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5- ALTRA INFORMACIO
5.3 Altres

Edicte

El sindic gner al , ddacord
| 6 ar tid0aél Reglan®nt del Consell General,

Disposa

Publicar el dictamen de la Comissié Especial de
vigil “"nci a i prevenci
financera

Tot el que es fa public per a general coneixement i
efectes.

Casa de la Valll1 de febrer del 201

Viceng Mateu Zamora
Sindic General

Dictamen de laComissio Especial de
Vigilancia i Prevencioé deRisc per a
| EStabilitat Financera

La Comissi6é Especial de vigilancia i prevencio de risc pere
a | 6est ab halexkamiadten tlidecarsnde e r gresidents i

La creaci6 de ditaComissié Especial de vigilancia i

prevenci de ri scregpanipaa | &
la iniciativa dels grups parlamentaris Democrata i
Liberal, registrada per carta de 3 de juny del 2015
(Reg. 580/ 2015) , i gue sbdac

com a Annex 1. La durada dda Comissio

a mb s'ebt@bieides dedavdats de ta Beva cotistitucioi
| 6exti

finsqueel ConsellGenerain ' acor di

Lédarticle 48 del
(RCG) estableix, en el seu apartat 1, que |

Regl ament
Consel

d>gnergl podra cregregn caga legigdadieg  CRTBISSIPNs

d'estudi o d'enquesta sobre qualsevol qlestid d'interés
public,a proposta del Sindic General, de dos Grups

Parl amentaris o d'
el seu apartat 2 que P e | mat ei x

unan ter ce
procec

crearse Comissions de Legislatura de caracter legislatiu

o de tipus especialéd
Ai x2 | m acte e18.3 del RIC® astablaix que
OLes conclusions de | es

Col

quedaran reflectides en un dictamen que ha de ser

debatut pel. Consel |l

El dia 22 de juny del 2015, sota la presidéncia del
M.1. Sr. Vicen¢ Mateu Zamora, Sindbeneral, es va

Gener al

constituir laComissio Especial de vigilancia i prevencio

risc per

presidents suplents dels

grups

les remions celebrades els dies 21 de novembre i 12 parlamentarigresents al Consell General, en base a

de desembre de 2018, 3 de gener i 6 de febrerde | § acor d

2019 la informacié i documentacid que consta

del pl e
substituir,

d-selaquésts a

fer en cas

referenciada en el present document, de la qual se'n membre del seu grup parlamentari.

despren el seglent:

INDEX
1. Antecedents
1.1. Creaci6
1.2.0bjecte
1.3. Funcionament
2. Composicio
3. Treballs de la Comissio
3.1. Reflexions preliminars elaborades pels grups
parlamentaris
32Est udi realitzat
4. Conclusions i recomanacions
4.1. Conclusions i recomanacions presentades en
nom de laComissi6

per |

1. Antecedents

1.1. Creaci6

El Ple del Consell General, en la sessi6 celebrada el

dia 11 de juny del 2015, va aprovar per 23 vots a
favor (Grup Parlamentari Democrata i Grup
Parlamentari Liberpl i 5 abstencions (Grup
Parlamentari Mixt), la creacié de Gomissio Especial
de vigil “"nci a i
financera

Geglente s s o r

pr ev en c ialesenditatsfinanceres

En la sessié constitutiva també es va acordar un
primer pla de treball desenvolupar el mes de juny i
el mes de juliol del 2015, centrat en un seguit de
comparei xences que es
als Treballs de la Comissi6 del referit dictamen. Una
planificacié que es va anar ampliant a mesura que
avancaven els trells.

1.2. Objecte

Ldobj ec tCemisside Especial de vigilancia i
prevenci de risc
de | a Comi ssi

- Valoraci6 i adopci6 de Politiques
Macroprudencials:amb I'objectiu de identificar
riscos sistemics,prevenirlos, i augmetar la
capacitat deresistencia delsector financer, i
adopci6é de mesures pecontrarestares fonts de

risc. En especial,seguimentde la situacié de la
BANCA PRI VADA D6 ANKOGRRA,
la valoracié ideterminacio de les mesureper
pal-liar efectesolaterals.

- Adopci6 de Politigues Microprudencialsa partir
dels principis,i gradualitatde Basilea lll, enelacio

per a I

eseck a

a , ihtégmdapessb i | i t

11

doda

det a

0est abi
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- Seguiment, valoraci6 i avaluaci6 dda - Sr. Miquel Aleix Areny (GPD)

implementacié de les directives de la Unid - Sr. Ladislau Baré Sola (GPD)

Europea, establertesen | d Ac or d Unid e a i Gall .

Monetaria entre laUni6 Europea i elPrincipal - Sr. Jordi Gallardo Fernandez (GPL)

d'Andorrade 30 dejunydel 2011. - Sr. Pere Lépez Agras (GFRE)

- Avaluacidi seguimente les valoracionsde les - Sr. Victor Naudi Zamora (GP¥8DP)

Agenciegle RatingInternacional. - Sr. Josepiftat Forné (GPL)

- Valoracio i adequaciode les institucions de A continuacio, van resultar escolligd Sr. Ladislau
control i supervisiodel sistemafinancer andorra, Bar6 Sola, com a President, i el Sr. Josep Pintat
en funcié de les conclusions deis 3 primers _Forné, com a Vicepresident dedamissié Especial de
punts:Unitat d 6 i nt el al i g(UlRead)ia Fiynagnicier@ci a i prevenci.- de r
de | 81 n s Nacionalt Andorra de Finances . . .
(INAF) El di a @& deld201&,cel 8rbVictor Naudi

o y . o Zamora (GPMSDP) va renunciar a ser membre de
- Analisi i valoraciode | 6 a d h eardanismes | s |3 comissio, i en el seu lloc va esdevenir membre el

internacionalsdel Fons Monetari Internacionali/o Sr.Gerard Alis Eroles (GPMRS).
BancMundial. .

