatiu i auditoria interna.

Reunions bilaterals amb les firmes auditores de
les entitats supervisades. L'AFA manté reunions
amb els auditors externs de les entitats supervi-
sades, sempre que ho considera pertinent i, com a
minim, amb periodicitat anual. Aquestes reunions
permeten tractar questions rellevants vinculades
als treballs d'auditoria, als principals aspectes
identificats durant la revisio dels estats financers,
a la qualitat de la informaci¢ financera i a altres
materies d'interés supervisor. Aquesta actuacio
s'emmarca també en el seguiment especific dels
auditors externs del sector financer (veure seccié
“117 AUDITORS EXTERNS DEL SECTOR FINAN-
CER").
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Durant els anys 2025 i 2024, 'AFA ha mantingut el nombre de reunions que es detalla a continuacio:

Entitats
Entitats
asseguradores

operatives
del sistema
financer

TOTAL

Entitats

operatives Entitats

del sistema asseguradores
financer

ReaEnslambliats 18 20 38 12 14 26
direccio
Reunions amb auditors M 13 54 26 7 33
externs
TOTAL 69 33 102 38 21 59

Supervisio in situ

Nombre d’inspeccions in situ

A continuacio es detalla el nombre d'inspeccions in situ dutes a terme du-
rant els anys 2025 i 2024:

Entitats bancaries 9 14
‘ Entitats financeres d'inversié 1 6
‘ Altres entitats supervisades 3 3
TOTAL 13 29

La supervisio in situ es realitza en base al programa
d'examen de supervisid seguint un enfocament ba-
sat en riscos.

El programa d'examen de supervisio previst a l'arti-
cle 93 de la Llei 35/2018 ha considerat, entre d'altres,
la qualitat dels actius com un dels principals riscos
del sector bancari. En aquest sentit, durant I'exercici
2025, s'ha dut a terme una revisio tematica a les tres
entitats bancaries, relativa al grau d'implementacio

de les recomanacions i dels requeriments efectua-
des per part d'aquesta Autoritat en relacié amb la
inspeccié d'operacions crediticies concedides per
desenvolupar les promocions immobiliaries al Prin-
cipat d’Andorra, que es va dur a terme durant el 2023.

També s’han dut a terme, com es fa de manera re-
current, les inspeccions a les entitats que manegen
efectiu. En aquest sentit, s’han dut a terme inspec-
cions:

A per verificar el correcte funcionament de les maquines de tractament de monedes d’euro, s’han dut a terme
inspeccions a tres entitats bancaries i a un proveidor d'efectiu, (mateix nombre que el 2024), verificant un

total de 13 maquines (8 el 2024); i

A per verificar el correcte funcionament de les maquines de tractament de bitllets d'euro, s’han dut a terme
inspeccions a tres entitats bancaries, a un proveidor d'efectiu i a un agent economic implicat en el tracta-
ment i la distribucio al public de bitllets i monedes. En total s’han verificat 13 maquines, igual nombre que

I'any anterior.

Finalment, s’ha dut a terme una inspeccidé in situ a una entitat financera d'inversio, centrada en la revisio de deter-
minades activitats de prestacio de serveis d'inversio, aixi com dels processos de control, governanca i qualitat
de la informacio reportada al supervisor. Aquesta actuacio ha permes avaluar I'adequacio dels procediments
interns implementats per I'entitat i identificar arees de millora en el marc de control i seguiment.
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Supervisio en base consolidada

A 31 de desembre de 2025, els grups financers an-
dorrans es trobaven subjectes a supervisio en base
consolidada. Aquesta supervisié es duu a terme a
partir de la situacio consolidada de les entitats ma-
trius, amb l'objectiu d'obtenir una visié global dels ris-
cos assumits pel grup i de la seva capacitat de gestio
i control.

En aquest ambit, més enlla del seguiment de les
principals ratios consolidades, 'AFA presta una aten-
cio especial a la funcié de grup exercida per I'entitat
matriu. A aquest efecte, rep i analitza la informacio
requerida tant en base individual com consolidada, el
gue li permet dur a terme una revisio especifica de la
manera en queé la matriu defineix, comunica i imple-

Reporting

Digitalitzacio i eines de reporting

En el marc del procés de transformacié i digitalit-
zacié impulsat per I'AFA, durant I'exercici 2025 s’ha
implementat una nova oficina virtual privada, amb
l'objectiu de facilitar la interaccié amb les entitats su-
pervisades, reforcar la seguretat en l'intercanvi d'in-
formacio i agilitzar els processos de supervisio.

Aquesta eina permet centralitzar la recepcio d'in-
formacio per part de les entitats supervisades, amb
I'excepcio de les trameses periodiques que es reme-
ten a través de les plataformes ABACUS/Regulator i
SuperA. D'aquesta manera, la documentacio rebuda
gueda organitzada en un repositori verificable, amb
tragabilitat i control de canvis, fet que contribueix a
una gestio més eficient, ordenada i transparent de la
informacié supervisora.

Pel que fa a les eines de reporting, durant I'any 2025
s'’ha posat en produccié ABACUS/Regulator 3 per a
les entitats bancaries. Es tracta d'una nova platafor-
ma basada en el model Software as a Service (SaaS),

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

menta les seves politiques i estrategies a les filials.

Aixi mateix, 'AFA avalua els controls establerts a ni-
vell de grup, els mecanismes de supervisio interna de
l'organitzacio, el seguiment de les activitats desenvo-
lupades per les filials i la gestio de les seves princi-
pals exposicions.

Finalment, en el marc d'aquesta supervisio consoli-
dada, les entitats bancaries han d'informar I'AFA de
qualsevol comunicacio rellevant que les seves filials
mantinguin amb les autoritats nacionals competents
que les supervisen a l'estranger, aixi com de les ins-
peccions o actuacions supervisores que aquestes
autoritats duguin a terme.

que ofereix una major flexibilitat en la definicid i elabo-
racio de les plantilles nacionals de reporting i permet
incorporar les regles de validacié escaients, reforgant
aixi la qualitat i la consisténcia de la informacio rebu-
da.

La implementacié d’ABACUS/Regulator 3 es va iniciar
el setembre del 2024 i la plataforma va entrar en fun-
cionament amb la primera tramesa d'informacié co-
rresponent al mes de gener del 2025, amb les prime-
res dades reportades el 20 de febrer del 2025. Un cop
completada aquesta primera fase de desplegament
per a les entitats bancaries, I'AFA ha iniciat I'analisi de
la possible extensié de la plataforma a altres tipolo-
gies d’entitats supervisades.

Aquestes iniciatives refermen el compromis de I'AFA
amb la digitalitzacié dels processos supervisors, |'en-
fortiment dels canals de comunicacio segurs i efi-
cients amb les entitats supervisades i la millora con-
tinua de la gestio i la seguretat de la informacio.

Actualitzacio dels requisits de reporting

Durant I'any 2025, 'AFA ha continuat avancant en l'actualitzaci¢ i adaptacio dels requisits de reporting aplicables
a les entitats supervisades, amb l'objectiu de reforgar la qualitat, la consistencia, la tragabilitat i la capacitat d'ex-

plotacié supervisora de la informacié rebuda.

En aquest context, s’han publicat diversos comunicats tecnics que introdueixen modificacions rellevants en

I'ambit del reporting de les entitats bancaries:
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A ¢l Comunicat técnic nim. 273/2025-EB, relatiu a

les dades estadistiques al Banc Central Europeu.
Mitjangant aquest comunicat s’han modificat les
plantilles ESTAD EB 1 i ESTAD EB 2, amb el desblo-
queig de determinades cel'les subjectes a report.
Aixi mateix, s’han revisat les plantilles ESTAD EB 4 i
ESTAD EB 5 amb la finalitat de recollir la informacio
des de la perspectiva de les dues contraparts impli-
cades en les operacions, fet que permet disposar
d’'una visio més completa i coherent de les dades
reportades;

el Comunicat técnic nim. 255/21-EB quater, mi-
tjancant el qual s'ha implementat un canvi en la
plataforma de reporting utilitzada per a la remis-
si¢ d'informacio per part de les entitats bancaries.
Aquesta actualitzacié s'emmarca en el procés de
modernitzacio de les eines de reporting de I'AFA |
contribueix a reforgar l'eficiencia operativa;
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A el Comunicat técnic num. 255/21-EB quinquies,

que ha introduit la plantilla C 84.00, relativa a 'NSFR
aixi com diverses modificacions en la plantilla de
“Comentaris de tramesa”. Aquestes modificacions
permeten completar i contextualitzar millor la in-
formacio remesa per les entitats, especialment en
I'ambit de la liquiditat estructural; i

finalment, el Comunicat técnic nim. 255/21-
EB sexies, que ha actualitzat el Data Point Model
(DPM) de I'EBA de la versi6 2.8 a la versio 3.4, amb
la incorporaci¢ de nous paquets relatius a I'Interest
Rate Risk in the Banking Book (IRRBB, risc de tipus
d'interés de la cartera bancaria) i els Funding Plans
(FP, plans de finangament), aixi com I'eliminacio de
la plantilla RTI (Risc de tipus d'interes). Aquesta ac-
tualitzacié permet alinear progressivament els re-
queriments locals amb l'evolucié dels estandards
europeus de reporting prudencial.

Pel que fa a les entitats financeres d'inversio, les societats gestores d'OIC i els organismes d'inversio col-lectiva,
durant I'exercici 2025 també s’han introduit novetats rellevants en els requeriments d’informacié periodica i
s’han publicat:

A el Comunicat técnic nim. 49-SGOIC quinquies, re- A el Comunicat técnic nim. 4-2020-SF quater, rela-

latiu a la tramesa d'informacio periodica relativa als
OIC. Mitjangant aquest comunicat s’han incorporat
quatre nous estats —"0IC-ESTAD 4 M”, “OIC-ESTAD
5 M, “OIC-ESTAD 4 NM" i “OIC-ESTAD 5 NM"—,
aixi com la modificacié de l'apartat “OIC-CART" de
I'annex “Guia per complementar els documents es-
mentats”. Aquestes modificacions permeten am-
pliar i millorar la informacié estadistica disponible
sobre els organismes d'inversié col-lectiva.

tiu a la tramesa d'informacio sobre serveis d'inver-
si0, que ha incorporat dos nous estats —"ESTAD 4" i
“ESTAD 5"— referents a les dades d'actius i passius
financers de I'entitat segons la residéncia de la con-
trapart. També s'hi ha incorporat un nou estat “F32”,
relatiu al gravamen d'actius (asset encumbrance),
aplicable a les societats financeres d'inversio.

Pel que fa el sector assegurador, s’han aprovat nous comunicats dirigits per garantir la recopilacié de dades
estadistiques:

& ¢l Comunicat técnic nim. 35-2025/A i el Comuni- A el Comunicat técnic nim. 36-2025/A: obligacions

cat técnic nim. 35-2025/A bis: obligacions d'infor-
macio als efectes de supervisio, estadistics i comp-
tables de les entitats asseguradores domiciliades
al Principat d'/Andorra; i

d'informacio als efectes de supervisio, estadistics i
comptables de les delegacions d'entitats assegura-
dores estrangeres autoritzades per operar al Princi-
pat d'’Andorra.

Aquestes modificacions responen tant a I'evolucié dels requeriments estadistics i prudencials com a la neces-
sitat d'adaptar les trameses d'informacio a les noves eines tecnologiques i als estandards de report regulador.
Aixi mateix, contribueixen a millorar la capacitat d'analisi supervisora, a facilitar el seguiment dels riscos i a
incrementar la qualitat de la informacio disponible per a I'exercici de les funcions de supervisio prudencial, es-
tadistica i conductual.
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Gestio documental

Durant el 2025, 'AFA ha avancat amb la implemen-
tacio d'una nova eina de gestio documental basada
en la suite de Microsoft, amb l'objectiu de continuar
impulsant I'eficiencia i la digitalitzacio dels processos
interns, aixi com de reforgar el compliment dels requi-
sits en materia de proteccié de dades personals i de
seguretat de la informacio.
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Aguesta iniciativa s'emmarca en el procés de trans-
formacio digital de 'AFA i té per finalitat millorar l'orga-
nitzacio, la tragabilitat, la conservacio i l'accés segur a
la documentacio interna. La posada en produccié de
I'eina esta prevista per a I'exercici 2026.

Balanga de pagaments i altres dades estadistiques nacionals

En tant que corresponsable de l'activitat estadistica
“A138 Balanca de pagaments i posici¢ inversora inter-
nacional’, 'AFA ha continuat recopilant i agregant les
dades de les empreses del sistema financer, incloses
les entitats bancaries, les entitats financers d'inversio,
les entitats asseguradores, les entitats que manegen
efectiu i la mateixa AFA, per a I'elaboracié d'aquesta
estadistica.

Aixi mateix, I'AFA ha elaborat 'estadistica “A130 Esta-
distica del sistema financer”, que inclou les variables

previstes al Programa estadistic del 2024, com ara el
nombre d'entitats per tipologia, la preséncia interna-
cional, el resum dels estats financers i altres indica-
dors rellevants del sistema financer andorra.

Addicionalment, I'AFA ha trames trimestralment al De-
partament d'Estadistica del Govern d'’Andorra dades
detallades dels balangos de les entitats bancaries an-
dorranes, amb l'objectiu de contribuir a I'elaboracio de
les estadistiques monetaries i financeres (Monetary
and Financial Statistics).

7.3. Autoritzacions i registres

Llicencies i canvis en I'estructura del sistema financer

L'AFA és 'autoritat competent per examinar i resoldre les sol-licituds d'obtencio de llicencies i autoritzacions per
operar en el sistema financer andorra, d'acord amb la legislacioé vigent, aixi com per mantenir actualitzats els
registres corresponents.

Entre d'altres, 'AFA també autoritza:

A l'adquisicidé de participacions A la creacio o adquisicié d'entitats, A els canvis en els percentatges de

qualificades en entitats operati-
ves del sistema financer i en enti-
tats asseguradores i reassegura-
dores, d'acord amb les previsions
establertes a la legislacio vigent.
En el cas de canvis de l'acciona-
riat de les entitats operatives del
sistema financer que representin
un percentatge inferior al 10% i
igual o superior al 3%, aquests ac-
tes estan Unicament subjectes a
inscripcio;

amb vocacié de permanencia i
amb participacio qualificada, aixi
com l'obertura de sucursals a l'es-
tranger o d'oficines de represen-
tacio per part de les entitats ope-
ratives del sistema financer i de
les entitats asseguradores i reas-
seguradores. També s'hi inclouen
les adquisicions de participacions
gue comportin I'assoliment d'una
participacio qualificada; i

participacié de les entitats opera-
tives del sistema financer en al-
tres societats quan comportin un
augment o una reduccio igual o
superior al 10% de la participacio
en la societat participada. Quan
aguests canvis representen un
percentatge inferior al 10% i igual
o superior al 3%, els actes estan
unicament subjectes a inscripcio.

Addicionalment, 'AFA autoritza els participants en la representacio digital d'actius. A I'apartat "10.3 Orientaci¢
supervisora” de la seccio “10 SUPERVISIO D'ACTIUS DIGITALS", es detallen les sol-licituds rebudes i les autorit-
zacions atorgades per I'AFA durant I'any 2025.

7.1. Examen de supervisio del 2025 | 7.2. Supervisio d'entitats | 7.3. Autoritzacions i registres

60



MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Durant els anys 202512024, I'AFA ha rebut les sollicituds d'autoritzacions i inscripcions segients en relacié amb
modificacions de l'estructura del sistema financer i assegurador andorra:

2025 2024
Creaci6 Autoritzacio s Creacio Autoritzacio s

d entitats Pravia Inscripci6 = TOTAL d entitats Pravia Inscripci6 = TOTAL Var.
Ettacs - 12 13 25 - 9 13 22 13
Bancaries
Entitats
Financeres - 1 2 3 2 4 3 9 1 (6)
d'Inversié
Societats
gestores d'0IC L ) ) L ) L 2 = L@
Entitats de ) 1 1 2 ) ) ) _ 12
pagament
Entitats . 4 1 5 . . 3 3 12
asseguradores
TOTAL 1 18 17 36 2 14 21 37

En termes generals, el nombre total de sol-licituds re-
budes s'ha mantingut estable, amb 36 I'any 2025, en-
front de les 37 sol'licituds rebudes I'any 2024. Aquesta
evolucio reflecteix una continuitat en el volum global
d‘activitat, si bé amb una composicio diferent per tipo-

logia d’entitat. En aquest sentit, destaca la reduccié de
les sollicituds relatives a les entitats financeres d'in-
versio i a les societats gestores d'OIC, mentre que s’ha
registrat un increment de l'activitat en 'ambit bancari,
de les entitats de pagament i del sector assegurador.

Durant I'any 2025, I'AFA ha analitzat i autoritzat una sol-licitud de nova llicencia
corresponent a una societat gestora d'OIC que, a la data de tancament de I'exer-
cici, encara no havia iniciat la seva activitat. Durant el 2024, es va atorgar una
nova llicencia corresponent a la tipologia d'assessor financer i es va denegar una
altra sol-licitud de la mateixa tipologia.

Creacio d'entitats

Baixes

Pel que fa a les autoritzacions i inscripcions que han comportat canvis en l'estructura del sistema financer an-

dorra, el detall és el seglient:

2025

Autoritzacio
prévia

Societats gestores d'0OIC -

2024

Autoritzacio
prévia

Inscripcio

Inscripcio

Entitats de pagament 1 1 : _
Entitats asseguradores 1 1 - 2
TOTAL 2 2 1 3

Durant I'exercici 2025, s'han produit dues baixes en els
registres de I'AFA. D'una banda, Groupe La Poste va
cessar la prestacio dels seus serveis al Principat d’An-
dorra amb efectes del 31 de desembre de 2025. D'al-

tra banda, en I'ambit assegurador, es va inscriure la
baixa de Vall Banc Assegurances, SAU, en liquidacio,
com a consequéncia de la seva dissolucié i extincio,
després que I'AFA en revoqués l'autoritzacio adminis-
trativa I'any 2023.
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Canvis en l'accionariat
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A continuacio es detallen les autoritzacions prévies i les inscripcions corresponents a canvis en l'accionariat:

2025 y1yZ}
Autor‘itz.acié Inscripcio Autor‘itz.acié Inscripcio
prévia prévia
Entitats Bancaries = = 1 =
Entitats Financeres d'Inversio 1 1 4 3
Societats gestores d'0OIC = = = 1
Entitats asseguradores 3 = = 1
TOTAL 4 1 5 5

Pel que fa als canvis en l'accionariat, durant I'any 2025
destaquen I'analisi, I'autoritzacio i la inscripcié d'un
dossier relatiu a una entitat financera d'inversio, aixi
com l'analisi i autoritzacié de tres dossiers corres-
ponents a entitats asseguradores. En aquest darrer
cas, les inscripcions corresponents estaven pendents
d'efectuar-se a la data de tancament de I'exercici.

Participades d'entitats supervisades

En conjunt, les dades reflecteixen una reorientacio de
les operacions accionarials, amb un augment del pes
relatiu dels canvis significatius en les entitats assegu-
radores.

A continuacio es detallen les autoritzacions préevies i les inscripcions corresponents a operacions relatives a

societats participades per les entitats supervisades:

2025

Autoritzacio
prévia

‘ Entitats Bancaries

2024

Autoritzacio
prévia

Inscripcio

Inscripcio

‘ Entitats Financeres d'Inversio -

TOTAL 12

Durant els exercicis 2025 i 2024, s’han registrat, res-
pectivament, 26 i 21 operacions relacionades princi-
palment amb participacions dels grups bancaris su-
pervisats, les quals han requerit autoritzacio previa o
inscripcio per part de I'AFA.

En conjunt, les dades reflecteixen una activitat sos-
tinguda i rellevant en la gestid accionarial de les so-
cietats participades, especialment en I'ambit bancari.

14 8 13

L'any 2025, s’ha observat un increment de les ope-
racions subjectes a autoritzacio prévia vinculades a
processos que impliguen un control significatiu o una
modificacié rellevant de I'estructura societaria.

Entre les operacions més destacades figuren la cons-
titucié d'una societat filial, un projecte de reestructura-
ci¢ i diverses operacions d'adquisicio i fusio en juris-
diccions estrangeres.
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Autoritzacions de l'alta direccio, de les funcions
de control, i altres autoritzacions i registres

L'AFA examina i resol altres sol licituds d'autoritzacio
o d'inscripcio d'actes administratius, d'acord amb la
legislacié vigent, i manté actualitzats els registres co-
rresponents.

A continuacio es detallen les sol‘licituds d'autoritzacid
i inscripcié d'aquests actes administratius rebudes
per I'AFA durant els anys 2025 i 2024:

2025 2024
Autoritzacio |\ oinci6 | ToTAL | Autoritzacio | ouncie | TOTAL
Préevia Previa
Entitats Bancaries 16 26 42 16 27 43 1 (1)
Participades/ Filials 17 14 31 24 35 59 1 (28)
Entitats Financeres d'Inversio 10 15 25 8 16 24 L
Societats gestores d'0OIC 7 8 15 4 11 15 -
Entitats de pagament 1 1 2 1 1 2 -
Entitats asseguradores 26 21 47 21 21 42 15
Mediadors = 8 8 = 1 1 17
TOTAL 77 93 170 74 112 186

Durant I'exercici 2025 s’han gestionat un total de 170 tramits, fet que representa un descens del 8,6% respecte
de I'any 2024. Aquesta reduccio respon principalment a la disminucio de les sol licituds d'autoritzacio previa i
inscripcio relacionades amb les societats participades pels grups bancaris.

El desglossament de les diferents tipologies d'actes corresponents a autoritzacions prévies i inscripcions, es

presenta a continuacio:

Alta direccio i funcions de control

2025 2024
Autor‘itz.acié Inscripcio TOTAL Autorjt{acié Inscripcio
Previa Preévia

Entitats Bancaries 11 14 25 8 15 23
Entitats Financeres d'Inversio 3 3 6 3

Societats gestores d'0OIC 4 3 7 2 4

Entitats de pagament 1 1 2 1 1

Entitats asseguradores 5 4 9 7 7 14
TOTAL 24 25 49 21 33 54

Durant I'any 2025, s’han tramitat 24 sol-licituds d'auto-
ritzacio previa relatives a nomenaments, renovacions
o canvis de membres dels consells d'administracio,
de les direccions generals i dels responsables de les
funcions de control, en comparacié amb les 21 solli-
cituds tramitades 'any 2024.

Les 25 inscripcions efectuades durant I'any 2025 (en-
front de les 33 de l'any 2024) inclouen, a més de les
autoritzacions anteriors, els cessaments i les designa-
cions no subjectes a autoritzacio prévia.

Aquesta evolucio reflecteix una fase d'estabilitzacio
organica dels organs de govern de les entitats.

El procés d'avaluacié de la idoneitat constitueix la base
per autoritzar els carrecs esmentats, d'acord amb les
sol-licituds presentades per les entitats operatives del
sistema financer i les entitats asseguradores. No obs-
tant aixo, I'AFA duu a terme una supervisié continuada
dels membres de I'alta direccid i dels responsables de
les funcions de control, més enlla del moment puntual
de la seva designacié.
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2025 2024
Autoritzacis . rinci ToTAL ~ Autoritzacis o iincis TOTAL
Previa Previa
Entitats Bancaries 3 3 6 1 1 2
Entitats Financeres d'Inversio 7 6 13 4 3 7
Societats gestores d'0OIC 3 2 5 2 5] 7
Entitats asseguradores 9 6 15 5) 5) 10
TOTAL 22 17 39 12 14 26

Pel que fa a l'activitat relacionada amb els auditors
externs, durant l'any 2025 s’han rebut 22 sollicituds
d'autoritzacid previa per a nomenaments i renova-
cions, en comparacio amb les 12 sol-licituds rebudes
I'any 2024.

L'increment en les sollicituds d'autoritzacié prévia
i inscripcio corresponents a les diverses entitats su-
pervisades s'explica, principalment, per l'entrada en
vigor, per als exercicis comptables iniciats a partir de

Altres tramits i operacions diverses

I'T de gener de 2025, de la Llei 10/2024, del 27 de maig,
d‘auditoria de comptes del Principat dAndorra. Aquesta
modificacié normativa ha comportat, en molts casos,
la necessitat de regularitzar les firmes d'auditoria i
d'activar els procediments corresponents d‘autoritza-
cio previa i inscripcio.

Es pot consultar informacio més detallada a la seccio
“117 AUDITORS EXTERNS DEL SECTOR FINANCER"
d’aquesta memoria.

2025 2024
Autor‘itz.acié Inscripcio Autor‘itz.acié Inscripcio
Previa Prévia
Entitats Bancaries 2 9 11 7 11 18
Participades/ Filials 17 14 31 24 35 59
Entitats Financeres d'Inversio - 6 6 1 7 8
Societats gestores d'0IC - 3 3 - 2 2
Entitats asseguradores 12 11 23 9 9 18
Mediadors - 8 8 - 1 1
TOTAL 31 51 82 41 65 106

La categoria “Altres” inclou diverses tipologies d'actes
sotmesos a autoritzacio previa o inscripcié, com ara
I'atorgament de facilitats crediticies, I'externalitzacio
de funcions, I'establiment d'aliances estrategiques i la
inscripcio d'agents financers i mediadors. Durant I'any
2025, aquests tramits han ascendit a un total de 82,
en comparacio amb els 106 registrats I'any 2024.

Pel que fa a agents financers, durant I'any 2025 s’han
rebut quatre sol-licituds d'inscripcié d’alta d'agents
presentades per entitats financeres d'inversio. Addi-

cionalment, dos agents s'han donat de baixa durant
I'exercici.

Pel que fa als mediadors, també inclosos en aquesta
categoria, durant I'any 2025 s’han inscrit quatre nous
mediadors en la modalitat de corredor, d'acord amb la
disposicit¢ addicional tercera de la Llei 12/2077. L'any
2024 se n'havia inscrit un. Aixi mateix, durant l'exercici
2025 s’han donat de baixa quatre mediadors: un co-
rredor i tres agents.
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Autoritzacions d'Organismes
d’'Inversio Col-lectiva

En relacio amb els organismes d'inversioé col-lectiva
de dret andorra, durant I'exercici 2025 s’ha donat res-
posta a un total de 126 sol-licituds presentades per
les SGOIC, en comparaci¢ a les 131 registrades I'any
2024.

Pel que fa a la tipologia de sollicituds, destaquen les
modificacions d'OIC, que representen el 25% del total.
També tenen un pes rellevant les autoritzacions pre-
vies de fusions d'0IC (16%), les prorrogues de termini
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per a la tramesa dels estats financers auditats (13%) i
les notificacions d'inici d'activitats dels OIC (10%).

Addicionalment, durant I'exercici 2025 s’han inscrit un
total de 13 OIC i 5 compartiments de dret estranger,
mentre que s’han donat de baixa 3 OIC i 3 comparti-
ments de dret estranger.

Altres comunicacions de les entitats

asseguradores i reasseguradores

Addicionalment, les entitats asseguradores han de comunicar a I'AFA qualsevol modificacio relativa als me-
diadors amb els quals mantinguin vincles contractuals, incloses les altes i baixes de vincles contractuals i les
modificacions d'altres aspectes rellevants, tal com estableix el Comunicat tecnic num. 34-2024/A. Durant I'any
2025, I'AFA ha rebut 29 comunicacions relatives a vincles contractuals amb mediadors.
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8.1. Proteccio de l'inversor

En el marc de les seves funcions de supervisio de
la conducta i de proteccid dels inversors, durant
I'any 2025 I'AFA ha publicat dos comunicats tecnics
adrecats a reforcar els requisits aplicables a les enti-
tats que presten serveis d'inversio.

