


Grup Credit Andorra som el grup financer de referencia a Andorra. Oferim
serveis de banca comercial, i de banca privada i de gestié6 d’actius a
escala internacional que es complementen amb altres linies de negoci,
com ara |'activitat asseguradora, i una rellevant activitat social a través de
la Fundacié Credit Andorra.

Grup Credit Andorra esta format per 929 professionals, distribuits per
una amplia geografia fruit del pla d’internacionalitzacié dels Ultims anys i
que ens ha portat a ser presents en diversos centres financers: Espanya,
Luxemburg, els Estats Units (Miami), Méxic i Panama, a més del Principat
d’Andorra, on es troba la nostra seu social.

Andorra la Vella, Principat d’Andorra
1949

Banca privada i gestié d’actius
Banca comercial (particulars i empreses)
Grup assegurador
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Millor banc d’Andorra en banca privada 2019*
Millor banc d’Andorra en banca privada 2013-2019**
Millor banc digital d’Andorra 2020-2021**

Millor banc d’Andorra en RSC 2015-2021**

% 929 (485 a Andorra) / 29 nacionalitats
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M Credit Andorra Asset Management
Credit Andorra: departaments de Tresoreria i Mercat de
Capitals, i d’Administracié de Mercats i Control

1ISO 14001
Sistema de Gestié Ambiental

Certificacié GIPS Credit Andorra Asset Management

*The Banker / PWM (Financial Times Group)
**Global Banking and Finance Review

Xifres destacades 2020
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At a Glance 2020 - 3

Credit Andorra en el sectorﬁnancer andorra

Volum de negoci Recursos gestionats ‘ Ratio de solvéncia vs. minim legal

69,93% 70,95%

Inversié crediticia Benefici net ‘ Ratio de liquiditat vs. minim legal

61,65% 64,07%

© Credit Andorra Resta de bancs
Font: Memoria anual 2020 (Andbank, MoraBanc, BancSabadell d’Andorra, Vall Banc i Credit Andorra)

Premis i certificacions

Premis \ Certificacions \

Gestio de la qualitat ISO 9001
. Credit Andorra Asset Management
l \ Credit Andorra: departaments de

Tresoreria i Mercat de Capitals,
Millor banc digital d’Andorra Millor banc d’Andorra en banca privada i d’Administracié de Mercats i Control
2020-2021** 2019, 2018 2017*

G | P S Global Investment Performance
MMMMMMMMMMMMM Standards (GIPS)

Credit Andorra Asset Management

Millor banc d’Andorra en RSC 2021 Millor banc d’Andorra en banca privada 2019 Ae! Gestié ambiental 1ISO 14001
(2015-2020)* (2013-2018) Sistema de Gestié Ambiental

*The Banker / PWM (Financial Times Group)
**Global Banking and Finance Review




Conscients de I'impacte que la nostra activitat genera, a Credit An-
dorra hem assumit el compromis d’enfortir la nostra contribucié al
desenvolupament social, ambiental i economic d’Andorra. Hem estat
pioners a I’hora d’introduir la responsabilitat social en el nostre model
de gestid, amb la firma dels Principis de Banca Responsable de la

Inversié global consolidada

UNEP FI, un marc internacional per incorporar els criteris ambientals,
socials i de bon govern corporatiu (ASG) en I'estratégia de negoci.
També som membres del Pacte Mundial de 'ONU i hem integrat els
objectius de desenvolupament sostenible (ODS) en linia amb I’Agenda
2030 de les Nacions Unides.
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*Vegeu grafic Inversio de la Fundacid per ambit d'activitat.
La Catedra Credit Andorra d’Emprenedoria i Banca a i d’Iniciativa Emprenedora, esta enfocada a la nova I'IQIEIHES Catedra Crédit Andorra
d’Emprenedoria

I'IESE Business School vol donar resposta a la nova
realitat econodmica. Sota la direccié d’Albert Fernandez,
professor dels departaments de Comptabilitat i Control

empresa, en qué I'aportacié de valor traspassa I'ambit

i Banca

purament de negoci per contribuir a la generacié de
riquesa per al conjunt de la societat.