o . o Amb data de dia 14 de setembre del 2016, el Sr.
- Analisi de les RelacionsExteriorsi de la xarxa Victor Naudi Zamora (GPMSDP) es torna a
diplomatica. incorporar com a membre de la Comissio, en tant

1.3. Funcionament que president suplent del Grup Parlamentari Mixt.

En relaci6 al funcionament de Gomissi6 Especial de ~ Degut als canvis ocorreguts en el si dels grups

vigil "ncia i prevenci, ddalameatis pikeal igMix;, glgant ¢ gnes det a t
els membres van acordar seguir alld fixat al desembre del 2017, la composici6 deC@missio
Reglament del Consell General, amb les Espemal devigile i a | prevenci - de |
particularitats establertes en la carta de sol-licitud de  financerava quedar constituida com segueix a
constitucié de la Comissio. continuacio:

En linies generals es poden establir els segiients: - Sr. Ladislau Bar6 Sola (GPD), President

-Objecte ( Def i niartteric). | 6apar t atS'-MiquelAleix Areny (GPD)
- Composici6 integrada pels presidents i presidents - St- Jordi Gallardo Fernandez (GPL)

suplents dels grups parlamentaris, podenaquests - Sr. Pere Lépez Agras (GHRS)

fer substituir per qualsevol membre del mateix grup.  _ g4 judith Pallarés Cortd6&PL)

- Durada des de la seva constituci6 i fins que el g, Josep Pintat Forn&PM-UL/CGILM)

Consel | Gener al ndacordi | 6extinci -, N ]
o . En | a reuni - del 4 dbéabril

- Regim dels acordgper consens i, subsidiariament,  yegignar novament la Vicepresidéncia dedanissio

segons el vot ponderat de cadascun dels grups g ¢ peci al de vigil "ncia i pr

parlamentaris. financeraresultat escollitel Sr. Josep Pintat Forné,

- Régim de les compareixencamb caracter privat. com a Vicepresident de Gomissio

Soestableix una primera pddpt £t dUde €ldi GOMmPaTr &4 XN
realitza una exposicio en bas¢ ® or dr e del gofllia, Rfunicar al President de la Comissié

qual ha estat convocat i una segona part de e ef Sr. Jordi Gallardo Fernandez havia comunicat
preguntes dels consellers generals membres de la j o, o scrit d e 20L& qua el G@p d & ab

Comissi .. Les sessions s egifefidi' Bdral Fellava de FormarlphrPdd $aC 7 ! 1
literalment. Comissi6é Especial de vigilancia i prevencié de risc per a

- Reunionsdata preferentls dimecres a les 9.30 h. | 6estabilditat financera

- Comunicacions engr els membre$a comunicacio Per tant, laComissié Especial de vigilancia i prevencio

i distribucio de documentacio entre els membreses de ri sc per avalpaseasfuadai | i t a
realitza per correu electronic com a via preferent. constituida com segueix:

2. Composici6 - Sr. Ladislau Bar6 Sola (GPD), President

Els M.l. Consellers Generals que han esdevingut -Sf. Josep Pintat Forné GPM-UL/CGILM),
membres de laComissi6 Especial de vigilancia i Vicepresident
prevencidei sc per a | ddreestgeeb i |-iSt Miduel Aldixneety ¢GPD)a

es relacionen a continuacio: - Sr. Pere Lc')pez Agrés (Gm)
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3. Treballs de la Comissio -El's protocols ddéactuaci - - e
La Comissio Especial de vigilanigievencio de risc -Les relacions amb els organismes nacionals i
per a I odestabilitat finanngemicdnaly, per A8 Bel I§ Matdtia,ibpenti A1 O NS
treball: documentaci - que sedn deriv
-l dany 2015 els dies 22 i.Ld5mesuRs pet ébitraresthar evéhtuals lfénts de2 2
de juliol; 9, 16, 23 i 30jgcde setembre; 7 i 14 doboct

4,11, 18, 23i 25 de novembre; 2 de desembre; - .
- _ _ _ -29 de juliol, dimecres, a les 10.00: h
-1 6 anyels#i@18, 20 i 27 de gener; 3110 de  Compareixenca del Sr. Albert Hinojosa Besoli,

febrer; 9 i 23 de mar -; pl3e sij d%ﬁtdO@@“I'oAngncha25E*
maig; 1, 8122 de juny; 6, 13 i 27 de juliol; 14,201 g Enti t at s B a rerinformae sobr ARE B
21 de setembre; 19 doocitagddieat HoalBuaci 8As dEel p
novembre; 7, 22 i 28 de desembre; Banca Privada d6Andorra, SA
-l dany 2017 gemdr;d, 2dii2@de mar@ d.e9 de juliol, dimecres, a les 16.00: h

5 i 26 ddéabril; 10 i 24 dcomparikefca del denybr Xavier Cofelld Ca3tyl,;

-l dany 2018 els dies 4 i Pirgesdadaebrti | de 20l Odhes sjoucniya,c i1 8
juliol, 19 i 26 de setembre, 21 de novembre i 12 de (ABA), aix? com del s altres mem
desembre; desitgin compar ixer, per