En primer lloc, el Comunicat tecnic num. 3/2025-SF
regula els coneixements i les competencies que ha de
tenir el personal que assessora o informa sobre ins-
truments financers. Aquest comunicat estableix els
criteris minims que han de complir les persones que
proporcionen assessorament o informacio en materia
d'inversi6, amb l'objectiu de garantir que disposen
d’'una formacid, experiencia i capacitacié adequades
en relacié amb els productes i serveis que ofereixen
als clients. D'aquesta manera, es contribueix a reforcar
la qualitat de la informacio facilitada als inversors i a
assegurar que el servei prestat es fonamenta en un
coneixement suficient dels instruments financers,

8.2. Educacio financera

En data 27 de marg del 2025, la Direccio de I'Educacio
Financera (EDUCFI) de la Banque de France i 'AFA van
signar un conveni de collaboracio en matéria d'edu-
cacio financera destinada a clients i inversors finan-
cers, considerant aquesta com a funcié estrategica
clau dels supervisors financers.

En aquest marc, es van organitzar reunions de treball
els dies 19120 de maig de 2025, a la seu de la Banque
de France i a la Cité de I'Economie (Citéco), on I'AFA va
tenir l'oportunitat de coneixer en profunditat I'ecosis-
tema frances d'educacio financera, centrat en l'estra-
tegia nacional EDUCFI. Aquesta estratégia estructura-

dels riscos associats i de les necessitats dels clients.

En segon lloc, el Comunicat tecnic num. 4/2025-SF
regula els registres minims que han de mantenir les
entitats que presten serveis d'inversi¢. Aquest comu-
nicat estableix les obligacions minimes de conserva-
cio documental i de registre de la informacio rellevant
relacionada amb la prestacid de serveis d'inversio,
incloent-hi els elements necessaris per acreditar la
relacio amb el client, les actuacions efectuades, la in-
formacio facilitada, les ordres rebudes o executades
i, si escau, les recomanacions o decisions d'inversio
adoptades.

Aquests comunicats reforcen el marc de proteccio de
I'inversor, en la mesura que promouen una prestacio
més professional, transparent i tragable dels serveis
d'inversio.

da en cinc pilars, s'adreca a la poblacié general, a la
generacio jove, als grups vulnerables, als estudiants i
docents, aixi com als emprenedors.

En un context econdmic i financer cada vegada més
complex, 'educacio financera esdevé fonamental per
permetre als clients i inversors financers afrontar se-
renament les seves decisions financeres i prevenir
possibles abusos o fraus. Es essencial que cada ciu-
tada desenvolupi habits financers saludables i sigui
conscient de les oportunitats i dels riscs associats als
productes financers disponibles.

En aquest sentit, 'AFA ha publicat a la seva pagina web les 16 fitxes d'educacio financera seglents:

Fitxes d’educacio financera

Queé és un banc central?

L’euro

Qué és la politica monetaria?

Els mitjans de pagament

Els bitllets en euros

El deute public

El sistema monetari internacional

Finances sostenibles

La crisi del deute sobira de la zona euro (2010-2012)

Entendre les consegiiéncies economiques de la crisi
Covid-19

La crisi del 2008

Shadow banking — O intermediacio financera no
bancaria (NBFI)
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Fitxes d'educacio financera

Deflacié i Inflacio

Moneda digital de Banc Central

Tipus d'interés nominal i real

Bombolla especulativa

Aixi, aguesta cooperaci¢ internacional contribueix positivament al desenvolupament de la missié encomanada
a les autoritats de supervisio pel que fa a la proteccié de l'inversor.

8.3. Reclamacions
Gestio de reclamacions de clients

L'AFA atén i gestiona les reclamacions presentades
per clients d'entitats supervisades, en el marc de la
seva funcié de supervisio conductual.

Quan lanalisi d'una reclamacié posa de manifest in-
dicis d'un possible incompliment que excedeix I'ambit
estrictament individual de la reclamaci¢ formulada
pel client, especialment quan pot tenir implicacions
prudencials o de conducta més amplies, I'AFA pot dur
a terme actuacions especifiqgues addicionals en el
marc de la supervisio de I'entitat afectada.

Els informes emesos per I'AFA, en relacié amb les re-
clamacions presentades, no tenen caracter resolutiu

Estadistica de reclamacions

Durant I'any 2025, I'AFA ha rebut un total de 31 recla-
macions, enfront de les 18 rebudes I'any 2024, amb la
cobertura de les polisses d'asseguranca com a tema-
tica que ha patit un major increment dels escrits pre-
sentats a I'AFA sol-licitant 'obertura d’'un procediment
de reclamacio.

Durant 'exercici s’han gestionat tant les reclamacions
rebudes al llarg de I'any com una reclamacio que es
trobava pendent de resolucio a la data de tancament
de I'exercici anterior.

Les reclamacions rebudes s'agrupen per tematiques
en el quadre seguent:

pel que fa a les eventuals responsabilitats contrac-
tuals entre els clients i les entitats supervisades, ates
gue aquesta competéencia correspon als tribunals ju-
risdiccionals.

Durant I'any 2025, 'AFA ha continuat fent el seguiment
de la gestio de les queixes i reclamacions per part de
les entitats bancaries, d'acord amb les expectatives
supervisores establertes en el Comunicat tecnic nim.
271/2024-EB, relatiu al Servei d’Atenci¢ al Client. Trac-
tament de queixes i reclamacions.

Tematica 2025 2024

Cobertura polisses d'asseguranga 8 1
Cancellaci¢/obertura de comptes 5 7
Operacions bancaries 4 2
Testamentaria 2 1
Productes d'inversio 1 1
Comissions 1 =
Inadmissibles 10 6
TOTAL 31 18
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Canals de recepci() de reclamacions Les reclamacions s’han rebut a través dels seguents

Canal de recepcio 2025 2024
Pagina web de I'AFA 14 15
Correu electronic 12 2
Altres canals — correu 5 .
postal i atencié personal

TOTAL 31 18

8.4. Consultes

L’AFA rep i atén consultes tant d'origen nacional com
internacional sobre el marc juridic aplicable al sistema
financer andorra. Aquestes consultes constitueixen

canals:

Les reclamacions s’han presentat principalment a tra-
vés de la pagina web de I'AFA i del correu electronic. En
particular, s'observa un increment significatiu de les
reclamacions rebudes per correu electronic respecte
de l'exercici anterior, mentre que I'Us del canal web
s’ha mantingut en nivells similars als de l'any 2024.
Aixi mateix, una part molt reduida de les reclamacions
s'ha rebut per correu postal o de manera presencial.

una eina rellevant per facilitar la comprensio i I'aplica-
cio correcta de la normativa vigent.

A continuacio es mostra la distribucié de les consultes rebudes durant els exercicis 2025 i 2024 per tematica:

Tematica 2025 2024
Autoritzacié per operar 25 36
Assegurances 39 32
Creacio d'entitats 13 17
Actius digitals/Blockchain 3 9
Diposits derivats de tramits del Servei d'Immigracio 19 7
Adquisicio d'euros andorrans 4 2
Serveis de pagament i diner electronic 1 6
Codi LEI - 2
OIC de dret andorra 1 1
Altres 58 50
TOTAL 163 162

Durant I'any 2025, el nombre total de consultes gestio-
nades es manté estable respecte 'any anterior, si bé
s'observen variacions significatives en la seva distri-
bucié per ambits.

En particular, es registra una disminucié de les con-
sultes relatives a autoritzacions per operar aixi com
creacio dentitats, que reflecteix una menor activitat
en processos d'entrada de nous operadors al sistema
financer. En la mateixa linia, també es redueixen no-
tablement les consultes vinculades a actius digitals |
blockhain i als serveis de pagament i diner electronic,
tendéncia que pot reflectir un major grau de claredat
normativa i estabilitat reguladora en aquestes ma-
teries.

Per contra, s'observa un increment rellevant en altres
ambits, destacant les consultes relatives a diposits
derivats de tramits del Servei d'Immigracio aixi com
les vinculades al sector de les assegurances. També
augmenten les consultes classificades com a altres,
fet que podria indicar una major diversificacio de les
demandes o l'aparicid de questions de naturalesa
més heterogeénia.

Durant I'any 2025, s’ha donat resposta a un total de
154 consultes, i es continua amb el procés de reso-
lucio de les pendents. El termini mig de resposta ha
sigut de sis dies (quatre dies el 2024), increment as-
sociat a una major complexitat de les consultes rebu-
des.
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8.5. Advertencies

En el marc de les seves funcions de proteccio dels
clients i inversors, I'AFA publica advertencies adrega-
des al public amb l'objectiu d'alertar sobre possibles
riscos vinculats a activitats financeres no autoritza-
des, publicitats enganyoses, fraus d'inversié o altres
amenaces que puguin afectar els usuaris del sistema
financer.

Durant I'any 2025, I'AFA ha continuat reforgant aques-
ta actuacio preventiva mitjancant la publicacio d'ad-
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vertencies i alertes al seu lloc web, aixi com a tra-
vés dels seus canals de comunicacio institucionals.
Aquestes actuacions tenen per finalitat facilitar que
els ciutadans disposin d'informacio clara i accessible
abans de contractar productes o serveis financers, es-
pecialment en un context en qué augmenten les ofer-
tes d'inversio a través de canals digitals, plataformes
en linia i publicitat a xarxes socials.

Advertencia publicada

Alerta de Ciberseguretat — . . - . -

Nivell «<Molt Alts 19/06/2025 Ciberseguretat i prevencio de riscos digitals.

Adverténcia sobre Quantumal 02/10/2025 Poss[ble oferta d'inversi¢ o activitat no
autoritzada.

En particular, durant I'any 2025 I'AFA ha difos una aler-
ta de ciberseguretat, en coordinacio amb la comuni-
cacio emesa per 'Agéncia Nacional de Ciberseguretat
d'’Andorra (ANC-AD) qui havia elevat el nivell d'alerta
de ciberseguretat a «Molt Alt». Aquesta alerta res-
ponia a l'augment del risc de ciberamenaces i tenia
per objectiu reforcar la conscienciacié dels usuaris i
de les entitats sobre la necessitat d'adoptar mesures
preventives en I'Us de canals digitals i en la proteccio
de la informacié.

Aixi mateix, s’ha publicat una advertencia relativa a
QuantumAl, amb lobjectiu d'alertar el public sobre
possibles riscos associats a ofertes o comunicacions
que podrien induir els inversors a contractar serveis
financers o d'inversié amb operadors no autoritzats.
Aquest tipus d’adverténcies permeten recordar la im-
portancia de verificar, abans d'invertir, si I'entitat o la
persona que ofereix el servei esta degudament auto-
ritzada o registrada per I'AFA. Aquesta informacio es
troba disponible al portal institucional https://www.
afa.ad/ca/consulta-de-registres.

Amb l'objectiu d'ampliar-ne la difusié i reforgar la coo-
peracio internacional en materia de proteccié dels in-

versors, I'11 de novembre de 2025 I'AFA va comunicar
I'advertencia relativa a QuantumAl a I'-SCAN de I'l0S-
CO, plataforma internacional de referencia per a la pu-
blicacio d'alertes i advertencies emeses per autoritats
supervisores. Aquesta adverténcia es pot consultar a
través del portal I-SCAN de I'lOSCO.

Aquestes publicacions s'emmarquen en una actuacio
meés amplia de I'AFA orientada a la prevenci¢ del frau
financer, la detecci¢ d'activitats no autoritzades i la
millora de la cultura financera dels usuaris. En aquest
sentit, I'AFA recorda la importancia de consultar els
registres oficials disponibles al seu lloc web, contras-
tar la identitat de les entitats que ofereixen serveis
financers o d'inversié i extremar la prudéencia davant
promeses de rendiments elevats, pressio comercial o
sol-licituds de transferencies a comptes no verificats.

La publicacié d'advertencies constitueix, per tant, una
eina rellevant de supervisio conductual i de proteccid
preventiva, ja que contribueix a reduir el risc que els
usuaris contractin serveis amb operadors no autorit-
zats o siguin victimes de practiques fraudulentes.
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L'AFA posa a disposicio del public en general un canal especific per comunicar infraccions, tant potencials
com reals, comeses per entitats o persones del sistema financer i assegurador. Aquest mecanisme de whistle-
blowing es considera una eina clau per a la deteccid, prevencio i mitigacié de riscos, aixi com per a la proteccio

dels inversors i clients.

En aquest sentit, ’AFA encoratja qualsevol persona que en tingui coneixement a comunicar fets que puguin

constituir una infraccio d'acord amb:

Per tal que la comunicacié pugui ser valorada, ha de
contenir necessariament elements factics dels que
raonablement es derivi, com a minim, una sospita rao-
nablement fonamentada d'infraccio. Per aixo, entre la
informaci¢ a facilitar s’ha d'incloure, entre d'altres, el
nom del confident, el nom de I'entitat o de la persona
qgue ha comes la potencial infraccio, una descripcio
detallada dels fets aixi com la data o periode en que
aquests fets haurien tingut lloc.

En qualsevol cas, no es consideraran valides les co-
municacions que:

Durant I'any 2025, 'AFA va rebre un total de 19 comu-
nicacions relatives a potencials infraccions, fet que
suposa un increment significatiu respecte de les 7
comunicacions rebudes l'any 2024. Aquest augment
reflecteix, d'una banda, una major sensibilitzaci¢ dels
participants del mercat i de la ciutadania envers la
deteccio | comunicacio de possibles actuacions irre-
gulars i, de l'altra, la creixent complexitat de l'activitat
financera i dels nous ambits vinculats als actius vir-
tuals.

Les comunicacions rebudes estaven relacionades,
entre d'altres, amb el possible exercici d'activitats fi-
nanceres o d'activitats vinculades als actius virtuals
sense la corresponent autoritzacio administrativa, aixi
com amb altres conductes susceptibles de ser ana-
litzades en el marc de les competencies atribuides a
I'AFA.

A es limitin a reproduir informacio ja publicada o
de domini public;

A es fonamentin en glestions generiques, vagues
o indeterminades; i

A es refereixin a assumptes sotmesos a un
procediment judicial o a una investigacié policial.

Totes les comunicacions rebudes han estat objecte
d'una analisi preliminar per valorar-ne l'abast, la na-
turalesa dels fets comunicats i la possible existencia
d'indicis d'incompliment de la normativa aplicable.
Quan ha estat necessari, IAFA ha dut a terme actua-
cions addicionals de comprovacio i seguiment, i ha
valorat l'eventual adopcid de mesures supervisores,
administratives o de comunicacio a altres autoritats
competents.

Aquest canal constitueix una eina rellevant per re-
forgar la integritat del sistema financer andorra, faci-
litar la deteccio primerenca de possibles conductes
irregulars i contribuir a la proteccio dels usuaris i in-
VErsors.
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10.1 Marc general i
context internacional

L'AFA ha consolidat el seu paper com a autoritat su-
pervisora en I'ambit dels actius digitals, en el marc de
la Llei 24/2022, del 30 de juny, de representacio digital
d‘actius mitjancant I'is de la criptografia i de la tecno-
logia de registre distribuit i blockchain, i del seu desen-
volupament reglamentari. Aquest sector, caracteritzat
per una elevada dinamica evolutiva, planteja reptes
creixents en matéria de supervisio, transparencia i
proteccio dels inversors, que s'aborden des d'una
aproximacio basada en els riscos.

A escala internacional, el sector dels actius digitals
continua evolucionant i les autoritats reguladores
avancen en |'establiment de marcs normatius solids
per fer front als reptes d'aquesta industria emergent.
En aquest context, es manté una actitud proactiva i
de seguiment continu dels desenvolupaments inter-
nacionals, amb l'objectiu d'implementar millores en
les seves practiques supervisores i reforgar la coope-
racio amb altres organismes per garantir la seguretat
i transparencia del sistema andorra.

En aquest sentit, el Reglament (UE) 2023/1114 relatiu
als mercats de criptoactius (MIiCA Markets in Cryp-
to-Assets), constitueix el principal referent regulador
a escala europea, establint un marc harmonitzat apli-
cable de desembre de 2024. Aquest reglament pre-
veu un periode transitori de fins a 18 mesos per fa-
cilitar 'adaptacio dels operadors, que finalitza com a
maxim I'T de juliol de 2026. El seu objectiu és reforgar
la supervisio dels mercats de criptoactius, millorar la
proteccio dels consumidors i garantir la integritat del
mercat.

Davant d'aquest escenari normatiu internacional i dels
riscos emergents associats, es continuara avaluant
les tendencies globals, amb especial atenci¢ al Regla-
ment MICA, i als seus desenvolupaments regulatoris,
amb la voluntat d'alinear progressivament el marc
andorra amb els estandards europeus. En aquest
context, i d'acord amb els compromisos derivats de
I'Acord Monetari amb la Unié Europea, Andorra preveu
incorporar aquest Reglament abans del desembre de
2027.

10.2. Composicio i evolucioé del sector

L'AFA és I'autoritat supervisora de les funcions exercides pels participants o actors relacionats amb els actius
digitals aixi com dels veedors digitals, d'acord amb la Llei 24/2022, del 30 de juny, de la representacio digital dac-
tius mitjangant I'us de la criptografia i de la tecnologia de llibre registre distribuit i blockchain.

Participants o actors

A tancament de 2025, el sector d'actius virtuals presentava una activitat
operativa limitada pero en consolidacio progressiva, amb quatre partici-

relacionats amb els pants amb activitat, enfront d'un a tancament de 2024.

actius digitals

31/12/2025 31/12/2024

Participants d'actius virtuals 4 1

En el marc de les funcions d'autoritzacio i registre exer-
cides per I'AFA en I'ambit dels actius virtuals, d'acord
amb la Llei 24/2022, durant I'exercici s’han formalitzat
tres inscripcions al registre corresponent. Aquestes
inscripcions deriven d'expedients iniciats en exercicis
anteriors i amb un dossier en procés. No s’han rebut
noves sol-licituds d'autoritzacio durant el 2025.

Pel que fa als OIC amb inversi6 directa en actius vir-
tuals, durant el 2025 s'ha inscrit un nou compartiment
del fons MORA ETHEREUM FUND FI, concretament el
MORA ETHEREUM FUND FI = ILIQUID (ndm. registre
AFA 0197-02), amb inici d'activitat el 3 de febrer de
2026.

A tancament de I'exercici, constaven inscrits dos fons
d'inversié amb exposicié directa a actius digitals:
d’'una banda, el MORA BITCOIN FUND FI (num. regis-
tre AFA 0196) i, d'altra banda, el MORA ETHEREUM
FUND FI, estructurat en els compartiments LIQUID
(num. registre AFA 0197-01) i ILIQUID (ndm. registre
AFA 0197-02).

Els criptoactius sobre els quals es presten serveis
son Bitcoin (BTC), Ether (ETH), Ripple (XRP), Tether
(USDT) i USD Coin (USDC).
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Veedors digitals

La figura del veedor digital, es troba regulada per les
disposicions establertes en la Llei 24/2022 i pel Decret
478/2022, del 23 de novembre de 2022, pel qual s'apro-
va el Reglament de desenvolupament dels requisits
per a l'exercici com a veedor digital, les seves obliga-
cions i el regim disciplinari i sancionador. El veedor
digital actua com a interlocutor entre els participants
del sector dels actius digitals i I'AFA, facilitant la co-
municacié amb ['Autoritat en els processos d‘autorit-
zacio, registre i supervisio.

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Durant el 2025 no es van concedir noves llicencies. A
31 de desembre de 2025, el nombre de veedors digi-
tals inscrits al registre corresponent es mantenia en
quatre, sense expedients de creacid o autoritzacio en
curs.

10.3. Orientacio supervisora

El desenvolupament del sector continua essent gra-
dual i concentrat, en un entorn caracteritzat per 'evo-
lucié constant dels estandards internacionals i dels
marcs reguladors aplicables als actius digitals. En
aquest context, la supervisio s'ha orientat a garantir
un equilibri adequat entre el foment de la innovacio
financera i la proteccié dels inversors, amb especial
atencié al compliment dels requisits operatius i de
conducta establerts per la normativa vigent.

A més de les funcions d'autoritzacio i registre, I'activi-
tat supervisora s'ha centrat en el seguiment continu
dels participants mitjancant un enfocament basat en
riscos que té tant les caracteristiques especifiques
de les activitats desenvolupades, com I'evolucio dels
estandards internacionals i, en particular, dels desen-
volupaments regulatoris europeus en matéeria de crip-
toactius.

En el marc del regim de supervisio establert per 'AFA,
durant l'exercici s’han rebut, analitzat i avaluat les
comunicacions i notificacions trameses pels partici-
pants i els veedors, en compliment de la normativa
aplicable.

En particular, s’ha rebut la memoria de seguiment
d‘activitats prevista al Comunicat técnic num. 2/2023-
AD, mitjancant la qual les entitats autoritzades repor-
ten el desenvolupament de la seva activitat amb la
finalitat d'acreditar el manteniment de les condicions
d‘autoritzacié. Aquesta informacio constitueix un ele-
ment clau per al seguiment continu del compliment
normatiu.

Aixi mateix, en el cas dels veedors digitals, la memoria
anual incorpora informacio rellevant sobre la seva ac-
tivitat de suport i interlocucié amb les entitats super-
visades, incloent, entre altres aspectes, la coordinacié
amb ['Autoritat, el seguiment del compliment de les
obligacions reguladores, el registre de comunicacions,
la verificacio de requisits operatius i contractuals, aixf
com la informaci¢ relativa a reunions mantingudes |
previsions d'activitat futura.

Pel que fa a la informacio periodica de caracter ope-
ratiu, s’han rebut les comunicacions relatives a les po-
sicions en actius digitals dels participants autoritzats
a prestar serveis de custodia, recepcio i transmissio
dordres i/0 execucio dordres dactius digitals per
compte de tercers. Aquesta informacio inclou dades
agregades sobre volums d'activitat, nombre de clients
i ingressos derivats de l'activitat en actius digitals,
i constitueix una eina essencial per al seguiment de
I'evolucio del sector.

Addicionalment, durant l'exercici s’han analitzat les
comunicacions de fets rellevants remeses per les
entitats supervisades, incloent, entre daltres, exter-
nalitzacions de funcions, modificacions del model de
negoci, establiment d'aliances estrategiques o altres
canvis organitzatius amb potencial impacte en la seva
activitat. En aquest context, destaca especialment l'in-
crement de la gamma de criptoactius oferts per les
entitats com a principal factor de desenvolupament
del sector.

Finalment, la supervisié on site s’ha complementat
amb una inspeccid in situ conjunta a un participant
d'actius digitals, amb l'objectiu de verificar el compli-
ment de la legislacio vigent, tant en 'ambit de la regu-
lacio especifica dels actius digitals com en materia de
prevencio i lluita contra el blanqueig de diners o valors
i el finangament del terrorisme.

Aquesta actuacio es va dur a terme durant el mes de
juliol de 2025, conjuntament amb la UIFAND i ha per-
meés avaluar I'adequacié dels procediments, controls
i mecanismes de governanga implementats per l'en-
titat, identificar arees de millora i reforcar el coneixe-
ment supervisor sobre els riscos inherents a aquesta
activitat. Alhora, ha contribuit a consolidar el marc de
supervisio aplicable al sector i reforgar la proteccio
dels inversors.
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D'acord amb el que estableix larticle 19 de la Llei
7/2024, les entitats operatives del sistema financer
han de tenir contractada en tot moment una entitat
auditora responsable de I'auditoria externa dels seus
comptes anuals. Aixi mateix, pel que fa al sector de les
assegurances i reassegurances, l'article 31 de la Llei
12/2017 dordenacio i supervisio dassegurances i reas-
segurances del Principat dAndorra, estableix aquesta
mateixa l'obligatorietat per a aquesta tipologia d'enti-
tats.

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Les designacions dels auditors externs han de ser
aprovades per la junta general d'accionistes de les en-
titats, a proposta dels seus Consells dAdministracio i
previa autoritzacio de I'AFA.

A continuacio es detallen les autoritzacions atorga-
des per part de I'AFA durant els anys 2025 i 2024, en
relacié amb els nomenaments i canvis d’entitats au-
ditores de les entitats supervisades, aixi com la seva
inscripcio al corresponent registre de I'AFA:

2025 2024
Autor‘itz‘acié Inscripcio Autor‘itz‘acié Inscripcio TOTAL
Previa Previa
Entitats Bancaries 3 3 6 1 1 2
Entitats Financeres d'Inversié 7 6 13 4 3 7
Societats gestores d’'0OIC 3 2 5 2 5 7
Entitats asseguradores 9 6 15 5 5 10
TOTAL 22 17 39 12 14 26

En termes agregats, durant el 2025 s’han registrat 39
actuacions d'autoritzacio i inscripcio, en materia d'au-
ditors externs, en comparacio amb les 26 registrades
I'any 2024. Aquesta evolucio representa un increment
significatiu de I'activitat administrativa en aquest am-
bit.

L'augment respon principalment a I'entrada en vigor
del nou marc legal d'auditoria externa al Principat
d’Andorra, que ha requerit la regularitzacio dels au-
ditors externs designats per un nombre significatiu
d'entitats supervisades. Aquest procés ha requerit la
revisio del compliment dels requisits normatius apli-
cables per part de les entitats i la posterior inscripcio
al Registre d'Auditors de Comptes d’Andorra, fet que
ha generat un increment temporal de les actuacions
d'autoritzacio i supervisio per part de I'AFA.

Addicionalment, en el marc de les funcions de super-
visi¢, i d'acord amb el que s'estableix al Comunicat
teécnic num. 224/12, 'AFA manté reunions anuals amb
el responsable de l'auditoria del grup bancari de 'en-
titat auditora corresponent. De la mateixa manera, el
Comunicat tecnic num. 7-2019/A estableix aquesta
mateixa obligacio per a les entitats asseguradores i
delegacions d'entitats estrangeres, en que, a més de
l'auditor extern, ha de participar l'actuari.

Amb l'objectiu d'estendre aquest marc de cooperacio
supervisora a altres segments del sistema financer,
I'AFA va publicar, el 27 de febrer de 2025, el Comuni-
cat tecnic num. 1/2025-SGOIC i el Comunicat técnic
nuam. 1/2025-EFI, que estableixen l'obligatorietat de
mantenir reunions anuals entre I'AFA i els socis res-
ponsables de les entitats que realitzen les auditories
externes de les societats gestores d'OIC i les entitats
financeres d'inversio.

L'objectiu principal d'aquestes reunions és tractar, en-
tre d'altres, els aspectes segients:

A l'aplicacié del pla comptable en la presentacio dels
estats financers, tant publics com reservats, a ni-
vell individual i consolidat;

A el contingut dels informes complementaris i altres
informacions requerides per I'AFA;

A qglestions especifiques de cada entitat supervisa-
da;i

A temes d'actualitat rellevants per al sistema finan-
cer andorra.

Durant el 2025, 'AFA ha mantingut un total de 63 reunions amb auditors externs d'entitats operatives del sistema
financer i assegurador (33 el 2024), fet que reflecteix el reforg del dialeg supervisor amb les firmes d’auditoria.
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12.1. Context i marc normatiu

De conformitat amb I'Acord Monetari signat entre la
Uni¢ Europea i el Principat d’Andorra, ratificat pel Con-
sell General el 24 de novembre de 2011, Andorra té el
dret d'utilitzar 'euro com a moneda oficial, segons es-
tableixen el Reglament del Consell (CE) num. 1103/97,
del 17 de juny de 1997, sobre determinades disposi-
cions relatives a la introduccio de l'euro i el Reglament
del Consell (CE) 974/98 del 3 de maig de 1998 sobre la
introduccio de l'euro.

Aixi mateix, el Principat d'’Andorra té el dret d'emetre
monedes d'euros destinades a la circulacid, dret que
exerceix des de lI'any 2014, aixi com monedes com-
memoratives i monedes de col-leccié, denominades

12.2. Supervisio

diners. Igualment, assumeix l'obligaci¢ de reconeixer
com a curs legal els bitllets i les monedes en euros
emesos per I'Eurosistema i pels estats membres que
han adoptat I'euro, aixi com les monedes d'euro eme-
ses pel Principat d'’Andorra.

En aquest context, Andorra es compromet a vetllar
perque les normes de la Unié Europea relatives als bit-
llets i les monedes d'euros, incloses les mesures de
proteccio contra la falsificacio, siguin aplicades en el
seu territori. Aquest compromis s’ha incorporat a l'or-
denament juridic andorra mitjangant la Llei 17/2073 i
el seu reglament de desenvolupament.