La Fundaci¢ Credit Andorra va néixer 'any 1987 amb I'objectiu de
contribuir al desenvolupament social i cultural del Principat d’Andorra.
Amb aquesta finalitat posa a I’abast de la comunitat en general accions
i eines encaminades a fomentar la cultura, a millorar el benestar i el
creixement personal dels ciutadans, i a impulsar el progrés social.

Inversié de la Fundacié per ambit d’activitat

i
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Cultura Societat

Es una de les principals fundacions privades del pais, tant pel nombre
de programes que desenvolupa com pels recursos que hi destina. La
Fundacié Credit Andorra centra els seus esforcos en tres grans ambits
d’actuacio: I'educacio i el coneixement, el suport social, i la creacio i
la cultura.
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Moneda oficial
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superficie Habitants*

Entorn politic

Andorra

Llengua oficial

Entorn socioecondomic

Fundat el 1278 i amb més de 700 anys d’'independéncia i neutralitat,
el 1993 el Principat d’Andorra va aprovar la seva Constitucio, que li ha
permes el ple reconeixement internacional com a estat de dret.

El pais s’estableix com una democracia parlamentaria, amb un cap de
Govern elegit pel Consell General (parlament). L'Estat s’estructura sota
la forma del coprincipat parlamentari, amb dos caps d’Estat (el president
de la Republica Francesa i el bisbe d’Urgell) que ostenten el carrec de
manera conjunta i indivisa.

Andorra és membre de 'ONU i del Consell d’Europa des del 1993. Tot i
no ser membre de la UE, per I’Acord monetari amb la UE té I'euro com a
moneda de curs legal. Historicament ha mantingut fortes relacions amb
Europa, i en especial amb Espanya, Franca i Portugal.

Poblacié cosmopolita*

Andorra ofereix una economia avangada, basada en el lliure mercat,
oberta i flexible. El PIB per habitant se situa per damunt de 30.000 €, en
linia a la mitjana europea.

’activitat economica esta orientada principalment als serveis, un sector
que concentra el 90% de les empreses del pais i el 83% del mercat
laboral. El comerg i el turisme representen prop de la meitat de I'ocupacio
del sector serveis, dirigida principalment a atendre els més de 8 milions
de visitants que rep anualment el Principat, atrets per una oferta d’oci
centrada sobretot en I'esqui i activitats adjacents, i en les compres.

Un altre dels sectors estratégics en I'economia andorrana és el sector
financer, que s’ha adaptat als estandards regulatoris establerts per
la UE i TOCDE. Des del 2020, Andorra és membre del Fons Monetari
Internacional (FMI).

Font: Cambra de Comerg, Industria i Serveis d’Andorra

Alta qualitat de vida

Poblacié estrangera  Nacionalitats

Andorrans
37.999

Espanyols
19.211

Portuguesos
9.083
Francesos
3.423
Argentins
992
Britanics
709
Resta nacionalitats
6.568

Elevada esperanca de vida (87 anys)
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Sistema educatiu public i gratuit, amb 3 models d’ensenyament
(andorra, espanyol i frances)

*Poblacié estimada, desembre 2020. Font: Departament d’Estadistica. Govern d’Andorra
**The Lancet



Economia de serveis

32.144¢ 2.161,82¢
PIB per habitant P— Salari mitja
-0,2% 1.083,33¢
IPC Salari minim

Composicié del PIB

38.463

Assalariats (-3%)