-l dany 2019 els dies 3 de ac&u%I HGESF!.CtO“fIna@CEI’Oaré(.jOFI%a.e brer.
La Comissi6 &pecial de vigilancia i prevencio de risc Els compareixents van manifestar al President de la

per a | 6estabilitat flnandcoe?}'SSHa mla;nt|ﬁ] Bgshlﬂmtlt'kﬁﬁ
37 sessions, en les quals han tingut lloc, de at a noaa enots™ ped qualg

conformitat amb IOartlClcgmpal{eg(engaeesrvaﬁt)floakr%pﬁéﬁldlaa6eqe

Consell General, un total de 23 compareixences, que setembre, dimecres, a les
es relacionea continuacio: -16 de setembre, dimecres, a les 10.00 h

-Compareixences realitzad gognpqreg(%nﬁa delzs dyiorsXawer Comella Castel
res Associ aci

- 25 de juny, dijous, a les 9:30 @ompareixenca, a (ABA), aix? com dels altre:
iniciativa propia, del Sr. Albert Hinojosa Besoli, gesj t gi compar i xer, per
president de I 6Ag ncia a&u%tltdé!ée(ﬁdrfman@e‘?ando?@s0'UC'
doEntitats Banc”ries (ARE 3 i Iha d
resoluci- de | dentitat B e bre.,_gimecresy 2 1gs, _OO SA
(BPA, SA) , adoptat pel Co %mgqrellx%n?d?ig] e |Inat
' OAREB en la seva sessi- atle| coma)eI]Sr Amageuektod|n§/VaI?j ePreader?%fil
-15 de juliol, dimecres, a les 10.00 h: a8 sociaci- de Societats An
Compareixenca del Cap de la UIFAND, Sr. Carles i Reasseguranges per t al ddanalitza
Fifiana Pifarrép er t al ddanal it zargg sectorde lessegurances a Andorra.
-La normativa que regula la seva estructura i _7 ddoctubr e, di mecres,
funcionament intern i extern. Compareixenca del Sr. Jaume Sabater Rovira,
-El's protocols ddactuaci -Peeshbbeoettsde | 6Associ aci
d6Andorra (ADEFI), per t al

-Les relacions amb els organismes nacionals i
internacionals, per raé de la matéria, aixi com la
document acderiva. que sedn -4 de novemlw, dimecres, a les 10:00: h
Compareixenca del Sr. Albert Hinojosa Besoli,
president de | Ag nci a E
o ] doEntitats Banc’' ries (AREB)
-22 de juliol, dimecres, a les 10.00 h:  gequiment del calendari presentat del procés de
Compareixenca del president del Consell | cso| uci - de | & eAndoirat & Ban .
ddAdmi ni straci - i de | a d(ép%’%g\)j[ora gener al de I 6l nst
Nacional Andorra de Finances, Sr. Rall Gonzéalez
Fernadmdez i Sra. Maria Cosan Canut, per tal
ddédanalitzar:

actual del sector financer andorra.

- Les mesures per contrarestar eventuals fonts de
risc.

-23 de novembre, dilluns, a les 10:00 h
Compareixenca del M.l. Sr. Antoni Marti Petit, Cap
. ~de Govern, del M.I. Sr. Jordi Cinca Mateos, ministre
-La normativa que regula la seva estructura i ge Finances, i del M.I. Sr. Gilbert Saboya Spnyé
funcionament intern i extern. ministre d6Afer s Exteriors
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antecedents i conseqg¢ent sc odhe ilxdaaflear vBaPlADr, acaii-x 2d Gaqr
les seves implicacions en el sistema financer. gualitat ddaccionistes majc
.25 de novembre, dimecres. a les 10:00 h nota del FINCEN, sobre la situaci6 esdevinguda,

Compareixenca del Cap de la UIFAND, Sr. Carles  t@nt pel que fa a la propia BPA, SA com pel que fa a

Fifiana Pifa®, per tal doanal i t/3Racafijageceraandorpaas i . actual

del sector financer andorra. -9 de novembre, dimecres, a les 10:00 h
Compareixences realitzadgUnPareyengaylel 5rplaune Bartumeu Cassany, en
qual it ddex advocat del s
BPA, SA, i en relacié a les manifestacions que ha
efectuat darrerameré i que han estat publlcades en

diltefefits tithRs® ded Eofhénicatib reldtifes a0 ! N St

-13 de gener, dimecres, a les 10:00 h
Compareixenca del president del Consell
doOAdmi ni straci - i de | a
Nacional Andorra de Finances, Sr. Ralil Gonzalez

' s k eventual s coamenaces i coa
Fernandez i Sra. Maria Cosan Canut, per tal membres de la poI|C|a espanyola al Pre3|dent de
doapal|tzar la situaci - il prd&lagal § Bg‘maorr|a[1a(n§p
andorra. que sdhaurien produpt amb
-13 ddéabril, d i @emparexsenca a d crse -1a0d & Op dmitat gdminidtratichenord 6 a u t «
del Sr. Albert Hinojosa Besoli, president de americana Financial Crimes Enforcement Network
|  Ag nactiad Hiset Resol uci - d(BIRCGEN)ien dath 50 deBhreang de2016. e s

(AREB), per coneixer, entre altres questions, quines -23 de novembre, dimecres., a les 10:00 h

s-n les valoracions que Cbrﬁparéx@néaRE%lCla?l\f&Dpfoﬁa dePm NGt
publicada pel FinCen el passat 19 de febrer del 2016, Antoni Martl Petit, Cap de .Govern, per tal de
relativa a [|6entitat Banggfar &eﬂe%fﬁeﬁij@s qﬁe@térﬂaﬁjaﬂ gk e, SA
(BPA, SA)isobre el resultat dediSest fubiCafies ' én iR hitjiahd 198

duts a terme pePricewaterhouseCoopers (PWC). comunicacidi per tal de compartir amb la Comissi6