L'AFA disposa de les competéncies necessaries per implementar les normes técniques adrecades a garantir el
compliment efectiu de la Llei 17/2013, i actua com a autoritat competent en materia de monedes i bitllets d'euro

no aptes per a la circulacio.

D'acord amb els articles 5i 6 de la Llei 17/2013, 'AFA
esta designada per actuar com a Centre Nacional
d'Analisi de Monedes (CNAM) i com a Centre Nacio-

nal d'Analisi (CNA):

el CNAM és l'autoritat competent encarregada de
recopilar i analitzar la informacio tecnica i estadisti-
ca relativa a la falsificacio de monedes d'euro; i

el CNA és l'autoritat competent encarregada de re-
copilar i analitzar la informacio tecnica i estadistica
relativa a la falsificacio de bitllets d'euro.
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Recopilacid, analisi i
evolucio de monedes i
bitllets presumptament
falsificats

Recirculacio d'efectiu

Durant I'exercici 2025, s’han tractat més de 72 milions
de bitllets d'euro. D'aquests, més de 9 milions han es-
tat retirats de la circulacié per haver estat classificats
com bitllets no aptes, mentre que més de 26 milions
han estat considerats aptes i han retornat a la circu-
lacio.

Monedes i bitllets falsos

Durant el 2025, s’ha detectat una moneda d'euro pre-
sumptament falsificada, que ha estat notificada i Iliu-
rada al CNAM (a l'igual que durant el 2024).

Pel que fa als bitllets d'euro, durant el mateix periode
s'han detectat i lliurat al CNA un total de 668 bitllets
d’euro presumptament falsificats, dels quals 539 bit-
llets han estat retirats de la circulacio per 'OCN. No
s'han registrat deteccions de bitllets presumptament
falsos en altres divises. En I'exercici anterior, 2024, es
van detectar 260 bitllets d'euro falsificats i 7 bitllets
de dolar america, incloent les deteccions realitzades
per I'OCN.

A continuacio es presenta l'evolucid del nombre de
bitllets falsos retirats de la circulacié al Principat d’An-
dorra, entre els exercicis 2017 i 2025, aixi com la dis-
tribucié per denominacio.

Aquesta evolucié també inclou les reproduccions il-li-
cites detectades, com ara especimens que indiguen
expressament que son copies, que no son de curs le-
gal o que es classifiquen com a “movie money”.

Durant l'any 2025, la denominacié amb més repro-
duccions il-licites detectades ha estat la de 10 euros,
seguida de les denominacions de 20 euros i 50 euros.

MEMORIA D’ACTIVITATS

Informe anual 2025

En el marc de les seves funcions com a CNA i CNAM, 'AFA ha reco-
pilat i analitzat els bitllets i les monedes d'euro presumptament fal-
sificats. Aquest procés es desenvolupa en col-laboracié amb I'Ofici-
na Central Nacional de moneda falsa (OCN), designada a I'Area de
Policia Criminal del Departament de Policia del Principat d’Andorra.

La principal font de recirculacio d'efectiu ha estat el
tractament mitjangant maquines manejades pel per-
sonal de les entitats que manegen efectiu. Pel que fa
a la demanda de bitllets, ha predominat la denomina-
cié de 50 euros (48,69%), seguida de la de 20 euros
(35,71%).
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Inspeccions in situ a maquines de monedes
d’euro i maquines de bitllets d’euro

. N N Anualment, el CNAM realitza proves in situ per verificar el co-
Inspeccions in situ a maquines de rrecte funcionament d'un conjunt representatiu de maquines
processament de monedes euro de processament de monedes d'euro. Aquestes proves es
duen a terme d'acord amb el procediment establert per I'Euro-
pean Technical & Scientific Centre i les directrius d'implementa-
ci6 del Reglament (UE) nim. 1210/2070 del Parlament Europeu
i del Consell de 15 de desembre de 2010 relatiu a l'autentificacio
de les monedes deuros i el tractament de les monedes d'euros
no aptes per a la circulacio.

Durant I'any 2025, s'han realitzat inspeccions in situ a 4 enti-
tats que manegen efectiu (mateix nombre que al 2024), una
de les quals és un proveidor d'efectiu. En total, s’han verificat
13 maquines de tractament de monedes d'euro, en compara-
cio amb les 8 maquines verificades l'any anterior.

i A i En aplicacio de l'article 33 de la Llei 17/2013, que incorpora al
Inspeccions in situ a maquines de marc juridic andorra el que s'estableix a I'article 10 de la Deci-
processament de bitllets d'euro si6 del BCE del 16 de setembre de 2010 sobre la comprovacid
de l'autenticitat i aptitud dels bitllets en euros i sobre la seva
recirculacio, amb caracter anual s'efectuen proves in situ a les
entitats que manegen efectiu.

L'objectiu d'aquestes inspeccions és garantir que les maqui-
nes de tractament de bitllets compleixen amb els requisits
necessaris per comprovar l'autenticitat i I'aptitud dels bitllets
d'euro.

Durant lI'any 2025, s'han realitzat inspeccions in situ a 5 enti-
tats que manegen efectiu, a l'igual que I'exercici anterior. Entre
aquestes actuacions una s’ha efectuat a un agent economic
implicat en el tractament i la distribucio al public de bitllets
i monedes (Casino), aixi com la inspeccié a un proveidor
d’efectiu. En total, s’han verificat 13 maquines de tractament
de bitllets d'euros, igual nombre que 'any anterior.

Formacio al personal responsable de la
manipulacio de bitllets i/o monedes

En compliment del que estableix la Llei 17/2013, es realitzen formacions, tant presencials com on-line, en ma-
teria de prevencio de la falsificacio de I'euro. Aquestes formacions es duen a terme conjuntament amb el Banco
de Espafia iamb la col-laboracio de 'Area de Policia Criminal del Departament de Policia del Principat d’Andorra.

Les sessions formatives s’adrecen principalment al personal responsable de la manipulacié de bitllets i mone-
des. Hi participa personal d'entitats bancaries, de proveidors d'efectiu i transport de fons, representants de les
autoritats andorranes de supervisié i membres del Departament de Policia.

Durant el 2025, s’han impartit diverses sessions en matéria d'euro, principalment on-line a través del Banco de
Espafa, aixi com formacions internes a les entitats que manegen efectiu. Les tematiques tractades han inclos:

A les caracteristiques i els A els protocols d'actuacio A laidentificacio i el
elements de seguretat dels davant especimens reconeixement de bitllets
bitllets i monedes d'euro; presumptament falsos; i falsificats.
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L'AFA exerceix la potestat disciplinaria i sancionadora
que li atribueix la legislacio vigent sobre les entitats
supervisades i sobre aquelles persones fisiques o ju-
ridigues respecte de les quals I'ordenament juridic li
confereix competencies de supervisio i control.

Durant I'exercici 2025, 'AFA va formular cinc avisos
adrecats a entitats supervisades, enfront dels onze
avisos formulats I'any 2024. D'aquests, quatre es van
adrecar a entitats bancaries i un a una societat ges-
tora d'organismes d'inversio col-lectiva.

Els avisos van tenir com a principals motivacions els
retards i incompliments reiterats en els terminis de
presentacié de la informacio periddica, la deteccio
de deficiencies significatives en les dades reporta-
des i lincompliment de comunicats técnics emesos
per 'AFA. En particular, aguests incompliments feien
referencia, principalment, a aspectes vinculats a la
comercialitzacio de productes a inversors i a I'actua-
litzacio de la informacio tramesa a I'AFA.

Addicionalment, I'AFA ha continuat desenvolupant les
actuacions vinculades a la tramitacid d'expedients
sancionadors, en el marc de les seves funcions de su-
pervisio prudencial, de conducta i de vetlla pel compli-
ment normatiu. Aquestes actuacions tenen per objec-
tiu garantir l'observanca del marc legal i reglamentari
aplicable, preservar la integritat i el bon funcionament
del sistema financer andorra i reforcar la confianga
dels clients, inversors i participants del mercat.

En aquest context, durant I'any 2025 es va incoar un
expedient sancionador, davant dels tres incoats I'any
2024. A la data de tancament de I'exercici, aquest ex-
pedient es trobava en tramitacio.

Pel que fa als expedients iniciats I'any 2024 que es
trobaven en fase d'instrucci¢ durant I'exercici 2025,
un dells va concloure amb la imposicié d'una san-
cio6 per la comissioé d'una infraccio qualificada com a
greu, consistent en la realitzacié d'actes o operacions
sense disposar de la preceptiva autoritzacio de I'AFA.
Aquesta sanci6 es va publicar el marg del 2025.

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2

L'altre expedient iniciat I'any 2024 va concloure en via
administrativa el desembre del 2025 amb la imposicio
de sancions per la comissio d'infraccions qualificades
com a molt greus i greus, previstes a la Llei de regula-
cid del regim disciplinari del sistema financer del 27 de
novembre de 1997. Aquesta resolucio ha estat recorre-
guda davant la jurisdiccid administrativa.

'activitat sancionadora de I'AFA s’ha desenvolupat
d'acord amb les garanties propies del procediment
administratiu sancionador, incloent-hi la incoacid, la
instruccio, I'analisi dels fets, la valoracié de les even-
tuals responsabilitats i, si escau, I'adopci¢ de les re-
solucions corresponents. Les sancions poden corres-
pondre a infraccions de diversa naturalesa i gravetat,
en funcio del regim juridic aplicable i de les circum-
stancies concretes de cada expedient.

Les resolucions sancionadores publicades per I'AFA
durant I'any 2025 s'emmarquen en el principi de trans-
parencia i en el compliment dels requisits de publici-
tat previstos per la normativa aplicable. La publicacio
de les sancions fermes contribueix a reforgar l'efecte
dissuasiu del regim disciplinari, a promoure el com-
pliment normatiu per part de les entitats i persones
subjectes a supervisio i a posar de manifest la impor-
tancia d'una governanca adequada, d'uns sistemes
de control intern efectius i del respecte dels requeri-
ments legals aplicables.

Aquestes actuacions s'inscriuen en una concepcio
preventiva i correctiva de la supervisio, en que l'exer-
cici de la potestat sancionadora complementa les
actuacions ordinaries de seguiment, requeriment i
supervisio. D'aquesta manera, 'AFA reforga el compli-
ment de la normativa sectorial i contribueix a la pro-
teccio de l'estabilitat, la transparéncia i la reputacio del
sistema financer del Principat d’Andorra.

Les sancions fermes i publicables, d'acord amb la
normativa aplicable, es troben disponibles a 'apartat
corresponent del lloc web de I'AFA.
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Cessacio de pagaments i fallida
d’Assegurances Generals, SA

La fallida d’Assegurances Generals, SA (AGA) es va fer
publica mitjancant l'edicte de data 2 de desembre de
2019, publicat al BOPA extra numero 105, del 4 de des-
embre de 2019. En el marc d'aquest procediment con-
cursal, 'AFA va ser nomenada administradora judicial
i habilitada per dur a terme les actuacions previstes
als articles 60 i concordants del Decret de cessacio de
pagaments i fallida de data 4 d'octubre de 71969.

Com a continuacio del procés de fallida dAGA, mit-
jancant autes de dates 12 de juliol de 2021 i 27 de
setembre de 2021, la Batllia d’Andorra va decretar
I'extensio de la fallida als seus dirigents, els senyors
Amadeu Calvo Casal, Jaume Calvé Boronat i la sen-
yora Nuria Boronat Goma, a titol personal. Aquesta
extensio va ser ratificada pel Tribunal Superior de Jus-
ticia el 13 de febrer de 2023.

Posteriorment, per aute de data 26 de juny de 2023, la
Batllia d’Andorra va nomenar el senyor Xavier Granyo,
Saig del Principat d'’Andorra, com a administrador ju-
dicial, conjuntament amb I'AFA, de la fallida dAGA i de
la seva extensio als seus dirigents.
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Durant l'any 2025, el procediment ha continuat
avancant amb la celebracid de dues assemblees de
creditors de la fallida. La primera va tenir lloc el 19 de
marg de 2025 i la segona el 17 de setembre de 2025.
En aquesta darrera assemblea es va facilitar als credi-
tors, entre altres qliestions, informacié sobre la gestio
duta a terme pels administradors judicials, aixi com
sobre la situacio dels passius i de l'inventari d'actius.

No obstant aix0, durant I'any 2025 el procés de liquida-
cio dels béns s’ha vist notablement alentit pels nom-
brosos recursos interposats, tant en primera com en
segona instancia, pels antics administradors d’AGA.
Aquesta circumstancia ha comportat, entre altres
efectes, la suspensié temporal de diverses subhastes
publigues, fins a la resolucio dels recursos esmentats.
La major part d'aquests recursos han estat finalment
inadmesos a tramit.
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14.1. Unitat d'Intel-ligencia Financera
d’Andorra (UIFAND)

Durant I'exercici 2025, I'AFA ha mantingut i reforgat la seva col-laboracio amb la UIFAND, autoritat competent en
matéria de la lluita contra el blanqueig de diners o valors i el finangament del terrorisme. Aquesta cooperacio es
desenvolupa en el marc d’'una relacio estable i reciproca, tant en I'exercici de les funcions de supervisio i control

aixi com en els processos d'autoritzacio de les entitats subjectes a la supervisio de I'AFA.

Els protocols dentesa entre ambdues autoritats s'’han
anat actualitzant i ampliant al llarg dels anys:

A continuacio es presenta el detall de l'activitat de
cooperacio entre la UIFAND i I'AFA durant els exercicis
20251 2024:

A ¢l 30 de novembre de 2012, es va signar un primer
protocol d’entesa;

A el 12 de marg de 2019, es va formalitzar un nou
acord per adaptar-lo a les competéncies de I'AFA
com a supervisor d'assegurances i reasseguran-
ces; i

A el 30 de juny de 2023, es va signar un nou acord
amb l'objectiu d'ampliar I'abast del protocol vigent,
incloent nous supervisats, els participants en la re-
presentacio digital d'actius i els veedors digitals.

Sollicituds de cooperacio 19 25
Altres comunicacions rebudes per I'AFA 12 12
Altres comunicacions enviades per I'AFA 12 34
TOTAL 43 71

La disminucio de les sol-licituds de cooperacié entre ambdues autoritats s'explica principalment pel menor
nombre de canvis registrats en I'accionariat, en l'alta direccio, en les funcions de control i per una menor activitat
en els processos de creacid de noves entitats. Atés que aquests supOsits requereixen de la cooperacié de la
UIFAND per a I'avaluacié d’honorabilitat, aquesta evolucio ha tingut un impacte directe en el volum de sol-licituds
gestionades.

En general, la cooperacio es concreta en diversos ambits:

A Processos d'autoritzacid: incloent, entre d'altres, no- cipal d'aquesta inspeccio ha estat verificar el compli-

ves llicencies, canvis d'accionariat amb participacio
qualificada i avaluacio dels membres de l'alta direc-
cio i de les funcions de control.

A Supervisié continua: mitjangant l'intercanvi d'infor-
maci6 i la coordinacié de criteris supervisors. En
aquest sentit, ambdues autoritats han continuat amb
la supervisio off-site dels fluxos monetaris transfron-
terers amb l'analisi de la tramesa trimestral propor-
cionada per les entitats bancaries, en seguiment al
que s'estableix al Comunicat técnic conjunt AFA-UI-
FAND CT-01/2021. Aquesta supervisi¢ conjunta per-
met una millor comprensio dels models de negoci
i dels riscos associats al blanqueig de capitals, aixi
com una avaluacio més precisa de la reputacio i I'es-
tabilitat de les entitats bancaries del Principat.

A Supervisio in situ: mitjangant una inspeccio conjun-
ta a una entitat bancaria durant el 2025, seguint la
practica establerta en anys anteriors. L'objectiu prin-

ment de la legislacio vigent, tant en materia de pre-
vencio i lluita contra el blanqueig de diners o valors
i el finangament del terrorisme, com de la regulacio
especifica dels actius digitals. Aquesta actuacié ha
permes aprofitar sinergies i millorar la coordinacio
entre ambdues autoritats.

A Estudi de Risc Nacional: 'AFA continua col-laborant

activament en els treballs endegats per la UIFAND
associats a I'Estudi de Risc Nacional. En aquest
marc, 'AFA ha participat en la definicié i implementa-
cio de mesures de millora orientades a reduir, mitigar
i corregir les vulnerabilitats i amenaces detectades
en matéria de prevencio del blanqueig de capitals |
finangament del terrorisme i en I'analisi dels nous ris-
cos emergents derivats de les noves tecnologies. Es
preveu iniciar un nou estudi de Risc nacional al 2026,
constituint-se com una area fonamental de treball de
cara a la sisena ronda d'avaluacio del Moneyval.
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14.2. Agencia Estatal de Resolucié d’Entitats

Bancaries (AREB)

L'’AFA manté una col-laboraci¢ estreta amb I'AREB
en el marc dels processos de recuperacio i resolucio
d’entitats bancaries, de conformitat amb el que esta-
bleix la Llei 7/2021, del 29 d‘abril, de recuperacid i de
resolucio d'entitats bancaries i dempreses d'inversio
(Llei 7/2021).

Amb l'objectiu de formalitzar aquesta cooperacio,
I'abril del 2023, 'AREB i I'AFA van signar un protocol
d'entesa que estableix un marc d'assistencia mutua
que permet a ambdues autoritats exercir de manera
coordinada les seves respectives funcions, encoma-
nades per la legislacio vigent.

Amb aquest protocol es fixen les bases de col-labo-
racié per garantir una aplicacié eficient i una millor
coordinacio en la preparacié i la planificacio de la
recuperacio, en l'aplicacié de les mesures d'actuacio
primerenca i en la planificacio i I'execucio de la reso-
lucié. Igualment, estableix mecanismes per a l'inter-
canvi adequat d'informacio, per tal d'evitar duplicitats
i reduir, en la mesura del possible, la carrega adminis-
trativa d'informacio de les entitats i grups sota el seu
ambit d'actuacio.

14.3. Govern d’Andorra

En data 28 de desembre de 2022, el Govern d'Andorra i
I'’AFA van signar un Protocol d'Entesa on s'estableixen
els termes i condicions en que I'AFA presta els serveis
de tresoreria de I'Estat en relacio amb la gestié i cus-
todia dels fons destinats a les reserves internacionals
del Principat dAndorra d'acord amb el que disposa la
Llei 36/2022, del 24 de novembre, de creacio de reser-
ves internacionals i accés del sistema financer a assis-
téncia en forma de provisio urgent de liquiditat.

14.4. Ministeri Fiscal

En aquest sentit, durant el 2025, s'han trameés set co-
municacions dirigides a I'AREB i s’han rebut cinc co-
municacions per part de 'AREB (vuit trameses i cinc
rebudes, durant el 2024).

Com a continuacio del procés de cooperacio iniciat
amb motiu de la implementacio de la part preventiva
de la Llei 7/2021, durant el 2025 s’ha consolidat enca-
ra més la cooperacio amb I'AREB. En particular, I'AFA
ha sigut consultat per 'AREB en I'elaboracié del plans
de resoluci6 per part d'aquesta.

Aquest procés ha contribuit a reforgar la capacitat
preventiva i la resiliencia del sistema financer ando-
rra, mitjangant una coordinacio¢ efectiva entre les dues
autoritats, en linia amb les millors practiques interna-
cionals en materia de resolucid bancaria. Aquesta
cooperacio és especialment rellevant en 'actual con-
text economic, on la prevencié i la gestio de crisis son
claus per a l'estabilitat financera.

En virtut d'aquest acord, I'AFA custodia les reserves
internacionals mitjancant el seu diposit a bancs cen-
trals i, alhora, executa les decisions d'inversié adop-
tades per la Comissi¢ Gestora de les Reserves Inter-
nacionals, de la qual és membre (veure apartat 14.7).

Aquesta funcié assignada a I'AFA, requereix una coo-
peracio i coordinacié estreta amb el Ministeri de Fi-
nances, amb l'objectiu de garantir una gestio eficient,
segura i conforme amb els principis de prudéncia fi-
nancera i estabilitat macroeconomica.

En data 23 de febrer de 2021, la Fiscalia General del Principat d’Andorra i I'AFA van signar un Protocol d’Entesa
amb l'objectiu de reforgar les relacions de cooperacié i coordinacié entre ambdues institucions. Aquest acord
estableix formalment un marc d'assisténcia mutua per tal d’exercir de manera més efectiva les funcions que els

han estat encomanades per la legislacio vigent.

El protocol proporciona el marc formal per a:

A lintercanvi d'informacio;

A l'assisténcia técnica; i

A la cooperacio en investigacions relacionades amb opera-
cions sospitoses de comportar Us d'informacio privilegiada
0 manipulacio de mercat o altres actes delictius.
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Aquest marc és essencial per combatre la criminali-
tat de caracter socio-economic, una de les formes de
delingtiencia més nocives per a |'estabilitat economi-
ca i financera, aixi com per a la reputacio de la plaga
financera andorrana i per a la salvaguarda de l'ordre
socio-economic del pafs.

Durant el 2025, I'AFA ha trameés quatre comunicacions
dirigides al Ministeri Fiscal i ha rebut dos comunica-
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cions per part d'aquesta autoritat (en comparacié
amb una tramesa i una rebuda durant el 2024).

Aquesta cooperacio continua permet millorar la capa-
citat preventiva i reactiva de les autoritats andorranes
davant de conductes que puguin comprometre la inte-
gritat del mercat financer i afavoreix la transparencia i
la confianga en el sistema financer del Principat.

14.5. Cos de Policia d’Andorra

L'’AFA coopera amb el Cos de Policia d’Andorra en di-
versos ambits relacionats amb la prevencié i la detec-
cio de conductes il-licites en el sistema financer.

Amb la voluntat d'enfortir la cooperacio, el 6 d'agost
de 2020, ambdues autoritats van signar un Protocol
d’Entesa que estableix un marc formal de col-labora-
cio per a l'intercanvi d'informacio i I'assistencia técni-
ca o en qualsevol altre aspecte relacionat amb l'exer-
cici de les seves funcions.

A continuacié es mostra un detall de la cooperacio
amb la Policia per als exercicis 20251 2024:

Sol'licituds de cooperacid 19 38
Altres comunicacions rebudes per 'AFA 2 4
Altres comunicacions enviades per 'AFA 18

TOTAL 39 47

La reduccid de les sol'licituds de cooperacid entre
ambdues autoritats s'atribueix, en termes generals, a
un menor nombre de canvis en l'accionariat, l'alta di-
reccio, les funcions de control i els processos de crea-
cio d' entitats supervisades.

Aquesta collaboracié permet detectar més rapida-
ment situacions de risc, intervenir amb més efica-
cia i garantir una resposta coordinada i proporcional
davant de possibles irregularitats. Aixi mateix, con-
tribueix a millorar el coneixement mutu entre institu-
cions i a consolidar una cultura de cooperacio inte-
rinstitucional imprescindible per protegir el sistema
financer andorra.

Tal com es recull en la seccié “12 FUNCIONS DE L'AFA
RESPECTE A L'EURQ" de la present memoria, I'AFA i la
Policia, en les seves funcions respectives com a CNA/
CNAM i OCN, realitzen inspeccions conjuntes in situ
als establiments que tracten monedes i bitllets d'eu-
ros.

14.6. Associacions professionals

En seguiment al que s'estableix a l'article 4 de la Llei 7/2024 totes les entitats operatives del sistema financer es-
tan adherides a una associacio professional que, a més de vetllar pels interessos generals dels seus membres,
ha de prendre aquelles iniciatives orientades a millorar els estandards técnics del sector; propiciar una coope-
racio sectorial respectuosa amb l'exercici de la competencia reciproca, assegurar la transparencia en I'aplicacio
de condicions als clients i procurar el compliment de les normes deontologiques inherents a la professio.

ARADA

Asseguradors i Reasseguradors
Associats d'Andorra

L'Associacié d'Asseguradors i Reasseguradors Asso-
ciats d’Andorra (ARADA) és l'interlocutor representat
per les entitats d'assegurances i reassegurances no
bancaries domiciliades al Principat d’Andorra i les de-
legacions d'entitats asseguradores estrangeres. D'al-
tra banda, alguns mediadors d'assegurances també
s6n membres de I'Associacio de Corredors Professio-
nals d’Andorra (ACPA).

En aquest sentit, 'Associacié de Bancs Andorrans
(ABA) i I'Associacié d'Entitats Financeres d'Inversio
(ADEFI) sén els interlocutors habituals de I'AFA per a
les questions d'interés general de les entitats operati-
ves del sistema financer.

A continuacio es detallen les comunicacions rebudes i enviades entre I'AFA i les associacions professionals
durant els anys 20251 2024:
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ABA
2025 2024 2025 2024 2025 2024
‘ Comunicacions rebudes per 'AFA 1 3 1 2 3 2
‘ Comunicacions enviades per 'AFA 14 14 12 9 5) 3
TOTAL 15 17 13 11 8 5

14.7. Pertinenga a comissions i comites a nivell nacional

A la Comissio Ges-

L’AFA també té preséncia a diverses comissions i/o comités a nivell nacional, com:

A |a Comissio Gestora A |a Comissioé Gestora
del Fons Andorra de
Garantia de Diposits

(Fagadi);

Garantia d'Inversions
(SAGI);

A el Comite Tecnic

tora del Fons de de les NIIF;

Reserva de Jubila-
ci6 (CGFRJ);

Comissio Gestora
del Fons Andorra de
Garantia de Diposits
(Fagadi)

del Sistema Andorra de

A |la Comissio de
Ciberseguretat;

A |a Comissié Permanent & el Consell Andorra
de Prevencié del Blan- d’Estadistica (CAE);
queig i el Finangament
del Terrorisme (CPP);

A |a Comissio Ges-
tora de les Reser-
ves Internacionals
del Principat
d’Andorra; i

de Comptes.

La Comissio Gestora del Fagadi té com a objectiu dur a terme les actua-
cions que siguin necessaries per garantir el correcte funcionament del Fa-
gadi i vetllar perque els beneficiaris rebin els imports maxims establerts a
laLlei 20/2018, del 13 de setembre, requladora del Fons Andorra de Garantia
de Diposits i del Sistema andorra de garantia d'inversions (Llei 20/2018).

La Comissié Gestora del Fagadi esta formada per sis vocals segons la

designacio seglent:

Organisme designant

Nombre de vocals

Observacions

ABA 2 Designats per les entitats bancaries.

AFA 2 Un dels quals actua de President.

AREB 1 Membre del seu Consell o Direcci¢ General.
Ministeri de Finances 1 Representant del Govern.

L'AFA duu un registre dels nomenaments i cessa-
ments dels vocals de la Comissié Gestora. Tots els
vocals han de ser persones amb coneixements idonis,
experiencia professional adequada i reconeguda ho-
norabilitat segons el que disposa la legislacio vigent
en materia de regim juridic i govern corporatiu d'enti-
tats del sistema financer.

Durant els dos ultims exercicis, els representants de
I'AFA han assistit a les reunions de la Comissio Ges-
tora, celebrades el 29 de maig de 2024 i el 30 de maig
de 2025.

En aquesta darrera reunié, es va aprovar linforme
anual del Fagadi corresponent a l'exercici 2024, el
qual esta disponible a I'apartat Fons de garantia de la
pagina web de I'AFA https://www.afa.ad/ca/assets/
fons-de-garantia/informe-anual-fagadi-2024.

Els principis d'actuacio aixi com les regles basiques
d'organitzacio, de funcionament i les normes de con-
ducta de la Comissio Gestora es troben regulats al Re-
glament dorganitzacio i funcionament de la Comissio
Gestora del Fagadi que s’aprova mitjangant el Decret
249/2022, del 8-6-2022, pel qual s'aprova el Reglament
dorganitzacid i funcionament de la Comissid Gestora
del Fons Andorra de Garantia de Diposits.