11.800

Empreses

PIB per habitant (en euros, 2020)

u Servoeis o 1 Administracions publiques, Luxemburg 101.640 €
86,5% ‘Activitat reducacio, sanitat, serveis
financera 1 socials i personals Suissa 75.890 €
120% 121%
| ; Activitats
Comerg, transport, ! | immobiliaries, EUA 55.806 €
hosteleria, i informacié 2 professionals
i comunicacions i técniques Alemanya 40.120 €
S1% 14,5%
”””””””””””””””” Franga 34.040 €
Mitjana UE 33.150 €
|| W Agricuttura Andorra [ 32144 €
i o1 0,6%
! . Espanya 23.690 €
[ Construcci6 | | Industria
7,3% , y 5,6% Portugal 19.660 €
Font: Departament d'Estadistica. Govern d’Andorra. Eurostat
Centre turistic destacat
Nombre de visitants
° O 2000 pmmm— 5.206.632
ﬁj Q/E []/ 2019 8.234.993
5 2018 8.328.254

+30.000 liits

Oferta hotelera

Estacions d’esqui

TONMVEN

+5 milions
Visitants el 2020
(crisi covid-19)

Font: Departament d’Estadistica. Govern d’Andorra

Temporada Nombre Longitud total Superficie Remuntadors Capacitat Canons Innivacié artificial
2019-2020 de pistes  de pistes (km) esquiable (ha) mecanics  (esquiadors/hora) deneu (% domini esquiable)
Grandvalira* 139 210 1.926 76 120.645 - 66%
Vallnord** 44 63 1.149 32 38.480 373 68%

*Grandvalira agrupa les estacions d’Encamp, Canillo, El Tarter, Soldeu, Grau Roig, Pas de la Casa i Ordino-Arcalis.
**Vallnord agrupa les estacions de Pal i Arinsal.
Font: Grandvalira i Vallnord

Vall del Madriu-Perafita-Claror declarada
patrimoni mundial per la Unesco

Compres, oci, salut, natura i
benestar, els principals atractius @

Patrimoni arquitectonic:
60 esglésies romaniques




Andorra es troba immersa en un procés de canvi encaminat a cap a I’homologacio fiscal i financera respecte dels estandards
afavorir la modernitzacio, ’'homologacio i la competitivitat del pais en  internacionals, en paral-lel a un procés d’obertura de 'economia a la
I’escenari internacional. El pais ha fet els darrers anys un pas endavant  inversio estrangera.

LYYy = i

Rating de pais (Fitch) Marc tributari Relacions internacionals

Perspectiva estable Impost de societats Convenis de doble imposicio*
Impost sobre la renda de les persones fisiques (IRPF) Acords d'intercanvi automatic d’informacio fiscal

Impost sobre la renda de no-residents (IRNR)

Imposici¢ indirecta |Gl (IVA / VAT)

Obertura de I’economia a la inversié estrangera

Llei de I'mpost sobre la renda de Llei de I'mpost general indirecte (IGI) Llei dinversié estrangera Impost de societats (IS)

les persones fisiques (IRPF)
Impost sobre la renda dels no-
residents fiscals (IRNR)

En el marc de la reestructuracio de les entitats a escala mundial, el  financeres internacionals, en sintonia amb la tendencia global d’una més
sistema bancari andorra s’ha adequat als requeriments de les regulacions  gran transparéncia en el sector.

[0 548

El sector financer andorra  Regulacid Transparéncia

Contribucio al PIB Autoritat Financera Andorrana Mesures de lluita contra el blanqueig de diners i finangament del terrorisme
Solvéncia Unitat d’Intel-ligéncia Financera d’Andorra Implementacié de I'’Acord monetari, que homologa el marc legislatiu
(mitjana EBA, 15,5%) andorra en matéria bancaria i financera

Tipificacio del delicte fiscal

Liquiditat Adhesio a I'Organitzacio Internacional de Comissions de Valors
(mitjana EBA, 173,1%)