-27 ddabril, d i: @@Empare&esnca, a altes infdrmBacidhd reférents als avencos i reformes
a iniciativa propia, del Sr. Albert Hinojos_a Besoli, necessaries en materia de supervisié financera.
president de | 6Ag nci a zfsdba&eée}nbre,d&lisu Reigso hidagpi-n

dG Ent i tases SAREBR per informar de les  compareixenca. del  president. del  Consell
resolucions adoptades pelsLRRASEH dt rd0Ad Mijnigt riatiqgi

de | 6AREB en la sessi - q§ondidahddra de Findhled F. Raut Gon%ﬂe? na

banda, diferents instruments de resolucié relatius a Eernandez | Sra. Maria Cosan Canut

l 6entitat Banca Privada qj%%r;((b s d qﬁlné g%eél::all: £
de | daldaia, de Is®ddquir endg tr&ogvéll%gne & Rds cl\érﬁs blespres de
Banc, SAU. I6adquisiC|- ddaquesta ent.i
Aguesta compareixenga es convoca de manera soci et at doéoinversi- estatun
conjunta amb la Comissid Legislativa de Finances i .Comparei xences realitzades
Pressupost.

: ' -29 de marg, dimecres, a les 10:00 h
-20 de setembre, dimarts, a les 10:00 h Comparelxengedel Cap de la UIFAND, Sr. Carles
Compareixenca del Sr. Bonaventura Riberaygua ri ¢ ana Pi f ar r®, per tal doi

Sasplugas, ménr e del Consel | d&e&ﬁnmédé‘s GubstioAshvant dé les noticies
representant dels accionistes minoritaris de Banca , plicades en diversos mlt{ans de comunlcaC|o

Privada dodAndorr a, SA am uraa{‘ﬁterfgé 20?6 Qoﬁ‘roéala

adre-ada per part de -l oa%éb%qalmguﬁljéloq@e byl strativa nor

americana Financial Crimes Enforcement Network

(FINCEN) en data 10 denar¢ de 2015, per tal de -5 _dbéabril, di m€ampaexencaa | e s

coneixer quina és la seva valoracié sobre la situaci6 S" - Al bert Hinojosa Besol?
Estat al de Resoluci - ddEnNnt

esdevinguda a partir de la referida nota del FINCEN,

tant pel que fa a la pr, Pied B&dcdO0EXiPwaPd FAdAMdPo rVrad

SA, com pel que fa a la plaga financera andorrana. la que es troba Vall Banc i els sdlients, després de

N i _ | adqui sici - ddaquesta enti

-19 doboctaeckesea lesdil®mO :h societat déinversi- estatun
Compareixenca del Sr. Higini Cierco Noguer, 5 . . .

-26 déabril, di:@empargxenca a | e

representant legal de la societat que ostentava la — A
majoria del capital social de BPA, SA i President del 98l M.l Sr. Jordi Cinca Mateos, ministre de

Consell do6Administraci - - &RACESy jh{eeld §r6rc|lagd9qmellquragy, not a
del FINCEN de data 10 de marg del8, per tal de secret "ria OEstat bafers
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informar dels treballs que Govern ha realitzat fins a FInCEN sobre el sistema financer andorra, les

| a dat a rel atius a | 0 a c mampahcesniegislativesddetectddes i la eesegssitatl dei
aprovada pel Consell General en la seva sessi6 del reforcar el®rganismes de supervisid i control.

dia 9 do6éoct ullargeal ed ealacordidr 1 5 Bloc e2n Relacions INAF/ UIFAND/ Comissio

ddencomanar al Govern paernoanent de préevendid @es blandueifjs grups
conveni nci a, dduna bandpar Ilde&mecnrteaarciis- achGdn tzamc el
central andorr” i, ddoal toad alksacrucha ,dddegué dbshesganidsl
Principat ddAndorr a a | dé ¢oMdborac{6.F o n s Monet ar i

Internacional) i al BPI (Banc de pagaments Bloc 3: Confidencialitat: Els grups parlamentaris
internacional) per tal de donar una cobertura de exposen les dificultats per tenir accés a la informacio

ri scos financera a nivel lialadodumentac&dci on al i gaudir dbo
supervi si - banc”ria i nt erBoaechi Brocadiment ade frasoludi@&la mpst ar L
major seguretat i reduir els riscos sistemics. parlamentaris analitzen el pla de resoluci6 de BPA

- 21 de juny, dimecres, a les 10:0@bmpareixenca ai x2 com | a segondudcadd a de
del pres dent del Consell do®Y#MBAAG straci- i del
director general de 16l lgc; oy, ¢Pro it icialSEl§ g gyPs -~ de

Finances, Sr. Raiil Gonzalez Fernandez R&non parlamentaris posen de manifest el volum de litigis
Lépez Galindp per exposar les prioritats de la 9€nerats en el afedBPA. del den
Instituci- que represent &6 Mesyres a gmprepdee,de fulifs grypg s 5 h
fixat, aixicom els mecanismes necessaris per assolir Parlamentaris posen de’ manifest la necéssita
los, amb la finalitat de consolidar el sistema andorra " €f or-ar el sistema financ
de regulaci6 i de supervisié financera. politiques macro i micro prudencials, i la flgl_Jra del