14.7. Unitat d'Intel-ligencia Financera d'/Andorra (UIFAND) | 14.2. Agéncia Estatal de Resolucié d’Entitats Bancaries (AREB)
14.3. Govern d’Andorra | 14.4. Ministeri Fiscal | 14.5. Cos de Policia dAndorra | 14.6. Associacions professionals
14.7. Pertinenga a comissions i comités a nivell nacional | 14.8. Altres interlocucions a nivell nacional

A |a Comissio de Su-
pervisio d’Auditoria



MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

En aquest context, el 18 de marg del 2025 el Fagadi va ser acceptat com a membre de I'European Forum of
Deposit Insurers (EFDI). Aquesta incorporacio representa una acreditacié internacional i una valuosa oportunitat
per intercanviar coneixements i millors practiques amb altres sistemes de garantia de dip0sits europeus, contri-
buint a enfortir la resiliencia dels sistemes de proteccio de diposits a nivell europeu.

Durant I'any 2025, representants del Fagadi han parti-
cipat en diverses activitats de I'EFDI:

L’AMES és un grup de treball que agrupa els sistemes
de garantia de diposits de les jurisdiccions europees de
menor dimensio, amb l'objectiu de reforgar la coopera-
cio i les capacitats operatives entre els seus membres.
Aquesta col-laboracié es fonamenta en el comparti-
ment de recursos, 'intercanvi d'informacid i el desen-
volupament conjunt de projectes d'interes comu.

Comissio Gestora del Sistema
Andorra de Garantia d’'Inversions
(SAGI)

A l'assemblea general de I'EFDI que va tenir lloc a
Madrid el 5 de juny de 2025; i,

& les reunions del grup de treball de I'Affiliation of
Micro European States (AMES): de forma telema-
tica el 4 de juny de 2025 i presencial a Gibraltar el
6 de novembre de 2025.

Addicionalment, el Fagadi participa en diverses en-
questes impulsades per I'EFDI i adregades als mem-
bres de I'associacio, amb l'objectiu de recopilar infor-
macié rellevant, identificar tendencies emergents i
afavorir la coordinaci¢ internacional de les Autoritats
de fons de garantia.

Correspon a la Comissié Gestora dur a terme les ac-
tuacions que siguin necessaries per al bon funciona-
ment del SAGI i vetllar perqué els beneficiaris rebin els
imports maxims establerts a la Llei 20/2018.

La Comissi¢ Gestora del SAGI esta formada per sis vocals segons la designacié seglent:

Organisme designant

Nombre de vocals

Observacions

ABA 1 Designat per les entitats bancaries.

ADEFI 1 Designat per les entitats financeres d'inversio.
AFA 2 Un dels quals actua de President.

AREB 1 Membre del seu Consell o Direcci¢ General.
Ministeri de Finances 1 Representant del Govern.

L'AFA duu un registre dels nomenaments i cessa-
ments dels vocals de la Comissid Gestora. Tots els
vocals han de ser persones amb coneixements idonis,
experiéncia professional adequada i reconeguda ho-
norabilitat segons el que disposa la legislacio vigent
en materia de régim juridic i govern corporatiu d'enti-
tats del sistema financer.

Durant els dos ultims exercicis, els representants de
I'AFA han assistit a les reunions de la Comissio Ges-
tora, celebrades el 29 de maig de 2024 i el 30 de maig
de 2025.

En aquesta darrera reunio, es va aprovar l'informe
anual del SAGI corresponent a I'exercici 2024, el qual

esta disponible a I'apartat Fons de garantia de la pa-
gina web de I'AFA https://www.afa.ad/ca/assets/
fons-de-garantia/informe-anual-sagi-2024.

Els principis d'actuacio aixi com les regles basiques
dorganitzacio, de funcionament i les normes de con-
ducta de la Comissio Gestora es troben regulades al
Reglament d'organitzacid i funcionament de la Comis-
si6 Gestora del SAGI que saprova mitjangant el Decret
248/2022, del 8-6-2022, pel qual s'aprova el Reglament
dorganitzacio i funcionament de la Comissid Gestora
del Sistema Andorra de Garantia d'Inversions.
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Comissiéo Permanent de Prevencié del Blanqueig
i el Finangament del Terrorisme (CPP)

La Comissio Permanent de Prevencio del Blanqueig
i el Finangament del Terrorisme €s un organ tecnic i
consultiu del Govern d’Andorra en materia de detec-
cio, prevencio i lluita contra el blanqueig de diners o
valors i el finangament del terrorisme, en virtut del que
S'estableix a la Llei 14/2017, del 22 de juny, de preven-
cid i lluita contra el blanqueig de diners o valors i el fi-
nangament del terrorisme (Llei 14/2017).

Aquesta Comissio té com a objectiu fonamental la
coordinacio entre les diferents autoritats competents
en materia de deteccid, prevencié i lluita contra el
blanqueig de diners o valors, el finangament del terro-
risme i la proliferacié d'armes de destruccié massiva i
el seu finangament.

La Comissio esta integrada per representants de diversos organs i institucions tal com es detalla a continuacio:

Organisme representat Membres Rol
® Cap de la UIFAND. Supervisié i regulacio
UIFAND o BC/FT
® 3 membres addicionals. /FT.
Fiscalia ® Fiscal General. Persecucio penal.
® Director del Departament.
Cos de Policia ® (Cap de la unitat del Departament Investigaci6 policial.
encarregada de les investigacions
de PBC/FT.
Departament de Tributs i ® Director General o Director adjunt en :
) ! Control fiscal i duaner.
Fronteres qui aquest delegui.
AFA ® Un representat designat pel Director Supervisio i regulacio
General. del sistema financer.
Relacions exteriors
Ministeri d’Afers Exteriors ® Un representat designat pel Ministre. i cooperacio
internacional.
Registre de Societats
Mercantils, Registre ® Un representat d'aquests Transparéncia legy
d’Associacions i/o Registre de departaments. :
Fundacions
Altres possibles convocats * ® Un representat. Eieer;wczzrl]era ocasional,

* Organismes, departaments, serveis o arees, d'assessors i/o dels col-legis professionals, la Cambra de Notaris o altres entitats que agrupen els subjectes obligats per la llei.

L'AFA, en qualitat de membre de la Comissio, ha participat activament en les reunions mantingudes durant el
2024, els dies 23 d'abril i 10 de desembre i durant el 2025, els dies 2 de juliol i 6 d'octubre.
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Consell Andorra d’Estadistica (CAE)

L'AFA forma part del Consell Andorra d'Estadistica
(CAE), organ consultiu i de participacié sobre els pro-
grames i plans d'estadistica oficials i altres aspectes
relacionats amb aquest ambit consultiu i de partici-
pacio, adscrit al Ministeri competent en materia esta-
distica, que té com objectiu principal assistir les ins-
titucions i els organs del sistema estadistic nacional
per al bon govern de l'estadistica oficial del Principat
d’Andorra.

El CAE, constituit el 22 de febrer de 2018 de confor-
mitat amb la Llei 28/2017, del 30 de novembre del Pla
destadistica 2018-2021 (Llei 28/2017), esta compost
per 15 membres, entre els quals s'inclou un represen-
tant de I'AFA.

A banda dels representants de I'AFA, el CAE, presidit
pel Ministre responsable en materia estadistica i amb
la persona responsable del Departament d'Estadistica
com a secretari del Consell, compta també amb repre-
sentants del Consell General, dels Comuns, amb qua-
tre representants dels usuaris, la comunitat cientifica,
la societat civil i els enquestats, de les parapubliques,
de la Cambra de Comerg, Industria i Serveis, dels sin-
dicats, de la Confederacié Empresarial Andorrana i de
I'’Agencia de Proteccio de Dades Personals.

Aquesta composicio respon a la voluntat que dimana
de la Llei 28/2017 de garantir la pluralitat i la repre-
sentacio dels diferents actors socials, incloent-hi els
informants, els productors i els usuaris de les estadis-
tiques publiques d’Andorra.

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

En aquest sentit, 'AFA va participar en el desenvolupa-
ment del segon Pla d'estadistica, 2022-2025, que es
va dur a terme en un context en que l'estadistica publi-
ca, tant a escala internacional com nacional, feia front
a tres desafiaments importants: la necessitat creixent
d'estadistiques oficials, I'exigencia d'estadistiques de
qualitat i actualitat, i la sostenibilitat dels recursosiels
mitjans que calia destinar-hi, alhora que es perseguia
reduir la carrega per als informants. Aquest segon Pla
va incorporar un elevat nombre d'activitats noves, i va
representar un esforg important en la identificacio de
les fonts necessaries, el disseny dels tractaments i
I'edici¢ dels resultats.

Com a continuitat a aquest Pla, el nou Pla adoptat
amb l'aprovacio de la Llei 27/2025, de I'11 de desem-
bre, del Pla d'estadistica 2026-2029 incorpora totes les
adaptacions i millores que al llarg dels quatre progra-
mes anuals han anat aportant els organismes del Sis-
tema estadistic d'/Andorra. S'han tingut en compte les
seves aportacions fetes tant en els informes anyals
de compliment de les activitats estadistiques de cada
programa, com en les diferents sessions celebrades
del Consell Andorra d'Estadistica. També s’han consi-
derat els resultats de I'enquesta estructurada adreca-
da a tots els organismes i les institucions del Sistema
estadistic d’Andorra entre finals del 2024 i inicis del
2025 per tal d'incloure totes les millores a les activi-
tats existents al Pla 2022-2025, aixi com les noves
activitats proposades.

Com a principals pilars del nou Pla, destacar els segiients:

A el pilar de la qualitat i de les bones practiques es- & el segon pilar que se centra en potenciar l'aprofita-

tadistiques que té com a finalitat consolidar I'apli-
cacio sistematica de criteris tecnics rigorosos i de
referents internacionals, com el Codi de bones prac-
tiques de les estadistiques europees;

d'estadistiques rellevants i adaptades a les necessi-
tats socials, politiques i economiques del pais, aixi
com als compromisos derivats de les demandes i
exigencies dels organismes internacionals; i

En I'ambit operatiu, I'AFA és:

A responsable de l'activitat esta-
distica A130 — Estadistica del
sistema financer;

ment i la integracio de dades administratives com a
font preferent per elaborar estadistiques publigues;

el tercer pilar que gira entorn del desenvolupament & el quart pilar que posa l'accent en la governancaii la

qualitat de la dada, amb la col-laboracio institucional
com a base imprescindible per garantir la coordina-
cio i la integracio efectiva entre els diferents agents
gue formen el Sistema estadistic dAndorra.

A corresponsable de I'activitat A138 A col-laboradora en altres activitats
— Balanga de Pagaments i Posi-
ci6 Inversora Internacional; i

relacionades amb els agregats
macroeconomics, entre d‘altres.

Mitjangant la seva participacio al CAE, I'AFA contribueix activament a la coordinacio i qualitat de les estadisti-
ques oficials del pals, especialment en alld que fa referéncia al sector financer i les seves interaccions amb 'eco-
nomia andorrana i internacional. Durant I'any 2025, I'AFA va participar en dues reunions en que es va proposar |
aprovar el Pla estadistic per al quadrienni 2026-2029, aixi com en la reuni¢ del 19 de desembre de 2025, en que
es va proposar i aprovar el programa estadistic per a I'any 2026.
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Comissio Gestora del Fons de Reserva de Jubilacio (CGFRJ)

D'acord amb el que estableix a la Llei 6/2075, del 15
de gener, del Fons de reserva de jubilacio, la Comissio
Gestora del Fons de Reserva de Jubilacio esta cons-
tituida per cinc membres, un dels quals ha de ser una
persona d'entre el personal de I'AFA o una persona ex-
perta externa, nomenada pel Consell d/Administracio
de I'AFA.

Aquesta Comissio conjuntament amb el Consell d'Ad-
ministracio del Fons de Reserva, constitueix I'estruc-
tura de govern del Fons de Reserva de Jubilacio. Entre
les seves funcions principals destaquen I'establiment

Comite Tecnic de les NIIF

El Comite Tecnic de les NIIF va ser creat en data 11 de
desembre de 2018 com a organ consultiu del Govern
d’Andorra en materia de comptabilitat de les entitats
operatives del sistema financer andorra i dels orga-
nismes d'inversio collectiva de dret andorra. La seva
creacié es fonamenta en l'article 4 del Decret pel qual
s'aprova el marc comptable aplicable a les entitats ope-
ratives del sistema financer andorra i als organismes
d’inversi¢ collectiva de dret andorra de conformitat
amb les normes internacionals d’informacid financera
adoptades a la Unié Europea (NIIF-UE) que han estat al-
hora adoptades per Andorra (NIIF-Andorra), (Decret del
22 de desembre de 2016).

El Comite Tecnic té com funcio principal I'emissié de
dictamens adregats al Govern d’Andorra en que s'ava-
luen la conveniencia i la necessitat d'adoptar noves
NIIF-UE previament adoptades a la Unié Europea aixi
com de modificar les NIIF-UE ja incorporades.

de l'estrategia d'inversid, aixi com la definicio, la im-
plementacié i el seguiment de la politica d'inversio del
Fons.

En data 26 d'abril de 2019, la senyora Maria Cosan
Canut va ser designada pel Consell d/Administracio
de 'AFA, com a experta externa per formar part de la
Comissio Gestora del Fons de Reserva de Jubilacio.
Aguest nomenament va ser ratificat pel Consell d'Ad-
ministracio de I'AFA en data 24 de marg del 2021 i, aixi,
va donar continuitat a aquest mandat.

La composicid del Comite Tecnic és la seglent:

Entitat /
Organisme Membre
designant
d'Andorra e 1 expertindependent.
e 2 representants, 1 dels
AFA quals ocupa la Presidencia.
e 1 expert independent.

Les competencies especifiques del Comité Técnic, tal com s’estableix a l'article 2 del Reglament intern de

funcionament (Decret del 12-12-2018), inclouen:

A el seguiment de les novetats comptables de con-
formitat amb les NIIF-UE;

A lanalisi de l'opinié del sector financer quan els
canvis normatius puguin tenir un impacte rellevant
sobre el sector;

A lelaboracié de dictamens en qué s'avaluin la con-
veniéncia i la necessitat:

e d'adoptar totes les NIIF-UE i les seves inter-
pretacions relacionades que hagin estat pre-
viament adoptades per la Unio Europes; i

® de modificar les NIIF-UE incorporades préevia-
ment al marc comptable aplicable;

A lelaboracio, si escau, d'un esborrany de decret
amb la proposta de resolucié a elevar al Govern
d’Andorra; i

A l'assessorament tecnic sobre la conveniéncia i la
necessitat de promulgar les NIIF-UE i/o les inter-
pretacions corresponents.

El Comité Téecnic es va reunir el 4 de desembre del
2025, amb els objectius seguents:

A analitzar les normes i modificacions de les NIIF-UE
amb entrada en vigor a partir de I'l de gener del
2026;

A elaborar el Dictamen del Comite Tecnic sobre les
NIIF-UE que entren en vigor a partir de I'l de gener
del 2026 i I'esborrany del Decret d'aprovacio de les
NIIF-UE per a la seva eventual adopcio per part del
Govern d’Andorra.
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Les normes adoptades mitjangant decret es detallen a I'apartat “16.2. Més enlla de I'Acord Monetari”.

Comissio de Ciberseguretat

Amb l'aprovacio de la Llei 22/2022, del 9 de juny, de
mesures per a la seguretat de les xarxes i sistemes d'in-
formacid (Llei 22/2022) es va crear I'Agéncia Nacional
de Ciberseguretat (ANC—AD). L'ANC-AD és l'encarre-
gada de planificar, coordinar, gestionar i controlar la
ciberseguretat de xarxes i sistemes d'informacio del
pais en un sentit nacional i global.

Posteriorment, a l'octubre del 2022, el Govern va apro-
var el desplegament reglamentari de la Llei 22/2022.
En particular, els Reglaments de I'Esquema Nacional
de Seguretat (ENS-AD) i d'Infraestructures Critiques del
Principat (RIC-AD) tenen com a objectiu primordial nor-
mativitzari garantir I'aplicacio sistematica de mesures
de seguretat que garanteixin una protecci¢ adequada
de la informacié tractada i dels serveis prestats per

les diferents entitats que ofereixen serveis essencials
o importants del pais. Addicionalment, es regulen els
procediments necessaris per millorar la resiliencia de
les entitats critiques, que a més de proveir un servei
essencial, utilitzen infraestructures critiques que no
es poden reemplacar en cas de mal funcionament.

En el marc d'aquesta regulacid, I'AFA, en coordinacio
amb I'ANC-AD, és l'autoritat nacional competent enca-
rregada de la ciberseguretat i de les tasques de super-
visié a que es refereix la normativa per a les xarxes i
els sistemes d'informacié que cobreixen els sectors
de les entitats financeres i del mercat financer, aixi
com per als serveis proveits per les entitats que es
trobin sota la supervisié de I'AFA.

En aquest sentit, 'ANC-AD coopera amb I'AFA entre d'altres, en:

® |a supervisio i control pel que

fa al sector financer; tats critiques; i

Comissid Gestora de les Reserves Internacionals del Principat d’/Andorra

e |aidentificacio de serveisienti- @

la coordinacio i recolzament en-
tre si i amb organismes interna-
cionals per la gesti¢ d'incidents i
amenaces.

La Comissio Gestora de les Reserves Internacionals del Principat d’Andorra va ser constituida en la seva sessio
de data 19 de setembre de 2023, d'acord amb l'establert al Decret 171/2022, del 27 dabril del 2022, relatiu a I'apro-
vacio del Reglament de creacid i gestio de les reserves internacionals del Principat dAndorra.

Aquesta comissio té com a objectiu principal la gestio
adequada de les reserves internacionals i té atribuides
les funcions seguents:

A definir l'estrategia i la politica d'inversio i de gestio
de riscos de les reserves internacionals;

A implementar i fer el seguiment de la politica d'in-
versié i de gestid de riscos de les reserves inter-
nacionals mitjangant:

e l|a presa de decisions d'inversio i desinversio;

e el control de la pre-execucio i la post-execu-
cio de les decisions d'inversio i desinversio; i

e elseguimentiel control continu de la cartera
on s'inverteixin les reserves internacionals;

A revisar, com a minim anualment o quan es consi-
deri oporty, 'estrategia i la politica d'inversié i de
gestié de riscos, aixi com introduir-hi les modifi-
cacions escaients.

14.71. Unitat d'Intel-ligencia Financera d'/Andorra (UIFAND) | 14.2. Agéncia Estatal de Resolucié d’Entitats Bancaries (AREB)
14.3. Govern d’Andorra | 14.4. Ministeri Fiscal | 14.5. Cos de Policia dAndorra | 14.6. Associacions professionals
14.7. Pertinenga a comissions i comités a nivell nacional | 14.8. Altres interlocucions a nivell nacional

94



MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

D'acord amb l'article 2 del Reglament, la comissio esta composta per cinc membres, segons el detall segient:

Entitat / Organisme designant

e Ministre encarregat de les Finances, President.
Govern d’Andorra e 1 representant del Ministeri de Finances.

e 1 expertindependent.

e Director General, Vicepresident.
AFA

e 1 expertindependent.

L'AFA, en tant que membre d’aquesta comissio, ha assistit durant el 2024 a les reunions celebrades el 18 de
gener, 25 d'abril, 18 de juliol, 17 d'octubre i 5 de desembre i durant el 2025 a les reunions celebrades el 23 de
gener, 15 de maig, 17 de juliol i 2 d'octubre.

Comissio de Supervisio d’Auditoria de Comptes

La Llei 10/2024, del 27 de maig, dauditoria de comp-  finances, té com objectiu el garantir la qualitat dels
tes del Principat dAndorra, preveu la creacio de la Co-  processos d'auditoria que es duguin a terme al pais.
missio de Supervisié d’Auditoria de Comptes. Aques-  Aguest organ també exerceix funcions sancionadores
ta Comissio, adscrita al Ministeri encarregat de les  quan sigui necessari.

Addicionalment, la Comissié té com a finalitat definir i supervisar els aspectes clau seglents:

A les proves d'accés a la professio dauditor; A les relacions institucionals entre els auditors i 'ad-
_ o o ministracio, el supervisor i entre els propis audi-
A els eixos estrategics de la supervisio; s
tors; i
A la formaci6 continua proposada als auditors; A les normes etiques que regulen la professio: etica

professional, independencia, objectivitat, confi-
dencialitat i secret professional.

La Comissio esta composta per set membres, segons el detall seguent:

Entitat / Organisme designant Membre

Ministeri de Finances e Supervisor d’Auditoria, President.
Intervencié General e 1 representant.

Tribunal de Comptes e T representant.

AFA e 1 representant.

Col-legi d'Auditors d'’Andorra e 3representants.

Aquesta comissio, constituida formalment durant el 2024, va comptar amb el nomenament dels seus membres
mitjancant el Decret 190/2025, del 28-5-2025. En la seva condicié de membre, 'AFA ha participat durant el 2025
en les reunions celebrades els dies 10 de juliol i 13 de novembre.
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14.8. Altres interlocucions a nivell nacional

En el marc de les seves funcions, I'AFA treballa conjuntament
amb diverses autoritats i organismes nacionals. Entre els

principals interlocutors institucionals, cal destacar:

Ministeri de Finances Departament d’Estadistica

Legislacio I les Balanga de pagaments

qualificadores crediticies i posicio inversora
internacional

Registre de Societats, Comerg i Consell Regulador del Joc
Inversio6 Estrangera Emet informes per a
Assessorament sobre la formacio i llicencies de joc

constitucio de societats

Ministeri d’Economia, Administracié de Justicia Departament de Tributs
Competitivitat i Innovacio Gestiona diposits i respon a Comptabilitzacié i suport en
ropostes normatives financeres sollicituds judicials procediments tributaris

A Ministeri de Finances

Col-labora amb les agencies de qualificacié credi-
ticia (tant sovereign com d'entitats) aixi com amb
assessoraments en l'elaboracio davantprojectes
legislatius relacionats directament al sistema fi-
nancer.

Durant el 2025 s’han mantingut sis reunions amb
agencies de rating (mateix nombre que el 2024).

Ministeri d'Economia, Competitivitat i Innovacié

La col-laboracié se centra, principalment, en con-
sultes relatives al desenvolupament de propostes
normatives que puguin tenir impacte sobre el sis-
tema financer.

Departament d’Estadistica

L'AFA actua com a corresponsable, juntament amb
el Departament d’Estadistica, de I'elaboracié de la
balanca de pagaments i de la posicio¢ inversora in-
ternacional del Principat d’Andorra.

Addicionalment, I'AFA elabora els indicadors finan-
cers que es publiguen al Dissemination Standards
Bulletin Board (DSBB) de I'FMI, com ara I'enquesta
de les corporacions depositaries Depository Cor-
porations Survey (DCS) i els indicadors de solidesa
financera Financial Soundness Indicators. El De-
partament d'Estadistica, per la seva part, és res-
ponsable de la resta d'estadistiques oficials.

La col-laboracio entre ambdues institucions també
inclou la participacio en I'elaboracié d'estadistiques
publiques relacionades amb al sistema financer i

el producte interior brut (PIB), dins del marc dels
plans i programes estadistics regulats pel CAE, del
qual I'AFA forma part. Aixi mateix, es duen a terme
intercanvis de dades per donar resposta a les sol-li-
cituds d'informacio formulades per I'FMI.

A Administracio de Justicia

L'AFA col-labora amb I'Administracio de Justicia en
la gesti¢ dels diposits constituits en aplicacio de la
legislacio vigent i de decisions judicials.

Addicionalment, 'AFA dona resposta als oficis que
rep de la Batllia i la Fiscalia General d’Andorra.

A Registre de Societats, Registre de Comerg i Re-
gistre d’Inversions Estrangeres

L'AFA assessora el Registre de Societats, el Regis-
tre de Comerg i el Registre d'Inversions Estrange-
res sobre les sol-licituds de constitucio o modifica-
ci6 de societats i/o comergos, aixi com expedients
d'inversié estrangera, que puguin suscitar dubtes
pel que fa a la seva pertinenga o adequacio al sis-
tema financer. Durant el 2025, I'AFA va emetre 119
informes en aguest ambit per als esmentats Regis-
tres (122, el 2024).

A Departament de Tributs i de Fronteres del Minis-
teri de Finances

La col-laboracié es centra en I'aplicacio i verificacio
dels procediments de comptabilitzacié i liquidacio
dels tributs que afecten les entitats operatives del
sistema financer andorra.
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L'AFA emet informes previs i vinculants en el procés d'atorgament de llicencies per part del CRAJ d'acord
amb la Llei 37/2014, de I'l1 de desembre, de Regulacio dels jocs d'atzar. Aquests informes poden anar acom-
panyats dels emesos per altres organismes com la UIFAND, I'Agéncia Andorrana de Proteccio de Dades o

d’Andorra Telecom, SAU, segons correspongui.

Amb el sector privat

L'AFA ha participat en el Il Forum d’Andorra, una troba-
da internacional que promou la transformacio digital
mitjancant la col-laboracié entre el sector public i el
privat, en el marc de la Cimera Iberoamericana.

Durant la jornada del 28 d'octubre dedicada a la go-
vernanca digital i el sector financer, el Director Gene-
ral de I'AFA va moderar la taula rodona “Fintech: una

eina per a la inclusid¢’, amb la participacio de Gabriela
Eguidazu (Fundacién Microfinanzas BBVA), Eloi Noya
(Barcelona Finance School—-IEF) i Carlos Salinas (Ac-
tius Digitals i Fintech de Morabanc). Els ponents van
analitzar el paper de la innovacio financera com a eina
per a afavorir la inclusié i el seu impacte en I'evolucio
del sector durant els propers anys.

Entre les principals conclusions de la sessio, es van destacar tres aspectes clau:

e [educacid i l'alfabetitzacid fi-

e |a innovacid financera permet

e les stablecoins representen

nancera son essencials per
evitar que la transformacio di-
gital accentui les desigualtats
economiques de la poblacio;

ampliar l'accés a actius finan-
cers que tradicionalment esta-
ven reservats a grans patrimo-
nis a tots els segments de la
poblacio;

una oportunitat significativa
per al sistema financer, amb
implicacions rellevants per a la
politica monetaria dels bancs
centrals i per a la geopolitica
mundial.

Amb aquesta participaci, I'AFA reafirma el seu compromis amb la innovacio responsable, la inclusié financera
i la col-laboracio institucional.
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15.1. Cooperaciéo amb autoritats homologues

Protocols d’Entesa
amb supervisors
homolegs

En l'exercici de les seves competencies, 'AFA disposa de les atribucions ne-
cessaries per establir relacions de col-laboracié amb autoritats i organismes
reguladors estrangers, amb la finalitat de garantir el compliment de la nor-
mativa financera i afavorir una supervisié coordinada en un entorn cada cop
més globalitzat. Aquesta facultat s'emmarca dins de |'estrategia d'internacio-

nalitzacio del sistema financer andorra i respon a la necessitat d'intensificar
la cooperacio amb supervisors homolegs dels paisos on operen entitats del
sistema financer amb seu al Principat.

A continuacio, es presenta el detall dels protocols d'entesa signats amb autoritats competents homologues:

04 06 10 01

Banco de
Espaiia

Banco

Comision Nacional del

Mercado de Valores du Secteur Financier

Com a resultat d'aquest interes per impulsar la coo-
peracio internacional, el 10 de marg de 2025, I'Autori-
tat de Serveis Financers de Malta (MFSA) i I'AFA van
signar un Protocol d'Entesa que reforga les relacions
bilaterals entre ambdues jurisdiccions. Aquest acord
permet establir un marc de cooperacio¢ i coordinacio
entre ambdues autoritats en materia de supervisié de
les entitats del sector assegurador, establint formal-
ment un mecanisme d‘assisténcia mutua.

Commission de Surveillance Central del
i Uruguay

04 2 2023 04 ] 2025 [ -~
Banca Centrale Malta Financial
Banco Central Della Repubblica Services

do Brasil Di San Marino Authority

En aquest context, es defineix un entorn de col-labo-
racié que facilita I'intercanvi d'informacio, l'assisten-
cia técnica i la cooperacié en diferents processos de
supervisio, amb la finalitat de millorar I'eficacia en la
supervisio. Aquest protocol no només enforteix els
vincles institucionals, sind que també contribueix a
ampliar la preséncia de I'AFA en I'ambit internacional
i a consolidar la seva col-laboracié amb supervisors
estrangers.