Homologacié i transparéncia fiscals

Andorra signa la declaracio

La UE exclou Andorra Inici negociacions acord Acord multilateral de Paris: conveni Acord de fiscalitat
de la lista de paradisos d’associacié (UE) (OCDE) assistencia mutua en a I'estalvi (UE)
fiscals mateéria fiscal (OCDE)
Tipificacié del delicte fiscal Andorra supera la 4a ronda Acord de cooperacio Acord
Andorra formalitza ) " d’avaluacié de Moneyval Acord monetari (UE) (UE) duaner (UE)
I'entrada al Fons Intercanvi automatic
Monetari Internacional d'informacié fiscal (UE) Acord multilateral d’intercanvi

automatic d’informacié fiscal (MCAA)
Andorra aprova la 5a

avaluacié de Moneyval

*Franga, Luxemburg, Espanya, Emirats Arabs Units, Portugal, Liechtenstein, Malta i Xipre
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Aquest document ha estat preparat per Crédit Andorra Financial Group.

Aquest document serveix Unicament per ser distribuit en forma permesa en dret. No esta adrecat a la
distribucio ni a I'ts de cap persona o entitat que sigui ciutada o resident de qualsevol jurisdiccié on la
distribucidé, publicacio, disponibilitat o Us fossin contraris a les lleis o regulacions, o fes que Credit Andorra
Financial Group quedés subjecte a qualsevol requeriment de registre o llicencia dins de la jurisdiccid
esmentada. La informacié continguda en aquest document representa I'opinié dels analistes de Credit An-
dorra Financial Group sobre mercats i podra ser modificada i/o actualitzada sense cap avis previ. Aquest
document conté Unicament informacié general i, tot i haver obtingut aquesta informacié de fonts conside-
rades fiables, ni Credit Andorra Financial Group ni els seus analistes garanteixen ni es responsabilitzen que
la informacié continguda sigui completa o exacta. Els analistes financers i les altres persones competents
que poguessin estar implicades en I'elaboracio i difusié d’aquest document sén independents de les que
tinguin un interes rellevant amb I'objecte de I'informe en questié. En cap cas no existeix compromis ni
cap vinculacié amb els emissors per elaborar informes favorables. Les declaracions incloses en aquest
document en cap cas no han de ser considerades com a fets factics i contrastats, alhora que les projec-
cions i estimacions sobre condicions economiques i previsions sobre el desenvolupament de la industria
queden subjectes a canvis sense cap notificacio previa. Certa informacié inclosa en aquest document fa
referéncia a “projeccions de futur” que poden ser identificades per I'Gs de formes verbals com ara “podra”,
“hauria de”, “s’espera”, “s’estima” o mitjangant terminologia semblant, tant en positiu com en negatiu. A
causa de diversos riscos i incerteses, certs esdeveniments, resultats o llur acompliment real podran variar
substancialment d’aquells reflectits o previstos en les esmentades projeccions de futur incloses en aquest
informe. Els resultats obtinguts en el passat, haguessin estat positius 0 negatius, no es garanteix que es
compleixin en el futur, per la qual cosa no poden servir com a indicador fiable de possibles resultats futurs
ni com a garantia d’aconseguir aquests resultats. Les dades relatives a resultats dels instruments finan-
cers, indexs financers, mesures financeres o dels serveis d’inversié que aquest document pugui contenir,
poden estar condicionades per I'efecte que deriva de les comissions, honoraris, impostos, despeses con-
nexes i taxes que puguin suportar dits resultats bruts, cosa que pot provocar, entre d’altres efectes, una
disminucié d’aquests resultats, que podra ser major o menor depenent de les circumstancies particulars
de 'inversor de qui es tracti.