tercer pagador o prestador de darrera instancia.
3.1. Reflexions preliminars elaborades pels grups ) .
parlamentaris relatives a les compareixences S 2- Estudi realitzat per |
realitzades entre els ns®s de juny del 2015 i juny Amb data de dia 25 de maig del 2016, talom
del 2016 const a en | act a 2/ 16, | a
Per tal déextreure de ma fodtagar &Sy Jean Pyl Poliin, ppofessy Rilg 2 a ¢
la nombrosa informacié que es desprén de les UnNi versitat doOrleans, per
diferents compareixences realitzades per la Comissi, d 0assessor de la Comissi .,
els Grups parlamentaris van elaborar una fita resum Professional i pels seus coneixements en el sistema
percadascund 6 el | es on es r ecuPdcat A gnateix, g5, va; elaporag, yng primer
realitzades per les diferents entitats i organismes document que recull les conclusions/reflexions
compareixents les quals giren entorn als segiients Preliminars fetes pels grups parlamentaris. Aquest
eIX0S: document es va fer arribar
a) Per un costat an-” |l isi dnangarnunageunioelglia 13;dg julioldel 20J6.pgre |
la resolucié de BPA. Cronologia i rol de les diferent 1@ 006 € n ¢ o-nade apresentar propostes de
entitats | organismes en el referit procés. Posar Conclusions i de recomanacions més especifiques en

eémfasi en els aspectes practics que es desprenen delPase al document elaborat pels grups parlamentaris.
procés. Punts forts i punts febles. Caracteristiques del AXi mateix, es van mantenir altres reunions amb.
nostre sistema financer. Actes publics i privats. bassessor de la Comissi- ¢
Normativa reguladora. Aplicacié de la norimat 2016 i 26de setembre del 2018.

Aspectes organitzatius i funcionals. Practiques dels Dur an't aqguest per 2ode, | 6 a
diferents operadors juridics. Context intern i context  elaborar 5 notes o informes que va trametre a la
extern. Comissié en base a les demandes efectuades pels

b) Escenaris futurs. | el sistema financer-p&sA. grups parlamentaris. Aquestes notes o informes

Amb data 1 de juny del 2016, els grups parlamentaris s dadj unt en al prenexe&8nt dict a

van presentar en Comissicslseves aportacions al g professor Pollin situa com a repte principal del
respecte, quedant aquestes recollides en un Unic principat la necessitat de superar una dificultat
document intitulat 0Co0nNC/HHi&larkstes & tfid do BhiruR BahCcenfial ©
s6adjunta al present di ctRdfdlielpdt dén PR&AIG & Ulttha Instancia
Aquest document, que Vva $Rf enluhd® Rsi Ye IRQuidital TS @B d e

la Comissio, es divideix en 6 blocs : proposa tres categories principals de solucio:
Bloc 1: Fets i conseqiiencies derivades de la nota del ) ) L
- Reforcar el sistema regulador i de supervisié per

FinCEN/Mancances legislatives Els  grups | i ; i N
parlamentaris analitzen els efectes de la nota del reduir els riscos, especialment la liquiditat, a carrec
de les entitats financeres.
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- La recerca d'un mecanisme que pugui compensar
l'abséncia diu PUI per subministrar liquiditat al
sistema financer, en situaci6 de crisi.

L'entrada del Principat al Fons Monetari
Internacional (FMI) per beneficisse d'una "xarxa
de seguretat” externa (ubackstop) per afrontar
serioses dificultats de finangarhdel Principat.

|- Enfortir la capacitat de recuperacié de
institucions financeres

les

La millor manera de compensar lI'abséncia d'un PUI
és, segons el professor Pollin, assegearger tal de

no necessitar les seves intervencions. Aix0 seria aixi
si les institucions financeres fossin capaces de
suportar pel seu compte els xocs als quals poden
estar exposades (de suportar els riscos que prenen).
Per ferho possible caldria que cobrissin estrictament
els riscos de diverses naturalitats que els puguin
afecta. Seria, segons el professor Pollin, una espécie
d'autoasseguranca (“"selfinsurance"). Pero cal ser
conscient que aquests riscos sén parcialment dificils
de conéixer i mesurar, i especialment que la seva
cobertura completa pot ser econdomicament molt
costoa. Finalment, el professor avisa que imposar
una cobertura de risc massa exigent podria impedir
gue les institucions financeres realitzin les seves
funcions correctament: per exemple, la produccié de
liquiditat que el sistema econdomic necessita.

En el seunforme el professor planteja tres preguntes
complementaries:

- La primera es refereix als mitjans dels quals
disposara I'Autoritat de Control per dur a terme la

seva missi S0insistei

recursos de I'Autoritat Financera Andama (AFA)

i sobre la necessitat de revisar I'estructura de la
institucioé tenint en compte que recentment també
sdbha de fer c¢c"rrec de |

L'AFA compta avui amb 28 col-laboradors.

X

a

- Com agéncia publica independent, I'Autoritd
supervisi6 ha de complir obligacions de
transparéncia. Per tant, I'AFA ha de comunicar les
seves practiques, observacions i possibles decisions,
respectant les clausules de confidencialitat
vinculants per a qualsevol supervisor. En aquest
sentit, el préessor insisteix en la necessitat que
I'AFA redacti i difongui un informe d'activitat. En
l'actualitat, les principals figures difoses en el sector
financer andorrd sén les de I'Associaci6 de Bancs
Andorrans (ABA) que, produides per una associaci6
profesginal, no gaudeixen de tota la credibilitat
necessaria.

Finalment, per poder reclamar les millors
practigues internacionals, el professor Pollin
considera que I'AFA s'ha de comparar i col-laborar
amb altres supervisors estrangers. Per aquest motiu,

en paticular, es proposa establir i/o aprofundir les
col-laboracions amb les autoritats europees de
supervisié, generalment vinculades (més o menys)
amb el seu Banc Central Nacional. El professor
considera que aquet és un element essencial per a la
reputacié del’AFA, en la seva etapa actual de
desenvolupament. El professor també proposa que
" AFA sol aliciti tenir I
agencies europees de control que sén I'EBA (per a
bancs), 'EOPIA (per a assegurances) i 'ESMA (per
a les Organitzaons d'Inversions Col-lectives).