Addicionalment, Direccié d'Educacio Financera (EDUCFI) de la Banque de France i 'AFA van signar un conveni de
col-laboracié en materia d'educacio financera adregada als clients i inversors financers, una funcio estrategica

dels supervisors financers. En aquest marc, I'AFA va participar en diverses reunions de treball els dies 19 i 20
de maig de 2025 a la seu de la Banque de France i a la Cité de I'Economie, on va tenir l'oportunitat de coneixer
amb més detall 'ecosistema francées d'educacié financera, estructurat al voltant de I'estrategia nacional EDUCFI.
Aquesta estrategia, articulada en cinc pilars, s'adrega al conjunt de la poblacié, amb especial atencio a la gene-
racio jove, als col-lectius vulnerables, als estudiants i docents, aixi com als emprenedors.

En un entorn economic i financer cada vegada més
complex, I'educacié financera esdevé un element es-
sencial per permetre als clients i inversors financers
prendre decisions financeres informades i responsa-
bles i evitar possibles abusos o fraus. En aquest sen-
tit, és fonamental que els ciutadans adoptin habits
financers saludables i siguin conscients tant de les
oportunitats com dels riscos associats als productes
financers. Tal com assenyala I'Organitzacio per a la
Cooperacid i el Desenvolupament Economic (OCDE),

disposar de coneixements financers basics permet
als ciutadans gestionar les seves finances de manera
efectiva i responsable, contribuint aixi al seu benestar
financer i, alhora, al reforg de I'estabilitat financera i al
creixement economic.

En aquest context, la cooperacio internacional con-
tinua sent un element clau per al desenvolupament
efectiu de les funcions encomanades a les autoritats
de supervisio i per al manteniment de l'estabilitat fi-
nancera.
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Col-legis de supervisio

Amb l'objectiu de garantir una supervisié eficient i
coordinada en I'ambit internacional, 'AFA organitza
col-legis de supervisié amb les autoritats competents
de la supervisio de les jurisdiccions on les entitats del
sistema financer andorra disposen de filials finance-
res. Aquests col-legis tenen per finalitat assegurar una
adequada supervisio consolidada d'acord amb els es-
tandards internacionals i dins del marc dels principis
basics per a una supervisio bancaria eficag establerts
pel Comite de Supervisio Bancaria de Basilea.

Informe anual 2

MEMORIA D'ACTIVITATS

Els col-legis de supervisio constitueixen un espai de
cooperacio i intercanvi tecnic, on es tracten questions
especifiques relatives a les entitats supervisades per
les diferents autoritats. Aixi mateix, aquests col'legis
permeten abordar altres temes de supervisio pruden-
cial i guestions normatives que puguin resultar d'in-
teres per dur a terme la supervisio¢ consolidada.

Cooperacio en processos d'autoritzacié i investigacions

L'’AFA manté relacions de cooperacid i estableix
acords de col-laboracié amb autoritats homologues
i organismes oficials estrangers competents en ma-
teria de regulacio, d'autoritzacio i registre, de supervi-
sio i/o de control del sistema financer.

Aquesta col-laboracié internacional és essencial per
garantir l'eficacia de la supervisio i l'intercanvi d'infor-

macié en un entorn financer globalitzat. Es concreta
en lintercanvi d'informacio, l'assistencia mutua en
investigacions i I'harmonitzacié de practiques super-
visores, sempre d'acord amb el marc legal vigent i els
principis de reciprocitat i confidencialitat. Cada sol'li-
citud rebuda és analitzada individualment per verifi-
car-ne 'adequacio al marc legal aplicable.

En aquest context, 'AFA consulta regularment amb autoritats d'altres jurisdiccions, especialment en els ambits

seglents:

els processos d'internacionalitza- A avaluacio de la idoneitat dels ac-
cio de les entitats supervisades;

cionistes amb participacio qua-
lificada, aixi com de la reputacio

A en materia dabus de mercat
per a la prevenci6 i investigacio
d'operacions sospitoses.

i experiencia professional dels
membres dels organs d'adminis-
tracid, de la direccio general i dels
responsables de les funcions de

control; i

Aquesta cooperacié inclou l'intercanvi d'informacié
rellevant tant per a la concessié d'autoritzacions, per
al seguiment continu de les condicions de funciona-
ment de les entitats supervisades i per a la realitzacio
d’investigacions en materia d'abus de mercat.

En aquest darrer ambit, I'AFA és l'autoritat administra-
tiva competent encarregada de vetllar per l'aplicacio
de les disposicions establertes en materia d'abus de
mercat en la legislacio vigent. Si es detecten indicis
de delicte, els fets es posen en coneixement de la Fis-
calia.

Addicionalment, les entitats del sistema financer que
preparin o executin operacions han de disposar de

mecanismes, sistemes i procediments eficagos per
detectar i notificar operacions sospitoses. Si sospiten
gue una operacié pot implicar informacid privilegiada
o manipulacié de mercat, ho han de notificar sense
demora a I'AFA, qui fara les actuacions pertinents, tant
en I'ambit de la cooperacié nacional com internacio-
nal, si escau.

Durant l'any 2025, I'AFA va rebre 10 sollicituds de
cooperacio internacional (14 al 2024). D'altra banda,
durant I'any 2025, I'AFA va iniciar 8 sol-licituds de coo-
peracié internacional (mateix nombre el 2024).
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Sol-licituds rebudes per 'AFA Al s Sl

2025 2024
Fit& Proper
Abus de mercat 1 2 = = 1 2
Altres = 2 5
TOTAL 5 7 10 14
Sol-licituds enviades per I'AFA MMoU I0SCO Altres Total

2025 2024 2025 2024 2025 2024
Fit& Proper 5 2 8 1 8 3
Abus de mercat = = = = = =
Altres = 2 2 2
TOTAL 5 2 3 6 8

15.2. Cooperacio amb organismes de

supervisio i regulacio

Organitzacio Internacional de

Comissions de Valors

L'Organitzacié Internacional de Comissions de Valors
(I0SCO, per les seves sigles en anglés) és l'organisme
internacional que reuneix els reguladors dels mercats
de valors de tot el mon i que exerceix el rol de princi-
pal referent normatiu a escala global per al sector de
valors.

L'IOSCO té com a finalitat el desenvolupament, la im-
plementacié i la promocio de I'adhesio a estandards
de regulacio dels mercats de valors, amb l'objectiu de
reforcar la proteccio dels inversors, garantir la integri-
tat dels mercats i afavorir I'estabilitat financera glo-
bal. Els seus Objectius i Principis de la regulacio dels
valors de I'lOSCO constitueixen el marc de referéncia
internacionalment reconegut en aquest ambit, i han
estat validats com a estandards essencials pel G20
i el Comité d’Estabilitat Financera (FSB, per les se-
ves sigles en angles). Les recomanacions de I'l0SCQ,
juntament amb els principis establerts pels comitées
internacionals equivalents per als sectors de banca
i assegurances, el Comite de Supervisié Bancaria de

Basilea (BCBS) i 'Associacio Internacional de Supervi-
sors d'Assegurances (IAIS), respectivament, son con-
siderades pel Fons Monetari Internacional (FMI) i pel
Banc Mundial en el marc dels seus programes d'ava-
luacio del sector financer (FSAP).

Amb l'objectiu de promoure un marc regulador solid
i uns mercats de capitals globals resilients, I'TOSCO
proporciona assisténcia tecnica, capacitacio i forma-
ci6 continua als seus membres, aixi com investigacio
especialitzada en temes clau de regulacio i supervisio.

Des del setembre del 2013, 'AFA és membre de I'10S-
CO i signataria del protocol d’entesa multilateral de
IlOSCO (MMoU, per les seves sigles en anglés) relatiu
a la consulta, la cooperacio i lintercanvi d'informacio
entre autoritats competents. Aquesta adhesio reforga
el compromis de I'AFA amb els estandards internacio-
nals de supervisio i la col-laboracié global en matéria
de regulacio dels mercats de valors.
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A compartir

informacié a es-
cala mundial i regional sobre
experiéncies reguladores i su-
pervisores, amb la finalitat de
reforgar la infraestructura dels
mercats i fomentar una aplica-
cio coherent de la normativa;

En aquest marc, els membres de I'lOSCO han acordat:

A cooperar en el desenvolupa-

ment, la implementacio i la
promocio de l'adhesio a estan-
dards de regulacid, supervisio
i aplicacio reconeguts interna-
cionalment, amb l'objectiu de
protegir els inversors, mantenir
mercats justos, eficients i trans-
parents i contribuir a la mitiga-
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A millorar la proteccio dels inver-

sors i promoure la confianga
en la integritat dels mercats de
valors, mitjangant la cooperacio
i lintercanvi d'informacio per a
la deteccio i prevencio de males
practiques i la supervisi¢ dels
mercats.

ci6 dels riscos sistemics; i

Durant I'any 2025, I'AFA ha participat en enquestes sectorials impulsades per I'Organitzaci¢ Internacional de
Comissions de Valors (I0SCO), adregades als seus membres. Aquestes iniciatives s'emmarquen en els esforgos
de l'organitzacié per obtenir informacid rellevant, analitzar tendéncies reguladores i enfortir la coordinacio global

en I'ambit de la supervisio dels mercats de valors.

Conferencia anual de I'lOSCO

Amb motiu de la 50a Con-

ferencia Anual de [10S-

CO, I'AFA i els membres

d’'aquesta organitzacid es

van reunir per abordar els

principals reptes als quals
s'enfronten actualment els reguladors i supervisors
del mercat de valors a escala global.

'esdeveniment, organitzat per la Qatar Financial Mar-
kets Authority (QFMA), va tenir lloc a Doha del 12 al 14
de maig de 2025 i va oferir un espai fonamental per a
I'intercanvi d'experiencies, la promocio de les bones
practiques i el reforg de la cooperacio entre els regu-
ladors dels mercats de valors de les diferents jurisdic-
cions a escala internacional.

La conferencia va acollir les reunions dels quatre Co-
mites Regionals de I'lOSCO, que agrupen més de 130
jurisdiccions d’Asia-Pacific, Europa, Africa, Mitja-Orient
i Inter-America. Aquests comites permeten canalitzar

L’AFA ha participat en les reunions segiients:

les aportacions regionals a la tasca de I'lOSCO i a les
deliberacions de la seva Junta Directiva.

En aquesta 50a edicid, es van abordar tematiques de
rellevancia global considerades prioritaries per a I'10S-
CO com ara les implicacions de la Intel-ligencia Artifi-
cial (IA) en l'estabilitat financera, el desenvolupament
de les finances sostenibles, la regulacié dels actius
digitals i la necessitat de reforgar la proteccié dels in-
versors minoristes en l'entorn digital.

Com a novetat destacada del 2025, es va presentar
el llangament de la International Securities & Commo-
dities Alerts Network (I-SCAN), una eina internacional
impulsada per IOSCO amb l'objectiu de millorar la
proteccio dels inversors mitjancant I'intercanvi d'aler-
tes sobre entitats no autoritzades a oferir serveis fi-
nancers.

A Comité

Regional  Europeu
(ERC): un dels quatre comites
regionals de I'lOSCO encarregat
d'abordar tematiques especifi-
ques de la regulacié de valors a
Europa.

A Comite de Presidents: integrat

per tots els presidents dels
membres ordinaris i associats
de IOSCO, és un forum de de-
bat d'alt nivell sobre les princi-
pals linies d'actuacio dels regu-
ladors de valors.

A Grup de seguiment del Me-

morandum Multilateral d'En-
tesa (MMoU): reuneix els sig-
nataris del MMoU per tractar
guestions relacionades amb
la cooperacié internacional i
l'intercanvi d'informacié en el
marc del protocol.

Al desembre del 2025, ''OSCO contava amb 137 membres ordinaris, dels quals 108 eren signataris del MMoU i
29 del EMMoU (Enhanced MMoU).
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L’AFA forma part del Comité Regional Europeu (ERC) de IlOSCO. A més de
la sessi¢ celebrada en el marc de la Conferencia Anual, al llarg de I'any 2025
s’han dut a terme dues reunions addicionals del comite.

Comite Regional Europeu
de I'lOSCO

La primera va tenir lloc el 30 de gener a Xipre, organitzada per la Cyprus
Securities and Exchange Commission. Durant aquesta trobada els membres
del comite han fet seguiment del programa de treball de I''OSCO i han ana-
litzat els desenvolupaments globals en arees clau, com les bones practi-
gues en cooperacio internacional, les noves tendéncies en proteccié dels
inversors i les iniciatives reguladores relacionades, entre d‘altres, amb tec-
nologies emergents com ara la intel-ligéncia artificial.

La segona va tenir lloc el 21 de novembre a Malta, organitzada per la Malta
Financial Services Authority. En aquesta sessio, els membres del comite
han revisat els reptes assolits durant el 2025, s'han presentat les noves
prioritats identificades per I'NOSCO i per I'European Securities and Markets
Authority (ESMA) per al 2026 i s’han analitzat els desenvolupaments glo-
bals en arees clau. Entre les glestions tractades hi van destacar iniciatives
reguladores innovadores relacionades amb la intel-ligencia artificial, la toke-
nitzacio, els criptoactius, la SupTech, la proteccié dels inversors i l'estabilitat

financera.

Associacio Internacional de

Supervisors d’Assegurances

En virtut del que estableix l'article 8 de la Llei 12/2017,
I'AFA pot establir relacions de cooperacio i coordi-
nacio amb altres autoritats de supervisio d'assegu-
rances, tant en l'ambit nacional com internacional.
Aquesta facultat permet reforgar l'accid supervisora
mitjangant l'intercanvi d'informacio, la participacio en
iniciatives conjuntes amb altres supervisors i l'alinea-
ci6 amb els estandards globals.

Des de l'octubre de 2019, 'AFA és membre de la In-
ternational Association of Insurance Supervisors (IAIS),
organisme internacional que agrupa les autoritats de
supervisio d'assegurances d'arreu del mon.

Durant el juliol de 2025, 'AFA ha assistit, en format
telematic, a I'!/AIS Global Seminar, on es van analitzar
els principals riscos que afronta el sector assegurador
a escala global. Entre les questions tractades desta-
guen la fragmentacié geoecondmica, els conflictes i
les tensions geopolitiques, el riscos climatics i ciber-
netics, aixi com 'exposicio creixent de les entitats as-
seguradores als actius alternatius.

Aixi mateix, I'AFA ha participat en un seminari tematic
centrat en les bretxes de proteccié davant catastrofes

naturals, on es va posar de manifest 'augment de la
freqléncia i la gravetat d'aquests esdeveniments com
a consequencia del canvi climatic, el paper clau del
sector assegurador en la recuperacio dels territoris
afectats i la necessitat de reforgar la cooperacié pu-
blicoprivada, especialment als paisos més exposats.

Addicionalment, I'AFA ha participat en diverses en-
guestes sectorials impulsades per I'lAIS i adrecades
als membres de l'associacid. Aquestes iniciatives
s'inscriuen en els esforgos continus de l'organisme
per recopilar informacié rellevant, identificar tenden-
cies emergents i afavorir una supervisié més coordi-
nada a escala internacional.

L'adhesio a I'AIS referma el compromis de I'AFA amb
la cooperacio internacional i contribueix a l'objectiu de
garantir la solidesa, la transparéencia i I'estabilitat del
sector de les assegurances i reassegurances d’Ando-
rra, mitjangant I'aplicacié de principis i practiques de
supervisio reconegudes globalment.
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Institut Francofon de la

Regulacié Financera
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Des del 2017, 'AFA és membre de I'Institut Francophone de la Régulation Financiére (IFREFI), organisme que pro-
mou la formacio, la coordinacio, la cooperacio tecnica i I'analisi sobre la regulacio financera entre les autoritats
de regulacio dels mercats financers de l'espai francofon que en formen part.

Durant el 2025, 'AFA ha participat activament en diverses activitats de I'|FREFI.

Entre aquestes, destaca la 23a
reunio de Presidents, celebrada el
dia 1 dejuliol a Rabat i organitzada
per [Autorité Marocaine Du Marché
des Capitaux, esdeveniment que va
proporcionar un espai per promou-
re lintercanvi d'experiéncies, en-
fortir la cooperacié entre els reguladors dels mercats
financers francofons i donar suport a la creacié de
mercats de capitals transparents, eficients i integrats.

També ha participat a la conferencia internacional del
30 de juny sobre el tema "Infraestructures de finanga-
ment: reptes i paper dels mercats de capitals', on es
van debatre els principals reptes i el paper clau dels
mercats de capitals. Representants de diferents re-
gions i paisos de parla francofona van exposar les
principals evolucions institucionals i reguladores,
abordant temes com el finangament d'infraestructu-
res entre el sector public i el privat, la canalitzacié de
I'estalvi cap als mercats de capital, la importancia de

Grup de Supervisors de Centres

Financers Internacionals

I'educacio financera i els potencials impactes de la in-
tel-ligéncia artificial.

A més a més, I'AFA ha participat al seminari del 2 de
juliol, centrat en les arees d'intervenci¢ del regulador
pel que fa al finangament d'infraestructures amb no-
ves formes d'accés al mercat de capitals, els fons de
capital risc, les titulitzacions, els bons verds i socials
i els fons d'inversio com a producte d'estalvi a llarg
termini.

Addicionalment, el 14 d'octubre, 'AFA ha assistit a la
reunié de col-laboradors de I'lFREFI, dedicada a as-
pectes operatius de I'Institut.

L'IFREFI compta amb 19 membres procedents de
diferents paisos i regions: 'Africa de I'Oest, Algéria,
Andorra, Bélgica, Bulgaria, Africa Central, Franga, Gui-
nea, Luxemburg, el Liban, el Marroc, Maurici, Moldavia,
Monaco, Canada, Romania, Suissa, Tunisia i Vietnam.

Des del 2023 I'AFA forma part del Group of International Finance Centre Supervisors (GIFCS) un organisme creat
I'any 1980 amb l'objectiu de promoure I'adopcié de les millors practiques internacionals en els sectors financers
de jurisdiccions de mida reduida. Aquestes jurisdiccions requereixen de proporcionalitat legislativa perd comp-
ten amb un sector financer amb un pes important en la seva economia.

L’AFA ha participat en la reu-

nié conjunta del Financial Sta-

bility Institute i el GIFCS, cele-

brada els dies 9 i 10 d'abril a

Basilea (Suissa) a la seu del
Bank for International Settlements (BIS). Sota el titol
“Supervisory lessons from the 2023 banking turmoil:
looking ahead’, la trobada va reunir representants de
diverses autoritats supervisores internacionals amb
l'objectiu d'analitzar les implicacions dels episodis de
tensid bancaria viscuts durant el 2023 i reflexionar so-
bre 'evolucio dels marcs de supervisio i resolucio.

En el decurs de les sessions, el Comite de Supervisio
Bancaria de Basilea (BCBS) ha presentat una visio ge-
neral de les principals lligons apreses arran d'aques-
tes turbuléncies, amb especial émfasi en la importan-
cia de I'analisi del model de negoci de les entitats, el
reforg del procés de revisio i avaluacio supervisora
(SREP), amb émfasi sobre la gestid del risc de liqui-
ditat i l'actuacié primerenca per part de les autoritats
competents. En aquest context, el director general de
I'AFA, va intervenir en una de les sessions del 10 d'abril
dedicada a la gesti¢ del risc de liquiditat i a la resposta
de les autoritats davant els desafiaments plantejats
per situacions de tensio.
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Amb aquesta participacio, 'AFA reafirma el seu compromis amb l'intercanvi de coneixement i la cooperacid
internacional, amb la finalitat de continuar enfortint la seva tasca supervisora en un entorn financer en constant

evolucio.

Addicionalment, I'AFA ha

participat en representa-

cio del GIFCS a les ses-

sions del Grup Consultiu

Europeu del Financial Sta-
bility Board (FSB), celebrades els dies 819 de maig del
2025 i organitzades pel Banc Central de Polonia. Tam-
bé han participat de manera activa altres supervisors
i responsables d'estabilitat financera com el Banco de
Espafa, la Banque de France, el Banc Central Europeu i
el Deutsche Bundesbank.

El Financial Stability Board (FSB) és un organisme in-
ternacional creat per promoure la seguretat i l'esta-
bilitat del sistema financer mundial. El seu objectiu
principal és coordinar les politiques i les accions entre
les autoritats financeres internacionals per reduir els
riscos que puguin afectar I'estabilitat financera global,

Network for Greening the

Financial System

havent tingut un paper rellevant a escala mundial des-
prés de la gran crisi financera del 2008. A més a més,
I'FSB fomenta la supervisi¢ i la regulacio dels mercats
financers a través de la col-laboracié entre supervi-
Sors.

Durant les sessions, s'han valorat les diverses vulne-
rabilitats que pot presentar l'estabilitat del sistema fI-
nancer europeu. També s'ha abordat el full de ruta del
G20 en relacio amb la millora dels pagaments trans-
fronterers, amb l'objectiu de incrementar-ne la segu-
retat i I'eficiéncia. Un altre tema destacat ha estat la
intermediacio financera no bancaria, amb discussions
sobre com el creixement d'aquesta activitat pot gene-
rar riscos per al sistema financer global. Finalment,
s'ha analitzat Iimpacte de la tecnologia de registre
digital (tokenitzacid) en l'activitat financera i les pers-
pectives del seu Us.

A partir del 7 de marg del 2024, I'AFA va esdevenir
membre del Network of Central Banks and Supervisors
for Greening the Financial System (NGFS), una xarxa
de bancs centrals i autoritats de supervisio que, de
manera voluntaria, intercanvien experiencies i bones
practigues amb l'objectiu de fomentar la integracio
dels riscos mediambientals i climatics en la gesti¢ fi-
nancera i de mobilitzar el finangament necessari per
donar suport a la transicio cap a una economia sos-
tenible.

L'NGFS té com a missio definir i promoure les millors
practiques entre els seus membres i en la comunitat
financera internacional, aixi com desenvolupar o en-
carregar analisis técnigues en matéria de finances
verdes.

Per a I'AFA, ser membre d'aquesta xarxa representa
una acreditacio internacional rellevant, ja que la soste-
nibilitat és una tematica central als principals forums
internacionals.

Durant el 2025, 'AFA va participar de manera telema-
tica en les reunions plenaries anuals de I'NGFS, que
van tenir lloc els dies 11 i 12 de marg, aixi com en di-
verses sessions tematiques centrades en sostenibili-
tat i inversions responsables. En aquestes trobades
es va destacar la importancia dels plans de transicio

per adaptar-se als canvis climatics i I'Us dels esce-
naris climatics de I'NGFS en els stress test, facilitant
I'intercanvi d'experiencies entre supervisors. Addicio-
nalment, es va abordar el rol dels bancs centrals i dels
supervisors en la canalitzacié de fluxos de capital cap
a mercats emergents i economies en desenvolupa-
ment, amb l'objectiu de millorar I'adaptacio i la resi-
liencia davant del canvi climatic, aixi com de definir
les estrategies més efectives per involucrar el sector
privat en la transicio cap a un sistema financer més
sostenible. Aquest esdeveniment va reunir més de
250 representants dels membres de 'NGFS, tant pre-
sencialment a Delhi com per videoconferéncia, amb
l'objectiu de compartir experiéncies i establir les prio-
ritats estratégiques de I'NGFS.

Amb aquesta participacio, I'AFA reafirma el seu com-
promis amb la sostenibilitat financera i el seu alinea-
ment amb les iniciatives internacionals per mitigar els
riscos climatics en el sector financer.

Addicionalment, al llarg de I'any, I'AFA va participar en
set worstreams periodics de supervisio i en tres se-
minaris de formacio organitzats per I'NGFS, aixi com
en diverses enquestes impulsades per I'NGFS sobre
tematiques relacionades amb sostenibilitat i inver-
sions responsables.
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15.3. Cooperaciéo amb organismes a nivell europeu

Comissio Europea

Acord monetari

I'’Acord Monetari entre el Principat d'An-
dorra i la UE signat el 30 de juny de 2011
i per garantir el level playing field, Andorra
ha de transposar i implementar el cabal
comunitari establert a I'’Annex de I'Acord
Monetari.

® L'AFA participa al Comité Mixt de I'Acord
Monetari com a membre de la delegacié
andorrana. La delegacié de la UE esta
formada, entre d'altres, per membres del
Banc Central Europeu, del Banco de Espa-
fia i la Banque de France.

d’Associacio.

Acord d’Associacio

@ Al desembre del 2023 van concloure les
negociacions de I'Acord d'Associacio
entre Andorra i la UE.

o A l'abril del 2024, la Comissié Europea va
publicar I'’Acord d’Associaci6.

® Aljuliol del 2025, la Comissio d'economia
del Parlament Europeu va validar I'’Acord

Procés

d’Equivaléncia

® En el marc de l'alineament amb els es-
tandards regulatoris europeus, Andorra
ha sol-licitat a la Comissio Europea (CE)
I'adopcié d’'una decisié d'equivaléncia
en relacio amb el marc regulador i su-
pervisor en materia de requeriments de
capital del Principat.

@ L'adopcid de la decisio per part de la Co-
missio Europea continua pendent si bé
I'analisi técnica de I'Autoritat Bancaria
Europea (EBA) ja ha estat finalitzada.

Acord monetari

Arran dels compromisos adquirits pel Principat d’An-
dorra mitjancant 'Acord Monetari signat amb la Unid
Europea el 30 de juny de 2011, I'AFA col-labora activa-
ment amb les autoritats europees per garantir la co-
rrecta implementacié del cabal comunitari. En aquest
marc, I'AFA forma part de la delegacié andorrana del
Comité Mixt de I'’Acord Monetari (veure apartat “16.1.
Acord Monetari”).

Aquest Comite constitueix I'espai institucional de se-
guiment i coordinacio entre Andorra i la Unio Europea
per assegurar I'aplicacio efectiva de I'Acord. En parti-
cular, s’hi valoren els desenvolupaments realitzats pel
Principat durant I'any anterior i es determina el calen-
dari d'aplicacié raonable de les noves normes euro-
pees incorporades a I'annex de I'Acord, que recull les
obligacions de transposici¢ normativa al dret andorra.

Addicionalment, el Comite Mixt fixa el limit anual
d’emissié de moneda i avalua les mesures adoptades
pel Principat d’Andorra per garantir 'adopcio efectiva
de la legislacio europea pertinent.

En aquest context, la delegacié andorrana, amb parti-
cipacio de I'AFA, ha assistit a la reuni¢ anual celebrada
el 26 de novembre de 2025. La trobada va posar de re-
lleu el treball desenvolupat pel Principat i les reformes
implementades com a part d'una estratégia global
d’homologacio als estandards internacionals.

Acord d’Associacio

Al desembre del 2023, el Principat d’Andorra i la UE
van concloure les negociacions de I'Acord d'’Associa-
cio, un instrument juridic de gran abast que permetra
la integracié progressiva d’Andorra al Mercat Interior
europeu. Aquest acord estableix |a lliure circulacio de
persones, mercaderies, serveis i capitals, i marca un
punt d'inflexié en les relacions entre Andorra i la UE.
Posteriorment, a I'abril del 2024, la Comissio Europea
en va publicar el text, i al juliol del 2025 la Comissio
d’Economia del Parlament Europeu el va validar.

L’Acord d’Associacio s'estructura en un marc general i
una serie de protocols especifics, destacant especial-
ment el Protocol de Serveis Financers, amb un paper
clau per al sector financer. Aquest protocol preveu
un accés gradual al mercat Unic de serveis financers
durant un periode transitori de 15 anys, per a quatre
segments identificats: banca, assegurances, gesti¢
d’actius i mercats de valors.

En aquest context, 'AFA exerceix un rol actiu i estra-
tegic col'laborant amb el Govern d’Andorra en l'analisi
i valoracio del cabal comunitari vinculat als serveis
financers, aixi com en les implicacions reguladores,
tecniques i operatives derivades de la futura aplicacio
del Protocol de Serveis Financers.