Aquest document no constitueix cap oferta per part de Crédit Andorra Financial Group ni tampoc dels
seus analistes i no podra ser en cap cas considerat com una recomanacié personal de compra o venda
d’actius; tampoc no es podra considerar que qualsevol estratégia d’inversié o recomanacio realitzades
en aquest document és idonia o apropiada per a les circumstancies individuals d’un inversor. Ni aquest
document ni el seu contingut no constituiran la base de cap contracte, compromis o decisié. Els lectors
hauran de prendre llurs decisions d'inversié basant-se en llurs analisis propies aixi com en la recomanacié
dels assessors independents que considerin apropiats. En cap cas no es podra entendre que mitjangant
la distribucié d’aquest document Credit Andorra Financial Group o els seus analistes estan realitzant reco-
manacions personalitzades d'inversio. La negociacié en mercats financers pot comportar riscs considera-
bles i requereix d’un seguiment constant de les posicions actuals. Ni Credit Andorra Financial Group ni cap
dels seus analistes, empleats o directors no assumeixen cap responsabilitat per cap inversié o desinversio
realitzada sobre la base d’aquest document ni per cap pérdua que pogués esdevenir-se per una inversié o

desinversi6 basada en aquest document. Qualsevol declaracié continguda en aquest document que faci
referencia a informacio, opinions o dades emeses per una tercera entitat representara en qualsevol cas la
interpretacié que en pugui fer Credit Andorra Financial Group, dades a les quals ha tingut accés en ser de
caracter public o bé a través d’un servei de subscripcid. Aquest Us i interpretacio no ha estat revisat per la
tercera entitat esmentada, per la qual cosa, ni Credit Andorra Financial Group ni cap dels seus analistes no
ofereix cap garantia, ni expressa ni implicita, que siguin exactes, integres o correctes.

La informaci6é continguda en aquesta publicacié és estrictament confidencial. Ni la totalitat ni part
d’aquesta publicacié poden ser reproduides, transformades, distribuides, publicades, reenviades o
usades de cap manera sense el permis previ per escrit de I'autor. Cap publicacio, modificacié o ac-
tualitzacié d’aquest material no esta subjecta a cap periodicitat i no implica cap obligacié per part de
Credit Andorra Financial Group.

Avis per a:

Inversors del Principat d’Andorra: aquest document ha estat preparat per Credit Andorra Financial Group
i és distribuit per Crédit Andorra SA i/o Credi-invest SA, ambdues entitats autoritzades, regulades i super-
visades per I'Autoritat Financera Andorrana (AFA).

Inversors d’Espanya: aquest document ha estat preparat per Crédit Andorra Financial Group i és distribuit
per Banco Alcala, SA, entitat autoritzada, regulada i supervisada pel Banco de Espana i per la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Inversors dels EUA: aquest document ha estat preparat per Credit Andorra Financial Group i és distribuit
per Beta Capital Management LLC (IARD No. 154894), un assessor d'inversions registrat aprovat per
operar a 'octubre de 2012, i autoritzat, regulat i supervisat per la US Securities and Exchange Commis-
sion (S.E.C.).

Inversors de Luxemburg: aquest document ha estat preparat per Credit Andorra Financial Group i és dis-
tribuit per Banque de Patrimoines Privés, SA, entitat autoritzada, regulada i supervisada per la Commission
de Surveillance du Secteur Financier (CSSF).

Inversors de Méxic: aquest document ha estat preparat per Credit Andorra Financial Group i és distribuit
per CA México Asesores Patrimoniales en Inversiones Independientes SA de CV, entitat autoritzada, regu-
lada i supervisada per la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Inversors de Panama: aquest document ha estat preparat per Credit Andorra Financial Group i és dis-
tribuit per Banco Crédit Andorra (Panamd), SA, entitat autoritzada, regulada i supervisada per la Super-
intendencia de Bancos i la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), i/o per Private Investment
Management Advisors Panamad, SA, entitat autoritzada, regulada i supervisada per la Superintendencia
del Mercado de Valores (SMV).

research.creditandorragroup.com
research@creditandorragroup.com

Research

Comunicacié Corporativa, Marqueting

i Transformaci6 Digital Clients

Av. Meritxell, 80 - AD500 Andorra la Vella - Principat d’Andorra
comunicacio@creditandorragroup.com
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