I1- Substituts al Banc Central com a Prestador en
Ultima Instancia

El professor Pollin analitza si seria és possible
dissenyar un mecanisme capag¢ de reemplagar un
Banc Central en el seu paper de PUI, és a dir, oferir
la liquiditat necessaria a les institucions que ho
necessitessin. En aquests sentit proposa dos sistemes
que podrien complir parcialment aquesta funcid: un
pla de garantia de dip0sits que ja existeix a Andorra i
un fons de reserva per a actius liquids.

II-1 El ph d'asseguranca dels diposits

Aquest sistema no esta destinat a proporcionar
liquiditat als bancs que s'enfronten a I'esgotament
dels seus efectius. Només serveix per garantir als
dipositants el valor de les sumes posades en el seu
compte, en cas d'impagam del banc en questio.
Aquest sistema no substitueix un PUI, pero, la seva
existéncia és important ja que segons el professor
Pollin serveix per evitar o, almenys, limitar els panics
bancaris: en cas de dificultat real o anticipada d'una
institygid jp g elp diposifantsng feneq Gap rAG.pery
precipitarse al taulell del seu banc per retirar la
guantitat dels seus diposits en "cash" ja que saben
que recuperaran la quantitat. El mecanisme de

l'asgegusanca jdels; diposisgpermel. salmenyss evif r o

l'ampliacid deles crisis de liquiditat. Al mateix
temps, garanteix el bon funcionament del sistema de
pagaments.

L'existéncia a Andorra d'un sistema que garanteixi el
valor dels diposits fins al limit de cent mil euros (com
a la resta de la zona euro) és un elemegbreeel
professor Pollin, important per a I'estabilitat financer
tot i que només sera creible si és prou gran i si és
capac de compartir els riscos, és a dir, si els riscos en
glesti6 no es manifesten tots alhora. En altres
paraules, els riscos assumitsr gdes diverses
institucions del sistema no han de ser massa
correlacionats; la qual cosa suposa, en particular, que
no hi ha fendmens de contagi (les dificultats d'un
establiment degradant la situacié dels altres). Per
aquest motiu segons el professanida del fons ha

de ser més gran ja que la diversificacié del risc entre
les institucions és baixa i el risc de contagi és elevat.

0e
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En el cas d'Andorra, és probable que el risc de
contagi sigui bastant elevat i que els bancs es trobin
en situacions forca o@lacionades entre si. Es dificil

deduir una mida optima del fons d'asseguranca dels
diposits a partir d'aquesta troballa o intuicid. Pero és
evident, segons exposa el professor Pollin, que la
mida actual del fons, menys de I'1% dels passius
implicats, éssense cap mena de dubte, insuficient

per afrontar una severa crisi bancaria, per no parlar
d'una crisi sistémica. En aquestes circumstancies,
seria rellevant explorar la possibilitat d'integrar un

les finances publiques...; contribueix a I'estabilitat del
sistema financer. De fet, segons exposa el professor
Pollin en el seu informe, les crisis cicligues poden
deteriorar la solvéncia dels prestataris (llars o
empreses) i, per tant, afar la qualitat dels actius
gue posseeixen les institucions financeres; igual que
els desequilibris pressupostaris degraden el valor del
deute public que tenen els bancs. A més, la
disminucio de la qualificacié d'un pais es reflecteix
en la de les sevestiats financeres i augmenta el
seu cost de financament.

sistema d'asseguranca mes ampli, €s a dir, un sistemapit zixd. no és aquest tipus de desequilibri

bast en una major diversificacio dels riscos entre les
institucions que el formen. Podria ser el sistema d'un
pais vei, o millor el sistema europeu que s'hauria de
configurar dins del marc de la Uni6 Bancaria
Europea.

I1-2 Un fons de reserva en forma des dinefectiu?

Tanmateix, les fugues de diposits ("courses aux
guichets" o "bank runs") no son les Uniques causes de
crisi de liquiditat bancaria. Les situacions de falta de
liquiditat solen ser el resultat de contraccions
temporals en les transaccions ais mercats
monetaris o en determinats tipus d'altres actius.

En abséncia d'un Banc Central es pot imaginar que
un fons de reserva integrat per actius liquids i d'alta
gualitat (HQLA) fa que aquesta liquiditat estigui a
disposici6 del sistema bancari, as de crisi. Es a dir
gue accepti, en aquestes circumstancies, vendre els
seus actius HQLA per poder fer un préstec als bancs
sense liquiditat. Aquest fons efectuaria, doncs, el
paper d'un PUI, com pot f#0 un Banc Central.

Existeix, perd, una gran diécia entre la
intervencio d'un fons de reserva i la d'un Banc
Central. Perqué aquesta té la capacitat de produir
liquiditat de manera il-limitada i sense cost directe;
mentre que un fons de reserva només pot prestar la
liquiditat que ha adquirit (per endéament) i ha
col-locat (en actius HLQA). El seu cost operatiu no
és zero i depén de la seva mida. No obstant aix0, la
seva credibilitat depén precisament de la seva
grandaria. També aqui, és dificil determinar quina és
la mida optima d'un fons d'aquegius. Pero, en el
cas d'Andorra, segons el professor Poallin,
probablement sigui elevat, donada la importancia
relativa del sector financer en I'economia.

En aquestes circumstancies, el professor Pollin
considera que una solucié d'aquest tipus, és a dir, la
compensacié de l'abséncia d'un Banc Central amb
I'existéncia d'un fons de reserva com el PUI, no és
realista.