L'objectiu principal és garantir una integracio adequa-
da i efectiva del sistema financer andorra en el marc
normatiu europeu, afavorint 'hnomologacié internacio-
nal i reforgant la seva capacitat de supervisio.
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Equivaléncia regulatoria

En el marc de l'alineament amb els

estandards regulatoris europeus,

Andorra va sollicitar a la Comissio

Europea (CE) l'adopcioé d'una deci-

sio d'equivalencia en relacié amb
el marc regulador i supervisor en materia de requeri-
ments de capital del Principat.

Aquesta sollicitud implica que la Comissio Europea
avalua si la normativa aplicable a Andorra és equiva-
lent a la que s'aplica dins de la Unio Europea, tant pel
que fa als requisits prudencials com als mecanismes
de supervisié financera.

Banc Central Europeu

Reporting estadistic al BCE

® De conformitat amb I'Acord Monetari, I'euro és la moneda oficial

del Principat d’Andorra. Consequientment, el Principat d’Andorra té
el dret d'emetre monedes d'euros i I'obligacio de donar curs legal als
bitllets i les monedes. Aixi mateix, Andorra té l'obligacié de notifica-
ci6 de dades estadistiques al BCE, fet que es duu a terme des del
2016 mitjangant I'AFA, tot seguint el calendari d'entrega establert

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Durant el 2025, I'adopcié d'aquesta decisié per part de
la Comissié Europea continua pendent si bé l'analisi
técnica de I'Autoritat Bancaria Europea (EBA), sobre la
qual es basa aquesta, ja ha estat finalitzada.

L'adopcié formal de la decisié d'equivalencia permetra
el reconeixement mutu del regim andorra amb el de la
UE en aquest ambit.

Aquesta iniciativa s'emmarca dins del compromis
d'’Andorra per aprofundir la seva integracio amb l'espai
financer europeu i reforcar la seva estabilitat i trans-
parencia financera.

Linia EUREP

e EIBCEiI'AFA han establert una linia repo per proporcionar liquiditat

en el cas de disfuncions del mercat financer andorra, amb l'objectiu
de permetre una transmissio fluida de la politica monetaria del BCE.
La linia repo de 35 milions d'euros permet a I'AFA satisfer la deman-
da excepcional de liquiditat en euros als bancs nacionals en cas de
necessitat del mercat.

per aquesta Autoritat.

En virtut de I'Acord Monetari signat amb la UE, Andorra té lobligaci¢ de

Reporting estadistic al BCE _ _ e
notificar al BCE dades estadistiques sobre massa monetaria.

L'AFA ha estat informant peridodicament aquestes dades estadistiques al
BCE, des de final del 2016, segons el calendari i les especificacions técni-
ques acordades amb el BCE.

L'any 2022, el BCE i 'AFA van acordar I'establiment d'una linia de liquiditat
(Iinia REPO) de fins a 35 milions d'euros, destinada a cobrir necessitats
excepcionals de liquiditat de les entitats bancaries andorranes en cas de
disfuncions del mercat financer andorra. Aquesta linia, que ha sigut re-
novada durant I'any 2025, expira el 31 de gener de 2027, i pot ser objecte
d’activaci¢ si les disfuncions afecten entitats viables.

EUREP Repo Line

Aquest mecanisme és un instrument més de la xarxa de seguretat del
sistema financer andorra, juntament amb l'elevada liquiditat de les seves
entitats bancaries, les reserves internacionals i el mecanisme de provisio
urgent de liquiditat previst a la Llei 36/2022, que consoliden la seva estabi-
litat sistemica i macroprudencial.

Cal tenir en compte que la linia REPO va ser inicialment dissenyada dins
del paquet de mesures del BCE de resposta a la crisi de la COVID-19. Pos-
teriorment, la linia REPO es va prorrogar arran de I'entorn d'incertesa cau-
sat per la invasié russa d’'Ucraina. Aquest és el primer acord bilateral entre
el BCE i 'AFA en mateéria de liquiditat i reforga els vincles i les relacions
amb autoritats europees de referéncia.
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15.4. Cooperaciéo amb organismes

internacionals

Fons Monetari Internacional

Article IV

Des de l'adhesié del Principat d'An-

dorra al Fons Monetari Internacio-

nal (FMI) el 16 d'octubre de 2020,

I'AFA ha participat en les Consultes

de l'Article IV del seu Conveni Cons-

titutiu, amb el compromis de seguir
millorant la transparencia i lI'alineacio amb els estan-
dards internacionals.

En aquest context, durant el 2025 s’ha participat en
diverses sessions de treball amb l'equip técnic de
I'FMI durant la seva missio a Andorra, al gener de
2025.

Com a resultat, I'11 d'abril de 2025, 'FMI va publicar
linforme, de conformitat amb ['Article IV dels seus
estatuts, en relacié amb el Principat d’Andorra, on
destaca l'estabilitat macroecondmica del Principat i
la solidesa del sector bancari en un context de transi-
cio econdmica. En aquest sentit, 'economia continua
mostrant una gran resiliencia, impulsada pel dina-
misme del sector serveis, el bon comportament del
sistema bancari i I'activitat constructora.

Pel que fa al sector bancari, es posa de relleu la seva
bona rendibilitat i la fortalesa, valorant molt positiva-
ment els coixins macroeconomics exigits per l'Autori-
tat Financera Andorrana. No obstant I'anterior, remar-
ca que el supervisor ha de mantenir una vigilancia

constant, d'una banda, per la importancia sistemica
dels bancs, tenint en compte la seva dimensio dins
'economia nacional. D'altra banda, per les perspecti-
ves d'evolucié del propi sistema financer, amb ple pro-
cés de consolidacio i expansio internacional per part
de les entitats, i amb un eventual Acord d’Associacio
amb la Unio Europea, que podria obrir el mercat do-
meéstic a una major competencia.

’Acord d’Associacio, si s'adopta, podria aportar un
impuls addicional a les reformes orientades a diver-
sificar I'economia, atraure inversio i augmentar la pro-
ductivitat a Andorra, afavorint un entorn més compe-
titiu. Tanmateix, aquest procés també planteja reptes
gue requeriran una resposta estrategica per part de
les autoritats i els agents economics del pais.

L'informe destaca la importancia de la millora conti-
nuada del marc normatiu i de compliment de preven-
cio del blanqueig de capitals i finangament del terro-
risme, especialment en relacié amb actius virtuals i
els fluxos financers transfronterers.

Pel que fa l'Article IV, 'AFA també ha participat en di-
verses sessions de treball amb I'equip tecnic de I'FMI
durant la seva missio a Andorra, entre el 2 i el 8 d'oc-
tubre de 2025.

Reunions anyals de I'FMI i Spring Meetings

Les reunions anyals i les Spring Meetings de les Juntes de Governadors de I'FMI i del Grup del Banc Mundial
constitueixen un punt de trobada clau per a autoritats de bancs centrals, ministres de finances i de desenvo-
lupament, parlamentaris, executius del sector privat, representants de les organitzacions de la societat civil i
membres de I'ambit academic. Aquests esdeveniments permeten debatre qliestions prioritaries com la pers-
pectiva economica mundial, I'erradicacié de la pobresa, el desenvolupament sostenible i I'eficacia de I'ajuda
internacional. Addicionalment a les sessions plenaries, el programa inclou seminaris, sessions informatives
regionals, conferencies de premsa i altres esdeveniments centrats en I'economia global, el desenvolupament

internacional i el sistema financer mundial.
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Reunions anyals

Membres de I'AFA junta-

ment amb representants

del Ministeri de Finances

i ’Ambaixador del Princi-

pat d'Andorra als Estats

Units d’America i al Ca-
nada van participar en les reunions anyals de I'FMI i
del Banc Mundial, celebrades a Washington DC del 13
al 18 d'octubre de 2025.

A banda de l'assistencia a les sessions plenaries ge-
nerals, la delegacié andorrana va mantenir reunions

Spring Meetings

L’AFA ha participat, junta-

ment amb representants

del Ministeri de Finances,

a les Spring Meetings or-

ganitzades anualment per

I'FMIi el Banc Mundial, ce-
lebrades al mes d'abril a Washington DC.

En aquest context, la delegacié andorrana va mante-
nir reunions amb alts directius de I'FMI com el sen-
yor Bo Li, Director General Adjunt, i el senyor Alfred
Kammer, Cap del Departament Europeu per tractar
les previsions de l'economia andorrana per als pro-
pers anys, incloent el creixement del PIB i I'impacte de
I'envelliment de la poblacio en la sostenibilitat de les
pensions i el cost socio-sanitari.

Paral-lelament, IAFA va celebrar trobades bilaterals
amb el Banc Central dels Paisos Baixos, el Banc Cen-
tral d'Islandia i el Banc Nacional de Moldavia. En el
marc de reunions entre les delegacions d’Andorra i
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bilaterals amb el sots Director General del Fons i amb
el Director General d’Europa aixi com amb Directors
Executius de la circumscripcié de I'FMI de la qual for-
ma part Andorra. Aixi mateix, representants de I'AFA
van mantenir reunions bilaterals d‘alt nivell, entre d'al-
tres, amb representants del Banco de Espafa, de la
Banca Central de San Marino i de 'Autoritat de Super-
visi¢ del Sistema Financer de Liechtenstein.

San Marino, Liechtenstein i Luxemburg, I'AFA va trac-
tar temes especifics del sector financer amb repre-
sentants dels bancs centrals d'aquests paisos.

Durant les sessions i forums, es van analitzar qles-
tions clau com les vulnerabilitats del sector empresa-
rial en un context de tipus d'interes alts, el paper crucial
dels acords de I'FMI en el restabliment de l'accés als
mercats internacionals de capital, i les implicacions
mundials de I'envelliment de la poblacio, 'anomenada
economia silver.

A més a més, es van abordar temes d'actualitat re-
llevants per a I'economia, amb especial atencio a la
politica monetaria i I'estabilitat financera en periodes
d'inflacio, I'adaptacié al nou panorama de la tokenit-
zaci¢ dins del sistema financer, i I'is de les eines d'in-
telligencia artificial per a les comunicacions estrate-
giques dels bancs centrals i la gestio de les finances
publigues.

Reunions de la circumscripcio

IMF High Level Constituency Meeting

En data 14 de febrer, 'AFA

ha participat en la con-

feréncia dels governadors

dels bancs centrals del
grup de paisos de I'FMI al qual pertany Andorra, orga-
nitzada pel De Nederlandsche Bank (DNB).

La conferéncia s’ha centrat en I'impacte dels recents
canvis geopolitics sobre les economies dels paisos
de la circumscripcio, amb especial atenci¢ als seus

efectes en l'estabilitat financera i a les estrategies per
mitigar-ne els riscos.

La sessi6 ha comptat amb la participaci¢ de repre-
sentants institucionals de primer nivell del DNB, de
I'FMI i de la Comissié Europea.

15.1. Cooperacio amb autoritats homologues | 15.2. Cooperacio amb organismes de supervisi¢ i regulacio
15.3. Cooperacio amb organismes a nivell europeu | 15.4. Cooperacié amb organismes internacionals
15.5. Participacio en forums i conferencies internacionals del sector financer

109



MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

Reunio de la Circumscripci6 OEDNE/EDS19 2025 del Fons

Monetari Internacional i el Grup del Banc Mundial

Durant el juliol de 2025,
I'AFA ha participat, junta-
ment amb membres del Mi-
nisteri de Finances del Go-
vern d’Andorra, en la Reunio
de la Circumscripcio OEDNE/EDS19 del Fons Mone-
tari Internacional i el grup del Banc Mundial celebrada
a Luxemburg. Aquest esdeveniment va reunir institu-
cions clau com el Banc Europeu d'Inversions (BEI), el
Mecanisme Europeu d'Estabilitat (ESM), la Comissio
Europea i els representants dels paisos circumscrits a
I'OEDNE del Fons Monetari Internacional i 'EDS19 del
Banc Mundial, reforgant aixi la dimensié multilateral
de la trobada. Les converses van contribuir a aprofun-

Reunio institucional amb el

Banco de Espana

Altres forums

internacionals

dir la cooperacio entre els paisos de la circumscripcio
i a identificar linies de treball conjunt per a afrontar
reptes globals, com la sostenibilitat ambiental i la mo-
bilitzacio de finangament per al desenvolupament.

Els experts i responsables de politiques econdomiques
i monetaries van abordar temes com I'ampliacio de la
Unio Europea, els desaflaments geopolitics, el canvi
climatic, la transformacié digital i les seves implica-
cions en el creixement sostenible i la cooperacié re-
gional.

L'AFA ha format part de la delegacié andorrana que
s'ha reunit amb el governador del Banco de Espafia,
Jose Luis Escriva, a la seu central d'aquesta institucio
a Madrid, en data 28 de gener de 2025. La delegacio
ha estat encapgalada pel Cap de Govern, Xavier Espot,
i hi ha participat també el ministre de Finances, Ra-
mon Lladds i altres participants de Govern. Per la seva
banda, el governador del Banco de Espafia ha estat
acompanyat per la sotsgovernadora, Soledad Nufiez,
pel director general d'Operacions, Mercats i Sistemes
de Pagaments, Juan Ayuso, i per la directora general
de Supervisié, Mercedes Olano.

Durant la trobada, s’han analitzat les possibilitats de
cooperacio entre el Banco de Esparia i I'AFA. Ambdues
delegacions han acordat impulsar reunions de tre-
ball periodiques per a aprofundir en diferents vies de
col-laboracio.

Finalment, 'AFA també realitza les tasques associa-
des a la representacié d'’Andorra a nivell internacional
en relacié amb temes especifics que afectin el sector
financer. En aquest sentit, entre d'altres, forma part de
la delegacio andorrana del Committee of Experts on
the Evaluation of Anti-Money Laundering Measures and
the Financing of Terrorism (Moneyval), a peticié de la
UIFAND, i de delegacions de negociacio en diferents
ambits a nivell internacional, a peticié del Ministeri en-
carregat de les finances.

Altrament, també assisteix a altres forums organit-
zats per organismes internacionals i en els que par-
ticipa en tant que supervisor, per tractar-se de temes
d'interes pel que fa a les seves competencies.
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Jornades d’Assessorament Financer d’'EFPA Espanya

L'AFA va intervenir en les

Jornades  d'Assessora-

ment Financer celebra-

des el 22 de setembre

del 2025 a Andorra, orga-

nitzades en el marc del
25¢ aniversari de EFPA Espafia, I'Associacié Europea
d'’Assessors i Planificadors Financers, una plataforma
independent que agrupa més de 35.000 professionals
dedicats a I'assessorament i la planificacio financera
personalitzada.

L'esdeveniment va reunir professionals del sector fI-
nancer i representants de I'administracio publica per
analitzar 'evolucio i els reptes de I'assessorament fi-
nancer. En aquest marc, el director general de I'AFA
va exposar la visio de l'autoritat supervisora sobre la
situacio i les perspectives del sector financer andorra.

Durant la seva intervencio, va destacar la solidesa i la
diversificacié del sector, aixi com la necessitat de con-
tinuar millorant la seva eficiencia.

En aquest sentit, va subratllar la importancia d'adoptar
noves eines i tecnologies de gestid de negoci i d'as-
solir una major dimensio empresarial, especialment
mitjancant operacions corporatives com fusions i
adquisicions. Aixi mateix, va posar en relleu la relle-
vancia de mantenir I'alineament amb els estandards
internacionals i la tasca reguladora desenvolupada a
Andorra, que contribueix a reforgar el posicionament
del pais com a placa financera homologable als prin-
cipals centres financers internacionals.

15.1. Cooperacio amb autoritats homologues | 15.2. Cooperacio amb organismes de supervisi¢ i regulacio
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A D'acord amb les seves competencies, I'AFA exer-

ceix una funcié reguladora essencial mitjancant
l'emissio, entre daltres, de comunicats tecnics,
comunicacions i recomanacions amb l'objectiu de
desenvolupar i aplicar la reglamentacié i les nor-
mes técnigues instrumentals que regulen les ac-
tivitats propies del sistema financer, assegurador i
d'altres activitats previstes per la legislacio vigent.
En aquest sentit, 'AFA pot emetre:

e Comunicats técnics: disposicions de caracter
normatiu i d'obligat compliment per a les en-
titats supervisades, que poden afectar, entre
d'altres, aspectes operatius, prudencials o de
control intern.

e Comunicacions i Recomanacions: disposi-
cions gue poden incloure requeriments pun-
tuals d'informacio o orientacions especifiques
que I'AFA considera rellevants per a determi-
nades entitats supervisades o per als seus

grups.

A Els comunicats técnics i les recomanacions son

publicats a I'apartat “Normativa” de la pagina web
de 'AFA mentre que les comunicacions es publi-
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n

qguen exclusivament a [“Oficina Virtual— Privada”,
accessible només per les entitats afectades en
funcio de la tipologia de la comunicacié emesa.

A l'annex 2 es detallen els comunicats técnics i re-
comanacions emesos per 'AFA durant I'any 2025.

En I'exercici de la seva funcio reguladora, I'AFA va-
lora sotmetre a consulta les propostes normatives
rellevants entre els agents del sector financer, tot
considerant:

e la proporcionalitat entre els costos i els bene-
ficis de la regulacio;

e lalineacid amb els estandards internacionals
aplicables; i

e [impacte de la seva implementacié en la com-
peténcia, la capacitat d'innovacio i la compe-
titivitat internacional de la plaga financera an-
dorrana.

L'AFA també pot emetre, a peticio del Govern, infor-
mes i dictamens sobre propostes legislatives rela-
cionades amb el sistema financer i altres ambits
de la seva competencia, aixi com proposar mesu-
res, de manera proactiva i per iniciativa propia, per
millorar l'ordenacié i la regulacio del sistema finan-
cer del Principat.

16.1. Acord Monetari

El 30 de juny de 2011, el Principat d’Andorra i la Unio Europea van signar I'Acord Monetari, mitjangant el qual el
Principat d’Andorra es va comprometre a adoptar els actes juridics i les normes de la Unié Europea relacionats a
I'annex de I'Acord, bé mitjancant la transposicio directa, bé mitjancant 'adopcié de mesures equivalents.

Aquest compromis deriva de la naturalesa econdmica d’Andorra:

e l'euro és la moneda de curs legal al Principat d’Andorra;

e ['Estat té dret a encunyar-ne; i

® ¢l sector bancari andorra opera en estreta relacio amb el de la zona euro. En aquest sentit, 'Annex preveu
gue una part significativa del cabal comunitari en materia bancaria i financera s'ha de transposar de manera

recurrent.

Ambits dels actes juridics i normes de la UE relacionats a I’Annex de I'Acord

';_l:l
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L'’Annex de I'Acord Monetari incorpora una relacio
dinamica i actualitzable de la normativa europea que
el Principat d’Andorra ha d'integrar al seu ordenament
juridic, ja sigui mitjangant la seva transposicio direc-
ta o a través de l'adopcio de mesures equivalents.
Aquesta relacio s'actualitza, com a minim, amb perio-
dicitat anual, i els terminis per a la seva adopcio son
determinats per decisio del Comite Mixt, organ inte-
grat per representants del Principat d'Andorra i de la
Uni¢ Europea.

El Comité Mixt té per objecte examinar l'aplicacio de
I'Acord, determinar el limit anual d'emissi¢ de moneda
i avaluar les mesures adoptades pel Principat d'/Ando-
rra per garantir I'aplicacio de la legislacié pertinent de
la Unio Europea. En aquest marc, la delegacié ando-
rrana, de la qual forma part I'AFA, ha participat en la
reunio anual celebrada el 26 de novembre de 2025.

En aquest context, el Principat ha dut a terme una
transformacio significativa del seu marc juridic, po-
sant de manifest un esfor¢ sostingut d’homologacio
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amb els estandards internacionals. La participacio
activa de la delegacio andorrana, amb I'AFA com a
part integrant, en les reunions anuals del Comite Mixt
evidencia la constant implicaci¢ institucional amb
aquest procés d'adaptacio que ha permes:

e consolidar la credibilitat internacional del sistema
financer andorrg;

e modernitzar el marc regulador financer i bancari; i

e donar compliment a les obligacions derivades de
I'Us de l'euro.

En definitiva, el compromis del Principat d’Andorra
amb I'’Acord Monetari és ferm i sostingut en el temps,
i les reformes impulsades reflecteixen una clara vo-
luntat d'alineacio amb el cabal comunitari. En aquest
sentit, a continuacio es destaquen els avengos meés
rellevants pel que fa al desenvolupament normatiu en
els diferents ambits inclosos a I'Annex de I'Acord Mo-
netari.

Prevencio i lluita contra el blanqueig de diners o
valors i el finangament del terrorisme

Les normes internacionals de prevencid i lluita contra
el blanqueig de diners o valors i el finangament del te-
rrorisme (PBC/FT) es troben en constant evolucio, fet
essencial per fer front de manera eficag les noves i
canviants amenaces en I'ambit financer.

En aquest sentit, el marc juridic andorra en materia
de PBC/FT s’ha adaptat de manera continuada, d'una
banda, als estandards internacionals establerts pel
Grup d’Accié Financera Internacional (GAFI), referent
mundial en aquesta materia i, d'altra banda, a la nor-
mativa de la Unid Europea, en compliment dels com-
promisos derivats de I'Acord Monetari. Aquesta evolu-
Cio respon principalment a:

A [aparicié de noves amenaces, especialment vin-
culades a I'is de tecnologies emergents, com les
fintech i els actius digitals, aixi com a I'evolucié de
models de negoci més complexos; i

A cls compromisos internacionals assumits, en
particular I'harmonitzacié amb la Directiva (UE)
2018/843 (5AMLD) i amb les recomanacions del
GAFI.

Aquesta adaptacié continua resulta fonamental per
preservar la integritat de la solidesa del sistema finan-
cer en un entorn caracteritzat per la innovacio tecnolo-
gica i la creixent complexitat dels serveis financers.

En aquest context, 'AFA com a membre de la Comis-
sié Permanent de Prevencio del Blanqueig i el Finanga-
ment del Terrorisme, participa activament en I'estudi i
desenvolupament de noves iniciatives normatives en
aquesta materia.

Entre els projectes més rellevants en qué I'AFA ha par-
ticipat durant el 2024, destaca el desplegament nor-
matiu per a la implementacio del registre de comptes
financers i assimilats, el qual va ser creat per la Llei
37/2021, del 16 de desembre, de modificacio de la Llei
14/2017, del 22 de juny, de prevencio i lluita contra el
blanqueig de diners o valors i el finangcament del terro-
risme.

Aquest registre, adscrit al ministeri encarregat de les
finances, és de caracter administratiu i es gestiona
per via telematica, constituint una eina essencial per
reforcar la transparencia i l'eficacia de la supervisio.
Els seus principals objectius son:

A prevenir lopacitat mitjangant la tracabilitat dels
fluxos financers;

A facilitar la deteccid i la prevencié del finangament
del terrorisme, mitjangant la identificacié de pa-
trons sospitosos; i

A reforcar la cooperacio internacional, afavorint
lintercanvi d'informacié amb altres jurisdiccions.

Addicionalment, al 2025 va ser aprovat el Decret
46/2025, del 19-2-2025, de modificacio del Reglament,
del 2 de marg de 2022, d'aplicacid de la Llei 14/2017,
del 22 de juny, de prevenci¢ i lluita contra el blanqueig
de diners o valors i el finangament del terrorisme per tal
d’incloure les disposicions previstes per la normativa
europea sobre l'obligacié d'efectuar una auditoria in-
dependent en el marc de la grandaria i la naturalesa
del subjecte obligat, és a dir, aplicant un criteri de pro-
porcionalitat basat en el risc. En aquest sentit, I'article

16.1. Acord Monetari | 16.2. Més enlla de I'Acord Monetari

114



MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

unic d'aquest decret preveu que els subjectes obligats financers puguin sol licitar I'exempcié de contractar i
presentar I'auditoria externa anual de prevencid i lluita contra el blanqueig de diners o valors i el finangament del
terrorisme quan compleixin amb els requisits establerts per la UIFAND.

Solvencia, liquiditat i supervisié prudencial d'entitats

bancaries i empreses d’'inversié

El sistema financer andorra ha experimentat una
transformacio significativa en els darrers anys amb
l'objectiu d'adaptar-se als estandards internacionals i
europeus en matéria de solvencia i regulacio bancaria.
Aquest procés d'adaptacio es va iniciar amb I'adopcio:

A de la Llei 35/2018, del 20 de desembre, de sol-
véncia, liquiditat i supervisio prudencial dentitats
bancaries i empreses d'inversid (Llei 35/2018), que
va ser publicada al Butlleti Oficial del Principat
d’Andorra (BOPA) el 23 de gener del 2019 i que
va suposar un salt significatiu respecte a la Llei
de regulacio dels criteris de solvéncia i de liquiditat
de les entitats financeres, del 29 de febrer de 1996,

A del Reglament de desenvolupament de la Llei
35/2018, del 20 de desembre, de solvencia, liqui-
ditat i supervisio prudencial d'entitats bancaries i
empreses d'inversio, que va ser aprovat pel Go-
vern el 6 de marg del 2019; i

A dels Reglaments relatius a I'adopcié de normes
tecniques de la Unio Europea aplicables en ma-
teria de solvencia, liquiditat i supervisié pruden-
cial d'entitats bancaries i empreses d'inversio.

Aquesta normativa va transposar al marc juridic an-
dorra el paquet CRD IV/CRR (Directiva 2013/36/UE i
Reglament (UE) 575/2013) i, de manera progressiva,
s’han anat incorporant les reformes posteriors del
marc prudencial europeu. Tot i que aquest paquet va
contribuir a reforgar la resiliencia del sistema financer
de la Unid, es va evidenciar la necessitat d'adaptar-lo
per abordar deficiencies constatades i actualitzar al-
tres disposicions, fet que va conduir a I'aprovacio del
“paquet CRD V" i del “paquet CRR2” que va modificar
I'anterior legislacié mitjangant I'adopcié de la Directiva
2019/878 i del Reglament (UE) 2019/876.

Aixi doncs, amb la modificacié de la Llei 35/2018 que
es va dur a terme al 2024, i la posterior aprovacio del
Decret 90/2025 del 12-3-2025, de modificacio del Re-
glament de desenvolupament de la Llei 35/2018, del 20
de desembre, de solvencia, liquiditat i supervisio pru-
dencial d’entitats bancaries i empreses d'inversio, s’han
incorporat a l'ordenament juridic andorra els elements
meés recents del marc global sobre I'adequacio del ca-
pital dels bancs (Acord de Basilea Ill): nous requisits
com ara el compliment d'una ratio minima de palan-
guejament i del requisit de finangament estable net
obligatori per a totes les entitats bancaries, aixi com
modificacions consistents en la revisio dels métodes
de calcul dels requeriments de capital per risc de cre-

16.1. Acord Monetari

dit, per risc de contrapart i per risc operacional que
aporten més sensibilitat al risc i una comparabilitat
mes gran a escala internacional, aixi com en la revisio
del marc regulador del risc d'ajust de valoracio de cre-
dit (CVA, per les seves sigles en anglés) per possibles
perdues per valoracio a preus de mercat d'instruments
financers derivats com a conseqléncia del deteriora-
ment de la solvéncia d'una contrapart, i la limitacio de
la prociclicitat de les entitats bancaries mitjangant la
revisio de les normes que regulen el requisit de coixi
de capital anticiclic especific.

En aquest context i per tal de seguir adaptant el marc
normatiu andorra als estandards internacionals i eu-
ropeus en materia de solvencia i regulacio bancaria, el
8 d'octubre del 2025 es va aprovar el Decret 352/2025
del 8-10-2025 pel qual s'aprova el Reglament relatiu a
l'adopcio de normes técniques de la Unio Europea apli-
cables en matéria de solvencia, liquiditat i supervisio
prudencial dentitats bancaries i empreses dinversio
que incorpora al marc juridic andorra una varietat
d'actes delegats i d'execucio de la Comissié Europea,
desenvolupant de manera detallada i homogenia cer-
tes disposicions de la Directiva i del Reglament.

Addicionalment, durant el 2025, I'AFA ha publicat di-
Versos comunicats tecnics amb l'objectiu d'adaptar la
tramesa d'informacio de les entitats bancaries vigent
a efectes de supervisié, adaptant-lo als nous requeri-
ments prudencials. Entre els més destacats hi ha:

A Comunicat tecnic num. 255/21-EB quater |'ob-
jectiu del qual és el d'introduir modificacions en
la tramesa d'informacié periodica a trametre a
I'AFA, adaptant-la al canvi de plataforma de repor-
ting que va passar dABACUS/Regulator a ABA-
CUS/Regulator 3;

A Comunicat técnic nim. 255/21-EB quinquies
mitjangant el qual s'introdueix la nova plantilla C
84.00 — NSFR Summary, destinada a reportar la
ratio de finangament estable net i cal fer d'altres
modificacions menors a plantilles ja existents; i

A Comunicat técnic nim. 255/21-EB sexies mit-
jancant el qual s'adapta el reporting de supervisio
als nous requeriments legals i a les directrius de
la guia EBA/GL/2019/05 de la European Banking
Authority (EBA) que harmonitza definicions i plan-
tilles per als plans de finangament de les entitats
de crédit d'acord amb la recomanacio del ESRB
de 20 de desembre del 2012 (ESRB/2012/2).

16.2. Més enlla de I'Acord Monetari
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Aquestes modificacions suposen una major adaptacio del marc regulador actual a I'evolucio internacional i

consolida Andorra com a una jurisdiccio amb:

® Uun sistema financer més resi-
lient i transparent;

@ una supervisio alineada amb
les millors practiques globals; i

@ un marc favorable per a l'esta-
bilitat i la integracié financera
europea.

En conjunt, des de fa més d'una decada, el Principat ha dut a terme un procés sostingut d’alineacié amb els
estandards internacionals, reforgant aixi la solidesa, la resiliencia i la credibilitat del seu sistema financer.

Recuperacio i resolucié d'entitats bancaries i empreses d'inversié

Durant els darrers anys, el sistema financer andorra ha
desenvolupat un marc integral de recuperacio i reso-
lucio, alineat amb els estandards internacionals i amb
el paquet normatiu europeu conegut com a BRRD,
Bank Recovery and Resolution Directive. Aquest marc
té com a objectiu garantir I'estabilitat financera mit-
jangant mecanismes per gestionar crisis bancaries
amb minim impacte sobre I'economia.

El marc juridic actual es compon de:

A lallei 7/2021, de recuperacio i resolucio d'entitats
bancaries i empreses d'inversié a Andorra que va
derogar l'anterior Llei 8/2015, del 2 dabril, de me-
sures urgents per implantar mecanismes de re-
estructuracid i resolucid dentitats bancaries (Llei
7/2021);

A el Decret 303/2022, del 20-7-2022, pel qual s'apro-
va el Reglament de desenvolupament de la Llei
7/2021;

A €l Decret 349/2023, del 12-7-2023, pel qual sapro-
va el Decret de modificacié del Reglament de des-
envolupament de la Llei 7/20217; i

A el Decret 24/2024, del 24-1-2024, pel qual saprova
el Reglament relatiu a l'adopcio de normes tecni-
ques de la Unio Europea aplicables en matéria de
recuperacio i de resolucio dentitats bancaries i
dempreses d'inversio (Decret 24/2024).

En essencia, aquest marc permet que es puguin abor-
dar possibles crisis a tres nivells:

A en lafase preventiva, amb mesures orientades a
evitar que es produeixin problemes;

A en l'actuacio primerenca, quan l'entitat té dificul-
tats o incompleix els requeriments de capital; i

A enlafaseexecutiva de laresolucio, en cas d'invia-
bilitat de I'entitat.

Addicionalment, el marc es completa amb cinc co-
municats tecnics de I'AFA publicats el 2023, que esta-
bleixen criteris i procediments per a l'elaboracio dels
plans de recuperacio que les entitats han de trametre
a aquesta Autoritat.

En aquest context, el 2025 I'AFA ha rebut la tercera
tramesa dels plans de recuperacio de les entitats su-
pervisades a les quals els és d'aplicacio, seguint les
indicacions del Comunicat técnic num. 7/2023-SF i
les cartes previes de I'AFA en relacié amb la segona
tramesa.

Aixi mateix, IAREB, com a continuacié del Comuni-
cat tecnic 1/2024 mitjangant el qual va sol-licitar als
grups bancaris andorrans informacié diversa per a
I'elaboracié de la primera versio dels plans de reso-
lucié, el 2025, continuant el procés de recopilacio i
analisi d'informacid necessaria per a I'elaboracié dels
plans de resolucié, ha emeés, en data 18 de juny del
2025, un nou Comunicat técnic amb especial emfasi
en la gestié de la liquiditat en escenaris de resolucio,
ja que és un pas necessari cap a una planificacio de
la resolucié més robusta i operativa. En aguest sentit,
la gestid de la liquiditat en escenaris de resolucio és
un element clau per assegurar una execucio ordena-
da del pla, evitant interrupcions en funcions critiques i
reduint la dependencia d'ajuts publics.

Com a novetat rellevant durant el 2025, s'ha treba-
llat en la transposicié de la BRRD2, que ha culminat
i actualment es troba a tramit parlamentari. Aquesta
transposicié reforcara encara més el marc normatiu
andorra, alineant-lo amb les Ultimes exigencies euro-
pees en matéria de resolucio bancaria.
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A continuacio es mostra I'evolucié normativa del marc de recuperacio i resolucio al Principat d’Andorra:

Instrument Data Aportacio Clau

Llei 7/2021 Abril 2021 Deroga la Llei 8/2015; estableix les tres fases de resolucio.

Decret 303/2022 Juliol 2022 Desenvolupa la Llei 7/2021.

Decret 349/2023 Juliol 2023 Modifica el reglament per ajustos técnics.

Decret 24/2024 Gener 2024 Complgta la transposicié de la WW 2074/59/UE (fase

preventiva).

Comunicats AFA (2023) Juny 2023 Criteris per a l'elaboracié dels plans de recuperacié.

EOITET Juliol 2024 Inicia elaboracié plans de resolucié (requisits detallats).

1/2024

Comunicat AREB Sol-licitud d'informacio addicional per a I'elaboracié del pla de
Juny 2025 -

1/2025 resolucio.

Finalment, cal destacar que I'AFA ha continuat col-laborant activament amb el Govern d’Andorra i 'AREB en els
treballs de transposicio al Principat d'Andorra de la BRRD II. Aquesta col-laboracié ha culminat amb l'aprovacio
i publicacié al BOPA de la Llei 5/2026, del 30 d'abril, de modificacic de la Llei 7/2021, del 29 d'abril, de recuperacio
i de resolucio d'entitats bancaries i dempreses d'inversio, que té com objecte reforgar I'eficacia, la claredat i la
coherencia del marc aplicable a la recuperacio i la resolucié d'entitats bancaries i empreses d'inversio.

Proteccio de l'inversor

En els darrers anys, Andorra ha fet avengos significa-
tius per adaptar el seu marc normatiu als estandards
europeus en materia de serveis financers. En aquest
context, i en compliment dels compromisos assumits
en el marc de I'’Acord Monetari amb la Unié Europea,
s'ha dut a terme la incorporacio progressiva dels es-
tandards derivats de la Directiva 2014/65/UE del Parla-
ment Europeu i del Consell de 15 de maig de 2014 rela-
tiva als mercats d'instruments financers aixi com dels
reglaments delegats i actes de segon nivell, normativa
de la Unié Europea coneguda com paquet MiFID II.

El paquet normatiu MIFID Il constitueix actualment
el principal marc de referencia europeu en materia
de prestacio de serveis d'inversio, establint requisits
detallats en relacié amb l'organitzacio interna de les
entitats, les normes de conducta, la governanca de
producte, la transparéencia i la proteccio dels inver-
sors. L'adopci¢ d'aquests estandards té per objectiu
reforcar la integritat dels mercats financers i garantir
un nivell elevat de proteccio de la clientela.

En aquest marc, durant els darrers anys s’ha dut a
terme un treball coordinat entre el Govern, I'AFA i els
agents del sector financer per garantir la transposicio
i la implementacio efectiva dels principis i requisits
derivats de MiFID Il en l'ordenament juridic andorra.

Com a resultat d'aquest procés, s'’han adoptat:

& |a Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio
i funcionament de les entitats operatives del siste-
ma financer i 'abus de mercats; i

A el Decret 419/2024, del 30-10-2024, pel qual
s‘aprova el Reglament de desenvolupament de la
Llei 7/2024, del 27 de maig, sobre organitzacio i
funcionament de les entitats operatives del siste-
ma financer i l'abus de mercats.

Aquest nou marc legal ha esdevingut la base regula-
dora actual dels serveis d'inversio al Principat d’Ando-
rra i de la proteccié dels inversors, i incorpora de ma-
nera substancial els principis, requisits organitzatius
i normes de conducta derivats de MiFID Il i dels seus
actes de desenvolupament, substituint el regim ante-
rior establert per la Llei 8/2013, del 9 de maig, que ha
quedat derogada.

En el marc de la implementacioé d'aquest nou regim
alineat amb els estandards MIFID I, 'AFA ha adoptat
diversos comunicats tecnics amb l'objectiu de facili-
tar I'adaptacio de les entitats operatives del sistema
financer als nous requeriments normatius. En particu-
lar, destaquen els seglents:
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A El Comunicat técnic nam. 3/2025-SF relatiu a
I'avaluacio dels coneixements i competencies del
personal que assessora o informa sobre instru-
ments financers, que estableix I'obligacid que les
entitats operatives del sistema financer disposin
de la documentacio i la informacié necessaries
per acreditar que el personal implicat compta amb
els coneixements i les competencies adequats, en
linia amb els requisits establerts pels estandards
MiFID Il en materia de qualificacio del personal.

Mitjans de pagament

En els darrers anys, Andorra ha avancgat de manera
significativa per adaptar el seu marc normatiu a la
normativa europea en matéria de mitjans de paga-
ment, com part dels compromisos derivats de I'Acord
Monetari amb la Unié Europea. Actualment, el marc
juridic del Principat esta constituit per:

A la lLlei 27/2018, del 25 d’ octubre, de modificacio
de la Llei 8/2018, del 17 de maig, dels serveis de
pagament i el diner electronic;

A el Reglament, del 28 de novembre del 2018, relatiu
al régim juridic dels serveis de pagament i el diner
electronic i de les entitats de pagament i entitats
de diner electronic; i

A el Reglament relatiu a normes aplicables als pro-
veidors de serveis de pagaments, principalment,
mesures per a facilitar 'automatitzacio de paga-
ments transfronterers entre el Principat d’/Andorra
i els estats membres de la Unid Europea, aixi com
els requisits técnics per a les transferéncies i domi-
ciliacions de pagaments en euros en el marc de la
zona unica de pagaments en euros.

Aquest conjunt normatiu transposa la Directiva
2015/2366 (PSD ) del Parlament Europeu i del Consell
del 25 de novembre del 2075 sobre els serveis de paga-
ment en el mercat interior, que substitueix la Directiva
2007/64/CE i modifica altres directives i reglaments
europeus. Els principals objectius d'aquesta normati-
va son:

e facilitar i millorar la seguretat en I'is de sistemes
de pagament a través d'Internet;

o reforcar el nivell de proteccio de 'usuari contra
fraus i abusos potencials;

@ Promoure la innovacio en els serveis de paga-
ment digitals, incloent-hi pagaments mobils i a
través d'Internet; i

@ crear un entorn que agilitzi les operacions de pa-
gament, establint regles comunes i oferint un ven-
tall ampli d'opcions de pagament per als usuaris.

16.1. Acord Monetari
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A Comunicat técnic 4/2025-SF relatiu als regis-
tres minims a mantenir per les entitats que pres-
ten serveis d'inversio, que estableix l'obligacio de
mantenir els registres previstos a l'annex Il del
Reglament de desenvolupament de la Llei 7/2024.
Aquests requisits s'alineen amb les obligacions de
registre i tracabilitat establertes per MiFID II, i son
essencials per garantir el compliment dels requi-
sits organitzatius, les normes de conductai la pro-
tecci¢ dels inversors, aixi com per permetre la su-
pervisio efectiva per part de I'autoritat competent.

Addicionalment, estableix un marc homogeni de pro-
teccié dels consumidors i facilita I'aplicacié operativa
dels instruments de pagament en euros dins de la
zona Unica de pagaments en euros (SEPA).

En aquest context, durant el 2025 s’ha pres en con-
sideraci6 el Reglament (UE) 2021/1230 del Parlament
Europeu i del Consell, del 14 de juliol del 2021, relatiu als
pagaments transfronterers, complementant la nor-
mativa anterior i s'han incorporat les modificacions al
reglament corresponent, amb especial atencié a les
normes relatives a les comissions per conversio de di-
vises en pagaments transfronterers, garantint que els
usuaris siguin informats de manera clara i transparent
sobre les comissions aplicables quan realitzen opera-
cions amb targeta o transferencies que impliquin can-
vi de moneda.

D'aquesta manera, s'ha aprovat del Decret 415/2025,
del 19-11-2025, que incorpora les mesures per tal
d'assegurar que les operacions de pagament siguin
previsibles, segures i comparables, millorant la protec-
cid dels consumidors i evitant comissions ocultes o
inesperades. La incorporacié d'aquestes disposicions
al marc normatiu andorra reforga la transparencia, la
confianga i la seguretat en els serveis de pagament.

En sintesi, les actuacions desenvolupades reflec-
teixen el compromis continu d'Andorra de consolidar
un marc normatiu modern, segur i alineat amb la regu-
lacio europea, que garanteixi transparencia, conflanca
i innovacio en els serveis de pagament, complint aixi
amb els compromisos assumits en el marc de I'Acord
Monetari i preparant el pais per afrontar els desafia-
ments futurs dels serveis de pagament digitals en
I'ambit financer nacional i internacional.
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Dades estadistiques simplificades al Banc Central Europeu

En el marc dels compromisos contrets per Andorra
amb la signatura de I'Acord Monetari, el Principat ha
de trametre al BCE una série de dades estadistiques
agregades en un format simplificat, d'acord amb la
normativa europea recollida a I'annex de I'Acord.

Arran de les modificacions produides en la normativa
europea, I'any 2024 Andorra va adoptar decrets i co-
municats técnics necessaris per adaptar el marc legal
andorra als requeriments del BCE.

Durant el 2025, s'ha completat l'actualitzacid de les
plantilles de tramesa de dades de 'AFA amb l'emissio
del Comunicat técnic num. 273/2025-EB, del Comu-
nicat técnic num. 4-2020-SF quater i del Comunicat
téecnic num. 49-SGOIC quinquies que adapten els
requeriments previs al marc legal vigent. Addicional-
ment, s’han aprovat nous comunicats dirigits al sec-
tor assegurador per garantir la recopilacio de dades
estadistiques precises i fiables per a la seva remissio
a organismes internacionals:

A Comunicat téecnic nim. 35-2025/A i Comunicat
Técnic ndm. 35-2025/A bis: obligacions d'in-
formacio als efectes de supervisio, estadistics i
comptables de les entitats asseguradores domi-
ciliades al Principat d'Andorra; i

A Comunicat técnic nim. 36-2025/A: obligacions
d'informacio als efectes de supervisio, estadis-
tics i comptables de les delegacions d'entitats as-
seguradores estrangeres autoritzades per operar
al Principat d’Andorra.

Aquest conjunt de mesures consolida la col-labora-
cio institucional amb el BCE i contribueix a millorar la
qualitat, coherencia i la comparabilitat de les dades
estadistiques generades pel sistema financer ando-
rra. Alhora, reforga la transparéncia i l'eficacia en la
supervisio de les entitats financeres i asseguradores,
consolidant un marc estadistic fiable i alineat amb els
estandards europeus i internacionals.

16.2. Més enlla de I’Acord Monetari

Sancions internacionals

Amb l'objectiu de reforcar el compromis d’Andorra
amb la comunitat internacional i, en particular, amb
la Uni¢ Europea i les Nacions Unides, el 3 de marg del
2022 es va aprovar la Llei 5/2022, d'aplicacio de san-
cions internacionals (Llei 5/2022). Aquesta norma va
néixer amb dos finalitats principals:

A\ resposta a lI'agressio russa a Ucraina: alinear-se
amb les mesures de la UE i 'ONU per pressionar
la Federacio Russa i Bielorussa; i

A prevencio d'activitats il-licites: evitar que Ando-
rra sigui utilitzada com a refugi per eludir san-
cions internacionals.

Aquesta llei regula:

A qui pot dictar restriccions provinents d'organis-
mes internacionals (el Govern d'Andorra);

A qui té la competéncia d'establir restriccions pro-
vinents d'organismes internacionals (el Govern
d’Andorra);

quins tipus de mesures es poden aplicar;

>

A quiesta implicat en les obligacions;

>

com s'estableixen els organs de control de les
restriccions;

A com es garanteix la cooperaci¢ internacional; i

A elregim sancionador aplicable en cas d'incompli-
ment.

El Decret 111/2022 va ser la primera implementa-
cio concreta de la Llei 5/2022, amb mesures contra
persones i entitats vinculades a la Federacié Russa i
Bielorussa i va designar I'AFA com a organ de control
d'aguestes mesures, juntament amb la UIFAND. En
aquest marc, tal com s'estableix al Comunicat técnic
num. 2/2022-AFA, les entitats financeres i assegura-
dores estan obligades a informar I'AFA, en un termini
maxim de 24 hores, de qualsevol actuacié derivada de
I'aplicacié de les mesures restrictives previstes als de-
crets mencionats.
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A continuacio es mostra l'evolucié normativa en aquest marc:

Decret n°

Abast / modificacions clau

111/2022 (%) 25/03/2022 Mesures inicials (congelacié d'actius, prohibicions comercials).
147/2022 (*) 13/04/2022
179/2022 (*) 04/05/2022
247/2022 (*) 08/06/2022 Amplia la llista de persones i entitats sancionades.
480/2022 (*) 25/03/2022
71/2023 (*) 08/02/2023
203/2023 (*) 10/05/2023 Inclou nous sectors economics (ex: tecnologies duals).
378/2023 (*) 19/07/2023 Adopta les sancions de la UE sobre béns d'Us militar.
405/2023 (*) 16/08/2023
Amplia la llista de persones i entitats sancionades.
500/2023 (*) 25/10/2023
Deroga el 111/2022; 147/2022; 179/2022; 247/2022;
16/2024 (*) 17/01/2024 480/2022;71/2023; 203/2023; 378/2023; 405/2023 i
500/2023; consolida totes les modificacions en un sol text.
87/2024 (*) 06/03/2024 Amplia la llista de persones i entitats sancionades.
Deroga el 16/2024 i el 87/2024; actualitza les sancions per
491/2024 (*) ! 122024 alinear-se amb les de la UE.
268/2025 () 30/07/2025 Deroga el 491/2024; actualitza les sancions per alinear-se amb
les de la UE.
389/2025 29/10/2025 EirggalaeLIJZE68/2025; actualitza les sancions per alinear-se amb

(*) Derogats

Amb aquest marc normatiu i la seva permanent evolucio, es consolida el compromis d/Andorra amb la legalitat
internacional i amb la lluita contra activitats que vulneren la pau i la seguretat globals, tot evitant que el pais
esdevingui un refugi per a operacions que serien il-licites als estats del seu entorn.

Assegurances

El Principat d’Andorra va emprendre fa anys una ac-
tuacio decidida amb l'objectiu d'actualitzar el marc de
regulacio i supervisio en I'ambit de I'assegurancga i la
reasseguranga. Aquesta actuacio va tenir com a punt
de referencia essencial el regim establert per la Unio
Europea en aquest ambit, la Directiva 2009/138/CE del
Parlament Europeu i del Consell, del 25 de novembre de
2009, sobre l'assegurancga de vida, l'accés a l'activitat
dasseguranca i reasseguranca i el seu exercici, cone-
guda com Solvencia l.

La primera fase d'aquesta reforma normativa es va
materialitzar amb l'aprovaci¢ de la Llei 12/2017 i el
seu reglament d'aplicacio, aprovat amb el Decret del
20 de desembre de 2017. D'acord amb la disposi-
cio transitoria segona d'aquesta llei, les entitats i les
delegacions disposaven d’'un termini de cinc anys a
comptar des de Il de gener de 2018, per adaptar-se
progressivament al titol IV de la llei, relatiu al regim
de solvencia. Durant aquest periode, 'AFA va emetre
diversos comunicats tecnics amb la finalitat d'establir
els criteris i les condicions especifiques per facilitar
aquesta adaptacio progressiva.
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Tanmateix, el sector assegurador requereix de nous
desplegaments normatius que complementin el marc
existent. Per tant, un cop assolida la plena implemen-
tacio del regim de solvencia, els esforgos normatius
s’han orientat cap al desenvolupament d'altres ambits
essencials, especialment pel que fa al contracte d'as-
seguranca, la distribucio d'assegurances i la proteccio
dels assegurats.

En aquest context, durant els anys 2025 i 2024, s'ha
treballat en diverses linies legislatives clau:

A en primer lloc, es va impulsar una proposta
d'avantprojecte de llei del contracte d'assegu-
ranga amb l'objectiu de reforgar la proteccié dels
drets dels prenedors i assegurats, tot tenint en
compte les particularitats del mercat andorra.
Aquest text va iniciar el tramit parlamentari el 26
de marg de 2025 i va culminar amb l'aprovacio de
la Llei 29/2025, de I'11 de desembre, del contrac-
te d'asseguranca i reasseguranca del Principat
d’Andorra, que estableix un marc juridic modern,
clar i alineat amb els estandards internacionals;

A igualment, es va impulsar una proposicié de llei
per fer efectiu el dret a l'oblit sanitariamb objectiu
d'evitar la discriminacio en la contractacio d'as-
segurances de vida per part de les persones que
han patit cancer, VIH o hepatitis C. Aquesta inicia-
tiva va donar lloc a I'aprovacioé de la Llei 28/2025,
de I'l11 de desembre, per fer efectiu el dret a
l'oblit sanitari que representa un aveng significa-
tiu en la proteccio dels drets dels assegurats i en
la promocié de la igualtat d'accés als serveis as-
seguradors;

A amb la finalitat d'adaptar el marc normatiu del
sector assegurador a les noves iniciatives im-
pulsades al Principat d’Andorra en el marc de
l'auditoria de comptes, es va aprovar el Decret
172/2025, del 14-5-2025, de modificacio del Re-

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

glament d’'aplicacio de la Llei 12/2017, del 22 de
juny, d'ordenacid i supervisié d'assegurances i re-
assegurances del Principat d’Andorra. Aquest de-
cret va introduir modificacions de caracter tecnic
i puntual amb l'objectiu de garantir una aplicacio
efectiva de la normativa i assegurar la seva ade-
quada adaptacié al nou marc regulatori vigent;

A parallelament, s'esta treballant en una proposta
de llei sobre la distribuci¢ d'assegurances i reas-
segurances privades al Principat d/Andorra orien-
tada a regular l'accés i exercici de l'activitat de
distribucio per part de persones  fisiques i juri-
diques, assegurant un marc normatiu clar, trans-
parent i alineat amb les practiques internacionals;

A finalment, I'AFA ha elaborat una proposta de pla
de comptabilitat especific del sector assegurador
que, a instancia del Govern, s'ha sotmes a con-
sulta dels agents rellevants. L'establiment d'un
marc comptable especific per al sector assegura-
dor, que tingui en compte les particularitats de la
seva activitat, ha de facilitar la comparabilitat de
la informacid financera i garantira la transparen-
cia, contribuint aixi a millorar la tasca supervisora
i a reforcar la confianga i la proteccio dels asse-
gurats i dels inversors.

L'AFA ha participat activament en I'analisi i desenvolu-
pament d'aquestes iniciatives legislatives, en estreta
collaboracié amb el Govern, el sector assegurador i
els grups parlamentaris, amb la finalitat de valorar-ne
limpacteilesimplicacions practiques de les mateixes.

En conjunt, aquests desenvolupaments normatius
representen un aveng significatiu en la consolidacio
del marc regulador del sector assegurador andorra,
reforcant la proteccio dels prenedors i assegurats, mi-
llorant la transparéencia del sector i assegurant un re-
gim legal adaptat i homologat a I'entorn internacional.

Seguretat de les xarxes i dels sistemes d'informacio

En els darrers anys, Andorra ha desplegat un marc
normatiu integral de ciberseguretat amb tres objec-
tius principals:

A protegir infraestructures critiques (com les d'ener-
gia, finances i salut);

A reforcar la resiliencia digital del pais; i

A harmonitzar-se amb estandards internacionals,

especialment amb els de la UE.
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Entitats afectades

Llei 22/2022 09/06/2022 Marc legal base de ciberseguretat. Entltats eS|
importants.
Actius d'informacié que
Decret resulten necessaris per
12/10/2022 Crea I'Esquema Nacional de Seguretat. garantir la prestacié dels
417/2022 . :
serveis essencials o
importants.
Decret : . Entitats critiques designades
418/2022 12/10/2022 Regula les infraestructures critiques. per 'ANC-AD.
Decret Actualitza la llista de serveis essencials Entitats essencials i
415/2024 syt i importants. importants.
Decret Infraestructures critiques
30/10/2024 Introdueix auditoria externa obligatoria. i proveidors tecnologics
416/2024 " 2
d'infraestructures critiques.
Decret Entitats essencials,
30/10/2024 Introdueix auditoria externa obligatoria. importants i entitats
417/2024
subcontractades.

En aquest context, I'any 2025 s'ha adoptat la Llei 19/2025, del 13 de novembre, de creacid de la societat publica
Andorra Digital, SA mitjangant la qual es crea una entitat amb personalitat juridica propia que dissenyi i fomenti
la implementacio de projectes estrategics de I'ambit tecnologic que permetin desenvolupar una gestio publica

cada vegada més digital.

Aquest conjunt de normes i mesures ha permes
consolidar a Andorra un sistema integrat de go-
vernancga en ciberseguretat, alineat amb els es-
tandards europeus i enfocat en:

A laresiliencia del sector financer i dels serveis critics;
A |a coordinacid interinstitucional entre I'AFA i TANC-AD; i

A la prevencid i resposta davant d'incidents de seguretat.

Normes Internacionals d’'Informacié Financera (NIIF)

Les entitats operatives del sistema financer andorra
i els organismes d'inversio collectiva de dret ando-
rra apliquen les Normes Internacionals d'Informacio
Financera (NIIF-UE) des del 2017, en virtut del Decret
del 22 de desembre de 2076. Aquest marc comptable
s'alinea amb els estandards de la UE per garantir:

A transparencia en la informacid financera;
A comparabilitat internacional dels estats financers; i
A atraccio d'inversié en un entorn regulat i fiable.

El Comité Técnic (creat per l'article 4 del Decret del
2076 esmentat préviament), és I'drgan encarregat de
I'emissio de dictamens adregats al Govern d’Andorra
sobre la conveniéncia i necessitat d'adoptar noves NI-
IF-UE i de modificar les NIIF-UE ja incorporades.

D'acord amb aquest marc juridic, durant el 2025 el Co-
miteé Tecnic va avaluar i acordar la potencial adopcio
de determinades modificacions de normes interna-
cionals d'informaci¢ financera ja vigents a la Uni6 Eu-
ropea. Aquests acords s’han plasmat amb I'adopcio
del Decret 456/2025, del 10-12-2025, pel qual s'aproven
determinades modificacions de normes internacionals
d'informacic financera adoptades a la Unid Europea (NI-
IF-UE) i es modifica el Decret del 22-12-2016, pel qual
s'aprova el marc comptable aplicable a les entitats ope-
ratives del sistema financer andorra i als organismes
d'inversio col-lectiva de dret andorra de conformitat
amb les normes internacionals d'informacid financera
adoptades a la Unid Europea (NIIF-UE) que han estat
alhora adoptades per Andorra (NIIF-Andorra). En con-
cret amb I'adopcié d'aquesta norma s'incorporen els
canvis seglients al marc juridic andorra:
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Norma incorporada/

modificada Efecte des de
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Informe anual 2025

Abast / modificacions clau

NIC 7 (Estat de flux
d'efectiu)

NIIF 9 (Instruments
financers)

01/01/2026
(permetent-
se adopcio
anticipada)

Modificacions en la classificacio i valoracio
d’instruments financers:

e Aclariments de la data de reconeixement i baixa
en comptes d'alguns actius i passius financers.

e Aclariments i orientacié addicional per avaluar
si un actiu financer compleix el criteri Solely
Payments of Principal and Interest (SPPI).