I11- Asseqgurar |'estabilitat macrofinanciera

L'estabilitat de I'economia, és a dir, la regularitat del
seu creixement, el control de la infladiéquilibri de

macroeconomic el que es troba principalment en
l'origen de la inestabilitat financera. Molts estudis
mostren que els indicadors avancats, és a dir, les
variables que millor prediuen les crisis financeres,
s6n més aviat el creixement excessiu del credit i els
preus dels actius (preus de les accions o preus
immobiliaris).  Aquests fendomens no sén
necessariament el resultat de disfuncions en el
sistema finange Perd en qualsevol cas aixd imposa
que els estem observant i que intentem regjakar

Aquest és l'objectiu establert per les politiques
macroprudencials que pretenen prevenir el risc
sistemic, és a dir, la inestabilitat del conjunt del

sector financer. Aquestes complementen les
politiques microprudencials que afecten amb
respecte a elles els riscos de les institucions

financeres individuals sense tenir en compte les seves
interdependencies i les seves interaccions amb el
sector real de l'economia (és &, cels cicles i
desequilibris de I'economia esmentats anteriorment).
Sense entrar en detalls, el professor Pollin considera
gue aguestes politiques macroprudencials es
justifiquen i es caracteritzen per objectius i
instruments d'accié que son en part esjis.

El professor proposa la creacié d'un Comité de Risc
Sistémic que tingui com a missié analitzar els
desequilibris de naturalesa macrofinanciera i prendre
0 suggerir decisions per contelos. Diversos paisos
han establert aquest tipus d'estructussa creat un
Consell Europeu de Risc Sistemic (ESRB) a nivell de
la zona de I'euro.

La creacio d'aquest Comiteé al Principat tindria
l'avantatge, segons exposa, d'obligar a fer una analisi
del sistema financer andorra i dominar algunes de les
seves evotions considerades preocupants. Aixo,
segons el professor, afavoriria la coordinacié de
decisions i politiques pertinents: per exemple, les
politiques pressupostaries i les mpmaencials. De
totes maneres, cal definir la composicié del Consell
per pernetre aquesta coordinacié i en aquest sentit

| 6i nf or me proposa gue
representants del Ministeri de Finances, de I'AFA,
aixi com de persones qualificades.
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A més, una politica macroprudencial tindria
lavantatge de modular l'efecte soldleconomia
andorrana de la politica monetaria duta a terme a
nivell europeu i que no esta necessariament
adaptada a la situacié del Principat en un moment
donat.

IV- L'entrada d'Andorra _al
Internacional

El professor
adhesio aixi:

Fons Monetari

Pollin resumeix linterébaquesta

- Permetra a Andorra finangae, en situacié de
crisi, i obtenir un finangcament en termes raonables.
Pero, sota reserva d'acceptar doblksgara un
Programa d'ajustament que permeti superar els
desequilibris responsables de la.cris

- Permetra beneficiege de l'experiéncia del Fons
mitjancant l'analisi de la solucié i la formulacié de
solucions destinades a fer front a aquesta.

- Seria favorable per a la reputacié de I'economia
andorrana i, especialment, a la del seu sector
financer. Perqué reforcaria els vincles del Principat
amb les institucions que estructuren la comunitat
econdmica internacional i defineixen les millors
practiques.

En el seu informe el professor insisteix que I'entrada
al FMI no permetra resoldre el tema cehttal PUI.
Perqué el FMI no intervé per ajudar directament a
un sector en crisi i encara menys a institucions amb
dificultats sin6 que el tracta amb els Estats i els
atorga financaments després de la negociacié d'un
Programa, és a dir, amb un cert ret&fls. Estats en
guesti6 poden utilitzar aquests financaments per
resoldre desequilibris l'origen dels quals sigui
sectorial: per exemple, per recapitalitzar els bancs o
permetre'ls refinangage en condicions acceptables.
Perd aixd no té res a veure ambnigeivencié d'un
Banc Central que pot aportar la seva liquiditat, sense
limit i en terminis molt curts, quan es contracten les
transaccions en els mercats monetaris i financers.
L6informe considera que
per resoldre desequilibra mig termini que generin
crisis. El simple fet que aquesta oportunitat existeixi
també pot eliminar aquestes crisis o redeirla
mida, en la mesura que sabem que és possible una

- La creacio d'un Banc Central Andorra que integri
I'Eurosistema. Perd aquesta soluci6 sembla poc
realista donat el cost que generaria i les reserves de
principi que probablement generaria.

L'establiment d'una col-laboraci6 amb un dels
Bancs Nacionals de l'eurozona, que permetria als
bancs andorrans demanar préstecs i prestar d'aquest
BCN sota certesandicions. Aix0 podria variar des
d'una assisténcia de crisi Unica fins a una relacié més
regular que permeti a les institucions andorranes
accedir a la liquiditat central.

Aquest acord requeriria la cooperacié entre les
autoritats andorranes i les del BQrresponent.
Perqué no hi pot haver assisténcia en termes de
liquiditat sense garanties ofertes en termes de
supervisio, ja que l'assisténcia de liquiditat només es
pot proporcionar a institucions crediticies. Aquest és
un argument addicional per a laop®racié amb un
supervisor estranger i per un acostament amb I'EBA.

El professor Pollin també suggereix que s'estudii la
possibilitat d'accés dels bancs andorrans al sistema
Target 2. Aquesta disposicié permetria a aquests
bancs regular i ser regulats dide la zona euro
d'una manera més segura i eficient. Aixd ajudaria a
afrontar petits problemes de liquiditat a molt curt
termini. També seria un pas cap a la integracié dins
de I'Eurosistema. En el seu informe el professor
considera cal avancar per etapes | 6 hor a de
una solucié a la questio de I'abséncia del Prestador
d'Ultim Instancia.