® |ncorporaci6 de nous requeriments d'informacio
a revelar per a certs instruments amb termes
contractuals que poden canviar els fluxos
d'efectiu.

® Actualitzacio de la informacio que cal revelar per
als instruments de patrimoni designats a valor
raonable amb canvis en un altre resultat global.

Modificacions sobre contractes relatius a
electricitat dependent de la natura:

® Assistir a les entitats en el registre i l'avaluacio
dels acords fisics de compra d'energia facilitant-
ne el reflex fidel als estats financers.

01/01/2026
(permetent-
se adopcio
anticipada)

Millores anuals de
les normes NIIF de
comptabilitat, volum 11

e FEvitar possibles confusions sorgides
d'inconsistencies de redaccio a la normativa.

Auditoria de comptes

Els darrers anys, el Principat d’Andorra ha treballat in-
tensament en la creacio d'un marc legal solid per al
desenvolupament de l'activitat de l'auditoria de comp-
tes a Andorra, tenint com a referents els estandards
internacionals, aixi com la Directiva 2006/43 relativa
a l'auditoria legal de comptes anuals i de comptes
anuals consolidats aixi com les seves modificacions
posteriors. Com a resultat d'aquest treball, es va apro-
var la Llei 10/2024, del 27 de maig, d'auditoria de comp-
tes del Principat dAndorra.

En la configuracié d'aquesta llei, es van considerar
com a referents els principis del Consell de Normes
Internacionals d’Etica per a Professionals de la Comp-
tabilitat (IESBA) i els estandards de qualitat del Con-
sell de Normes Internacionals d'Auditoria i Assegura-
ment (IAASB).

Tanmateix, I'aplicacio practica d'aquesta llei ha posat
de relleu la necessitat d'introduir ajustaments tecnics
i precisions normatives per millorar I'eficacia del Siste-
ma de Supervisio d'Auditoria de Comptes i de I'exercici
de la professié. En aquest sentit, amb I'objectiu de re-
forgar la figura del supervisor d’Auditoria de Comptes,
dotant-lo de més claredat en les seves funcions, atri-
bucions i responsabilitats, i de millorar la coordinacio
amb altres drgans competents en supervisio finan-
cera (com I'AFA), s’ha procedit a la revisid normativa
amb I'adopcio de la Llei 8/2025, del 15 d'abril, de modi-
ficacio de la Llei 10/2024, del 27 de maig, d'auditoria de
comptes del Principat d’Andorra.

Posteriorment, a efectes d'aportar major claredat ju-
ridica es va aprovar el text refés amb la Llei 30/2025,
del 15 de desembre, de text consolidat dauditoria de
comptes del Principat d’Andorra.
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['auditoria de comptes és clau per garantir la seguretat
juridica i la transparéncia de la informacié economica
i comptable, permetent obtenir una opini¢ qualifica-
da sobre la fiabilitat dels estats financers i la situacio
economica, patrimonial i financera de les entitats.

Per assegurar la implementacié efectiva d'aquest
marc legal, es va iniciar el procés de desplegament
reglamentari, en el qual van treballar conjuntament el
Govern, I'AFA i el sector professional per garantir una
aplicacio efectiva i adaptada a la realitat del pais. Fruit
de dit procés, s'aproven els decrets seglents:

A Decret 172/2025, del 14-5-2025, de modificacic del
Reglament d'aplicacio de la Llei 12/2017, del 22 de
juny, dordenacid i supervisio dassegurances i re-
assegurances del Principat dAndorra.

MEMORIA D'ACTIVITATS

Informe anual 2025

A Decret 173/2025, del 14-5-2025, pel qual s‘aprova
el Reglament del Registre d'auditors de comptes
del Principat d/Andorra i de les entitats sotmeses a
auditoria de comptes.

La creacio del Registre d'auditors de comptes del
Principat d'/Andorra constitueix una eina essencial per
coneixer, controlar, ordenar i organitzar els professio-
nals de l'auditoria de comptes, garantint el compli-
ment dels requisits legals i facilitant un control i una
supervisio continuats de la professio, aixi com I'accés
a la informacié publica d'acord amb els principis de
transparencia, registre i proteccio de dades personals.

16.1. Acord Monetari | 16.2. Més enlla de I'’Acord Monetari



Glossari
d’'abreviacions

A

ABA
ADEFI
AFA
AGA
AMES
AMM
ANC-AD
ARADA

AREB
AUM
BCBS
BCE
BOPA
BRRD
CAE
CASS
CCoB
CCyB
CETT
CGFRJ
CMO
CNA
CNAM
COREP
CPP

CRAJ
CRD

CRR
CSIRT-AD

CSO
DDoS
DNB
EB
EBA
EDUCF
EFDI
EFI
EFPA

EIOPA
EIS
EMMoU
ESMA

MEMORIA D’ACTIVITATS
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Assegurances

Associacio de Bancs Andorrans o Andorran Banking
Associaci¢ d’Entitats Financeres d'Inversio
Autoritat Financera Andorrana

Assegurances Generals, SA

Affiliation of Micro European States

Automated Marker Maker

Agencia Nacional de Ciberseguretat d/Andorra
Associaci¢ d’Asseguradors i Reasseguradors
Associats dAndorra

Agencia Estatal de Resolucio d’Entitats Bancaries
Assets Under Management

Basel Committee on Banking Supervision

Banc Central Europeu

Butlleti Oficial del Principal d’Andorra

Bank Recovery and Resolution Directive

Consell Andorra d'Estadistica

Caixa Andorrana de Seguretat Social

Coixi de Conservacio de Capital

Coixi Anticiclic de Capital

Common Equity Tier 1

Comissio Gestora del Fons de Reserva de Jubilacio
Capital Minim Obligatori

Centre Nacional d'Analisi

Centre Nacional d'Analisi de Monedes

Common Reporting

Comissié Permanent de Prevencio del Blanqueig i el
Finangament del Terrorisme

Consell Regulador Andorra del Joc

Capital Requirements Directive

Capital Requirements Regulation

Centre de resposta a incidents de seguretat de les xarxes i
dels sistemes d'informacio de referencia al Principat
d'Andorra

Capital de solvencia obligatori

Atacs cibernetics de denegacio de serveis

De Nederlandsche Bank

Entitats Bancaries

European Banking Authority

Education économique, budgétaire et financiére
European Forum of Deposit Insurers

Entitats Financeres d'Inversio

Associacio Europea d’Assessors i Planificadors
Financers

European Insurance and Occupational Pensions Authority
Entitats d'importancia sistemica

Enhanced MMoU

European Securities and Markets Authority
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d’'abreviacions

ESRB
Fagadi
FINREP
FMI
FSAP
FSB
GAFI
GIFCS
IAIS
IFREFI
I0SCO
IPC

IP LOSSES
[-SCAN
LCR
LTD
LTV
MiCA
MiFID
MMoU
NIC
NIIF
NIIF-UE

NGFS

NPL
NSFR
OCN
0IC
OICVM
ORSA
PBC/FT

PIB
PRAS
SA
SAGI
SAU
SF
SGOIC
SICAV
SRB
SREP
UE
UIFAND

MEMORIA D’ACTIVITATS
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European Systemic Risk Board

Fons Andorra de Garantia de Diposits

Financial Reporting

Fons Monetari Internacional

Financial Sector Assessment Programs

Financial Stability Board

Grup d'’Acci¢ Financera Internacional

Grup of International Finance Centre Supervisors
International Association of Insurance Supervisors
Institut Francophone de la Régulation Financiére
International Organisation of Securities Commissions
index de preus al consum

Immovable property losses

International Securities & Commodities Alerts Network
Liquidity Coverage Ratio

Loan-to-Deposit

Loan-to-Value

Markets in Crypto-Assets

Markets in Financial Instruments Directive
Multilateral Memorandum of Understanding
Normes Internacionals de Comptabilitat

Normes internacionals d’informacié financera
Normes internacionals d'informacio financera
adoptades a la UE

Central Banks and Supervisors for Greening

the Financial System

Non-Performing Loans

Net Stable Funding Ratio

Oficina Central Nacional

Organismes d'Inversié Col-lectiva

Organisme d'Inversi¢ Col-lectiva en Valor Mobiliaris
Avaluacio interna i gestio de riscos i solvéncia
Prevencio i lluita contra el blanqueig de diners o valors i
el finangament del terrorisme

Producte interior brut

Procés de revisio i avaluacio supervisores

Societat Anonima

Sistema Andorra de Garantia d'Inversions

Societat Anonima Unipersonal

Sistema Financer

Societats Gestores d'Organismes d'Inversié Colectiva
Societat Inversio de Capital Variable

Coixi de Risc Sistemic

Supervisory Review and Evaluation Process

Unio Europea

Unitat d'Intel-ligencia Financera d’Andorra
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ANNEX 1 - Dades financeres agregades
del sector financer

Comptes anuals consolidats del sector bancari

Balang de situacio agregat del sistema bancari - Consolidat

(en milers d'euros)

ACTIU 2025 2024 Var. %

Efectiu, saldos en efectiu als bancs centrals i altres diposits a la vista 5.152.484 4.925.969 4,6%
Actius financers mantinguts per negociar 446.685 441.598 1,2%
gciinuasblﬂenzrrft)eLsazsiSisntirr:;tjtigegociar valorats obligatoriament a valor 68.683 47 470 44.7%
Actius financers designats a valor raonable amb canvis a resultats 253.151 269.580 (6,1%)
Actius financers a valor raonable amb canvis en altre resultat global 654.501 606.579 7.9%
Actius financers a cost amortitzat 13.149.452 12.362.841 6,4%
Derivats - Comptabilitat de cobertures 13.421 18.991 (29,3%)
Ellsg\gz Ssl}/;ﬁirn;aé?gsable dels elements coberts d'una cartera amb cobertura de (2.957) (1.814) 63.0%
Inversions en negocis conjunts i associades 159.734 146.876 8,8%
Actius tangibles 458.187 471.370 (2,8%)
Actius intangibles 435.698 409.845 6,3%
Actius per impostos 45.405 47.636 (4,7%)
Altres actius 242.149 212.555 13,9%
Actius no corrents i grups alienables d’elements mantinguts per a la venda 99.691 556.982 (82,1%)
TOTAL ACTIU 21.176.284 20.516.478 3,2%

(en milers d'euros)

PASSIU | PATRIMONI NET 2025 2024 Var. %
Passius financers mantinguts per negociar 123.477 165.901 (25,6%)
Passius financers designats a valor raonable amb canvis a resultats 258.753 323.777 (20,1%)
Passius financers a cost amortitzat 18.440.674 17.476.469 5,5%
Derivats - Comptabilitat de cobertures 3.798 8.792 (56,8%)
Qanvis Qe valg_r raopable dels elements coberts d'una cartera amb cobertura de 7550 11087 (319%)
risc de tipus d'interes

Passius emparats per contractes d'asseguranga i reasseguranga 57.244 61.908 (7,5%)
Provisions 39.381 40.314 (2,3%)
Passius per impostos - - =
Altres passius 274.966 227.600 20,8%
Passius inclosos en grups alienables d'elements mantinguts per a la venda 2.312 385.664 (99,4%)
TOTAL PASSIU 19.208.155 18.701.512 2,7%
Capital 189.491 189.931 (0,2%)
Prima d’emissio 122.303 122.303 -
Instruments de patrimoni emesos diferents de capital 82.150 65.050 26,3%
Altre resultat global acumulat (38.971) (59.590) (34,6%)
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Guanys acumulats 872.077 832.446 4,8%

Reserves de revaloracié - R _

Altres reserves 505.968 444859 13,7%
(-) Auto-cartera (540) (540) -
Resultat de I'exercici atribuible als propietaris de la dominant 176.316 174.618 1,0%

(-) Dividends a compte = = =

Interessos minoritaris 59.335 45.889 29,3%
TOTAL PATRIMONI NET 1.968.129 1.814.966 8,4%
TOTAL PASSIU | PATRIMONI NET 21.176.284 20.516.478 3,2%

Font: dades financeres mostrades segons la informacio prudencial sol'licitada a les entitats bancaries a les plantilles FINREP F01.01, F01.02 i
F01.03.

(en milers d'euros)

P&G agregat del sistema bancari - Consolidat 2025 2024 Var.%
Ingressos per interessos 579.359 593.684 (12,5%)
(Despeses per interessos) (224.256) (282.355) (20,6%)
Ingressos per dividends 1.205 1.211 (0,5%)
Comissions percebudes 527.781 451.475 16,9%
(Comissions pagades) (195.827) (150.461) 30,2%
Guanys o perdues en donar de ba|><‘a en comptes actius i passius financers no 6.841 3517 94,5%
valorats a valor raonable amb canvis a resultats, nets

Guanys o pérdues per actius i passius financers mantinguts per negociar, nets 40.918 34.163 19,8%
Guanys o pérdues Qactlus i passius financers designats obligatoriament a valor 1648 4323 (619%)
raonable amb canvis a resultats, nets

Guanys o pérdues d'actius i passius financers designats a valor raonable amb 5580 4612 210%
canvis a resultats, nets

Guanys o pérdues resultants de la comptabilitat de cobertures, nets 528 192 175,0%
Diferencies de canvi [guanys o (-) pérdues], nets 369 17.606 (97,9%)
Guanys o perdues en donar de baixa actius no financers, nets 26.738 5.843 357,6%
Altres ingressos d'explotacié 16.113 18.167 (11,3%)
(Altres despeses d'explotacio ) (8.895) (7.027) 26,6%
RESULTAT D'EXPLOTACIO 718.102 694.950 3,3%
(Despeses d'administracio) (457.573) (431.369) 6,1%
(Amortitzacio) (67.702) (62.031) 9,1%
Dotacions a provisions, net (14.292) (17.674) (19,1%)
(Detgrloramlent net d'actius financers no reconeguts a valor raonable amb canvis 7799 17787 (56,5%)
en pérdues i guanys)
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(Deteriorament net d'inversions en negocis conjunts o associades) - (43) (100,0%)
(Deteriorament net d'actius no financers) (35) (815) (95,7%)
Fons de comerg negatiu reconegut en resultats 1 = =
Par’glmpaqo en e_Is guanys o perdues de les inversions en dependents, negocis 10.845 9236 17.4%
conjunts i associades

Guanys o pérdues procedents d'actius no corrents i grups alienables d'elements

classificats com a mantinguts per a la venda no admissibles com a activitats 6.029 (6.087) (199,0%)
interrompudes

Resultat abans d'impostos 203.104 203.954 (0,4%)
(Despeses per impostos o (-) resultat de l'exercici procedent d'operacions (25.125) (25.973) (3:3%)
continuades)

Resultat després d’'impostos 177.979 177.981 (0,0%)
Resultat d'operacions interrompudes (net) (27) (28) (3,6%)
RESULTAT DE L'EXERCICI 177.952 177.953 (0,0%)
Del qual atribuible als interessos minoritaris 1.636 3.335 (50,9%)
Del qual atribuible als propietaris de la dominant 176.316 174.618 1,0%

Font: dades financeres mostrades segons la informacié prudencial sol-licitada a les entitats bancaries a les plantilles FINREP F01.01, F07.02 i

F01.03.

Comptes anuals de les entitats financeres d’inversio

Balang de situacié agregat de les entitats financeres d'inversié — Consolidat

(en milers deuros)

ACTIU 2025 2024 Var. %

Efectiu, saldos en efectiu als bancs centrals i altres diposits a la vista 1.461 1.184 23,4%
Actius financers mantinguts per negociar 159 306 (48,0%)
Actius financers no destmats a negociar valorats obligatoriament a 3557 4507 (21,4%)
valor raonable amb canvis en resultats

Actius financers designats a valor raonable amb canvis a resultats 48 191 (74,9%)
Actius financers a valor raonable amb canvis en altre resultat global - - -
Actius financers a cost amortitzat 3.333 767 334,6%
Derivats - Comptabilitat de cobertures - - .
Canvis de valor raonable dels elements coberts d'una cartera amb ) ) )
cobertura de risc de tipus d'interées

Inversions en negocis conjunts i associades 270 - =
Actius tangibles 1.157 1.113 4,0%
Actius intangibles 69 52 32,7%
Actius per impostos 177 68 160,3%
Altres actius 2.448 3.012 (18,7%)
Actius no corrents i grups alienables d’elements mantinguts per a la ) ) )
venda

TOTAL ACTIU 12.679 11.220 13,0%

129



MEMORIA D’ACTIVITATS

Informe anual 2025

(en milers d'euros)

PASSIU | PATRIMONI NET 2025 2024 Var. %
Passius financers mantinguts per negociar = = =
Passius financers designats a valor raonable amb canvis a resultats = = =
Passius financers a cost amortitzat 1.062 842 26,1%
Derivats - Comptabilitat de cobertures = = =
Canvis de valor raonable dels elements coberts d'una cartera amb cobertura de ) . )
risc de tipus d'interes

Provisions 21 26 (19,2%)
Passius per impostos 762 558 36,6%
Altres passius 1.247 1.159 7,7%
Passius inclosos en grups alienables d'elements mantinguts per a la venda = = =
TOTAL PASSIU 3.092 2.585 19,6%
Capital 2.897 2.871 0,9%
Prima d'emissio = =
Instruments de patrimoni emesos diferents de capital = = =
Altres fons propis 56 60 (6,7%)
Altres resultats globals acumulats 8) 8) -
Guanys acumulats 2.960 2.647 11,8%
Reserves de revaloracio 10 = -
Altres reserves 1.785 1.480 20,6%
(-) Autocartera - - -
Resultat de I'exercici atribuible als propietaris de la dominant 2318 2.169 6,7%
(-) Dividends a compte (426) (584) (27,1%)
Interessos minoritaris - = =
TOTAL PATRIMONI NET 9.587 8.635 11,0%
TOTAL PASSIU | PATRIMONI NET 12.679 11.220 13,0%

Font: dades financeres mostrades segons els estats comptables auditats.

P&G agregat de les entitats financeres d'inversio

(en milers d'euros)

Ingressos per interessos 60 53 13,2%
(Despeses per interessos) (19) (12) 58,3%
(Despeses per Capital Social reemborsable a la vista) - - =
Ingressos per dividends - - =
Comissions percebudes 10.826 9.199 17,7%
(Comissions pagades) (182) (222) (18,0%)
Guanys o pérdues en donar de baix_a en comptes actius i passius financers no () ™) )
valorats a valor raonable amb canvis a resultats, nets
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Guanys o pérdues per actius i passius financers mantinguts per negociar, nets - (2) (100,0%)
Guanys o pérdues d'actius i passius financers designats obligatoriament a o
. 82 86 (4,7%)

valor raonable amb canvis a resultats, nets
Guanys o pérdues d'actius i passius financers designats a valor raonable amb o

X 71 36 97,2%
canvis a resultats, nets
Guanys o pérdues resultants de la comptabilitat de cobertures, nets = = =
Diferencies de canvi [guanys o (-) pérdues], nets 7) 1 (800,0%)
Guanys o pérdues en donar de baixa actius no financers, nets - (324) (100,0%)
Altres ingressos d'explotacio 31 228 (86,4%)
(Altres despeses d'explotacid) (45) (5) 800,0%
Resultat d’explotacio 10.816 9.037 19,7%
(Despeses d'administracio) (7.698) (6.194) 24,3%
(Amortitzacio) (445) (429) 3,7%
Guanys o pérdues per modificacid, nets = = -
(Dotacions a provisions (net) (113) 6) 1783,3%
(Deteriorament net d'actius financers no reconeguts a valor raonable amb ) 9 (100,0%)
canvis en pérdues i guanys) o
(Deteriorament net d'inversions en negocis conjunts o associades) - = =
(Deteriorament net d'actius no financers) - (1) (100,0%)
Fons de comerg negatiu reconegut en resultats - - =
Participacio en els guanys o perdues de les inversions en dependents, negocis ) ) )
conjunts i associades
Guanys o perdues procedents d'actius no corrents i grups alienables
d'elements classificats com a mantinguts per a la venda no admissibles com a - - =
activitats interrompudes
Resultat abans d'impostos 2.560 2.409 6,2%
(Resultat de l'exercici procedent d'operacions continuades) (229) (219) 4,6%
Resultat després d'impostos 2.331 2.190 6,4%
Resultat després d'impostos d'operacions interrompudes (net) (18) (21) (14,3%)
RESULTAT DE L'EXERCICI 2.313 2.169 6,6%
Del qual atribuible als interessos minoritaris - - -
Del qual atribuible als propietaris de la dominant 2313 2.169 6,6%

Font: dades financeres mostrades segons els estats comptables auditats.
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(en milers d'euros)

ACTIU 2025 2024 Var.%
Efectiu, saldos en efectiu als bancs centrals i altres diposits a la vista 20.711 19.889 4,1%
Actius financers mantinguts per negociar 238 343 (30,6%)
Actius financers no destinats a negociar valorats obligatoriament a valor 15 ) )
raonable amb canvis en resultats

Actius financers designats a valor raonable amb canvis a resultats - s -
Actius financers a valor raonable amb canvis en altre resultat global = = =
Actius financers a cost amortitzat 9.815 5.031 95,1%
Derivats - Comptabilitat de cobertures = = =
Canvis de valor raonable dels elements coberts d'una cartera amb cobertura de ) ) )
risc de tipus d'interes

Inversions en negocis conjunts i associades = = =
Actius tangibles 359 419 (14,3%)
Actius intangibles 378 41 822,0%
Actius per impostos 207 252 (17,9%)
Altres actius 3.956 3.635 8,8%
Actius no corrents i grups alienables d’elements mantinguts per a la venda - - =
TOTAL ACTIU 35.679 29.610 20,5%

(en milers d'euros)

PASSIU | PATRIMONI NET 2025 2024 Var. %
Passius financers mantinguts per negociar - = =
Passius financers designats a valor raonable amb canvis a resultats - - -
Passius financers a cost amortitzat 500 730 (31,6%)
Derivats - Comptabilitat de cobertures - = =
Canvis de valor raonable dels elements coberts d'una cartera amb cobertura de ) ) )
risc de tipus d'interes

Passius emparats per contractes d'asseguranga i reasseguranga - - =
Provisions 1.071 1.387 (22,8%)
Passius per impostos - - =
Altres passius 5.661 3.667 54,4%
Passius inclosos en grups alienables d’elements mantinguts per a la venda - - =
TOTAL PASSIU 7.232 5.784 25,0%
Capital 4.550 4.550 =
Prima d'emissio 3.393 3.393 =
Instruments de patrimoni emesos diferents de capital - - ;
Altres elements de patrimoni net - - -
Altre resultat global acumulat- - - -
Guanys acumulats 5.119 5.037 1,6%
Reserves de revaloracio - - -
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Altres reserves 8.740 4.140 111,1%
(-) Autocartera = - -
Resultat de I'exercici atribuible als propietaris de la dominant 9.720 10.506 (7,5%)
(-) Dividends a compte (3.075) (3.800) (19,1%)
Interessos minoritaris = = =
TOTAL PATRIMONI NET 28.447 23.826 19,4%
TOTAL PASSIU | PATRIMONI NET 35.679 29.610 20,5%

Font: dades financeres mostrades segons els estats comptables auditats.

(en milers d'euros)

P&G de les societats gestores d'OIC - Consolidat

Ingressos per interessos 234 197 18,8%
(Despeses per interessos) (12) amn 9,1%
(Despeses per Capital Social reemborsable a la vista) = = =
Ingressos per dividends = = s
Comissions percebudes 27.698 26.141 6,0%
(Comissions pagades) (14.369) (13.431) 7,0%
Guanys o pérdues en donar de baixa en comptes actius i passius financers no ) ) )
valorats a valor raonable amb canvis a resultats, nets

Guanys o pérdues per actius i passius financers mantinguts per negociar, nets = = =
Guanys o pérdues d'actius i passius financers designats obligatoriament a ) ) )
valor raonable amb canvis a resultats, nets

Guanys o perdues d'actius i passius financers designats a valor raonable amb ) ) )
canvis a resultats, nets

Guanys o pérdues resultants de la comptabilitat de cobertures, nets - = =
Diferencies de canvi [guanys o (-) pérdues], nets (4) 1 (500,0%)
Guanys o pérdues en donar de baixa actius no financers, nets - ® (100,0%)
Altres ingressos d'explotacio 3.961 4.946 (19,9%)
(Altres despeses d'explotacid) (5) (12) (58,3%)
Resultat d'explotacio 17.503 17.836 (1,9%)
(Despeses d'administracio) (6.603) (6.061) 8,9%
(Amortitzacio) (120) (117) 2,6%
Guanys o perdues per modificacio, nets - - -
(Dotacions a provisions (net)) - - -
(Deteriorament net d'actius financers no reconeguts a valor raonable amb ) ) :
canvis en pérdues i guanys)

(Deteriorament net d'inversions en negocis conjunts o associades) - - =
(Deteriorament net d'actius no financers) - - -
Fons de comerg negatiu reconegut en resultats - - b
Participacio en els guanys o perdues de les inversions en dependents, negocis ) ) )
conjunts i associades

Guanys o perdues procedents d'actius no corrents i grups alienables

d'elements classificats com a mantinguts per a la venda no admissibles com a - - -
activitats interrompudes

Resultat abans d'impostos 10.780 11.658 (7,5%)
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(Resultat de l'exercici procedent d'operacions continuades) (1.060) (1.152) (8,0%)
Resultat després d'impostos 9.720 10.506 (7,5%)
Resultat després d'impostos d'operacions interrompudes (net) = = =
RESULTAT DE L'EXERCICI 9.720 10.506 (7,5%)
Del qual atribuible als interessos minoritaris = = =
Del qual atribuible als propietaris de la dominant 9.720 10.506 (7,5%)

Font: dades financeres mostrades segons els estats comptables auditats.
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ANNEX 2 - Comunicats tecnics

Comunicats tecnics emesos durant el 2025

Tipologia | Titol del Comunicat técnic
vaes e AcustzmoGdequetes rbutaies d s s goraaesiand cesenes g 05075
255/21 EB quater | Requeriments d'informacié periodica. 12/02/2025
osouzs | A Solgmcons e as ectes e upenied estadetcs IOmBIabEs 20/00m0ns
Obligacions d'informacid als efectes de supervisio, estadistics i comptables
36-2025 A de les delegacions d'entitats asseguradores estrangeres autoritzades per | 20/02/2025
operar al Principat d’Andorra.
1/2025 EFI Reunions anyals permanents. 27/02/2025
1/2025 SGOIC Reunions anyals permanents. 27/02/2025
1/2025 SF Coixi anticiclic 2n trimestre 2025. 31/03/2025
273/2025 EB Dades estadistiques al Banc Central Europeu. 12/06/2025
2/2025 SF Coixi anticiclic 3r trimestre 2025. 30/06/2025
255/21 EB quinquies | Requeriments d'informacié periodica. 21/07/2025
4/2020 SF quater | Tramesa d'informacio periodica relativa als serveis d'inversio. 25/07/2025
49/8GOIC qfi(r?c?d(izes Tramesa d'informacio periodica relativa als organismes d'inversio col-lectiva. | 25/07/2025
3/2025 SF ,SA;/EIr:zaiﬁi;rzﬂgﬁirgigiégmpeténoia personal que assessora o informa 16/09/2025
4/2025 SF Registres minims a mantenir. 16/09/2025
5/2025 SF Coixi anticiclic 4t trimestre 2025. 26/09/2025
6/2025 SF Coixi de capital per a entitats d'importancia sistemica. 24/10/2025
7/2025 SF Coixi anticiclic Tr trimestre 2026. 29/12/2025
255/21 EB sexies | Requeriments d'informacio periodica. 29/12/2025
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