4. Conclusions i recomanacions

Finalitzat el seu pla de treball, en data 21 de
novembre del 2018 els membres deClamissio
Especial de vigilanciai prevenci® deriper a |
financeravan acordar presentar un dictamen que
inclogués una sintesis dels treballs realitzats per la
Comi ssi amb |l objectiu
aportacions fetes pels grups parlamentaris derivades
de la tasca realitzada, les clusions aportades per

e 10 arsescewsrssoral d & MIl ap o Co ;e B s Vit

recomanacions proposades per la Comissio.

4.1. Conclusions i recomanacions presentades en
nom de la Comissido Especial de vigilancia i

0es

prevenci de risc per a | de
La Comissio Especial de vigilancia i prevenci6 de risc per

intervencio de I'FMI i que, d'alguna manera, hi ha
una "xarxa de seguréta Pero aixd no és suficient

per compensar l'abséncia d'un Banc Central. a | 6est ab, urcoptrenlitzada ia sezantasear a
Aquesta observacié no posa en dubte l'interes que : y 3 € SS perﬁcr?]s ddees : roeanne nl IS Ia , rl i lf
I'entrada del Principat al FMI pot tenir. La idea ?ecomanacions segijents: P ; |
d'analitzar els costos i els beneficis d'aquesta _ 9 T

integracié és rellevant, fingdt si és forca delicada. 1. Consideremqus 6ha d' assegurar ¢

Financera Andorrana (AFA) disposi en el futur dels
mitjans necessaris per dur a terme les seves missions.

Pero aquesta decisidé no resoldra el problema de fer
front a possibles crisis de liquiditat. Per aixo el
professor Pollin proposa:
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Trobem també necessari que I'AFA comuniqui tan

Ladislau Bar6 Sola

rapid com sigui possible les seves practiques i els President de la Comissié Espedal vigilancia i

resultats de leseves analisis.

Creiem que seria desitjable que I'AFA inicii o
enriqueixi les col-laboracions amb les autoritats de
supervisid nacionals estrangeres, per obtenir suports
puntuals i per generar la seva credibilitat. De la
mateixa manera seria desitjableeiAFA s'acosti
formalment a les autoritats europees de supervisio:
I'EBA (per a bancs), 'EOPIA (per a assegurances) i
'ESMA (per a les Organitzacions d'Inversions
Col-lectives). Al principi, Andorra ha de procurar
obtenir un estatut d'observador davasfiaquestes
institucions.

2. Creiem que és necessari implementar politiques
macroprudencials, en part diferenciades de la
regulacié microprudencial. | proposem I'establiment
en el Principat ddAndor
sistémic encarregat de preveure t@mfacido de
desequilibris macrofinanciers i suggerir accions
correctives. Com ja es practica en un bon nombre de
paisos.

3. Creiem que la idea de pertinenca al Fons
Monetari Internacional (FMI) és rellevant, sempre
gue es puguin estimar amb precisio elsoso$ot
enfortir especialment la reputacié del sistema
financer andorra. Perd s'ha d'entendre que aquesta
pertinenca no pot ser una solucié per substituir un
Prestador d'Ultima Instancia (PUI). Aixd podria
permetre al Principat d'endeutae per suportaes
consequéncies d'una crisi financera; per exemple, per
recapitalitzar o tancar ordenadament els bancs que
s'han convertit en insolvents. Pero les intervencions
del FMI no estan adaptades per respondre a curt
termini a una crisi de liquiditat. Per feoifit a aquest
tipus d'esdeveniment, creiem que la soluci6 més
realista seria arribar a un acord amb un Banc Central
de la zona euro (per tant, amb el mateix Eurosistema
i prendre amb prou rapidesa mesures que puguin
afavorir aquest acostament) per obterssisténcia
d'emergéncia, en condicions que encara cal
especificar.

En els termes precedents es formula el dictamen de

la Comissio Especial de vigilancia i prevencio de risc per
a | 6est abiqudg tdacord dmb rebque er a

disposa larticle 48.3 del Reglament del Consell
General, tramet al Sr. Sindic General, als efectes
escaients.

Josep Pintat Forné
Vicepresident de la Comissio Esped@bigilancia i
prevenci - de rfinghceraper a |
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CONSELL GENERAL
. REGISTRE D’ENTRADA

Data d’entrada: b ¢ K,
Hora d'entrada;: [ (. e
Nom: neEan

T

Andorra la Vellg, 3 de juny de 2015

Molt il-lustre Sr. Sindic,

Els grups sotasignats, Grup Parlamentari Pemodcrata i Grup Parlamentari Liberal, atenent les
circumstancies que estan marcant el futur del nostre pals i la situacié complexa del sector financer,
d’acord amb {"article 48.2 del Conseil General, proposem la creacié d’una comissié especial de vigilancia
i prevencié de risc per a | ‘estabilitat financera.

L’objecte de la present comissié és el segilent:

1. Valoracié i adopcié de Politiques Macroprudencials: amb Fobjectiv de identificar riscos
sistémics, prevenir-los, | augmentar la capacitat de resisténcia del sector financer, { adopcit de
mesures per contrarestar les fonts de risc. En especial, seguiment de fa situacié de la BANCA
PRIVADA D’ANDORRA, SA, aixi com la valoracié | determinacié de les mesures per palliar
efectes colaterals.

2. Adopel6 de Polftiques Microprudencials: a partir dels principis, i gradualitat de Basilea Iii, en
relacié a les entitats financeres ,

3. Seguiment, valoraci¢ i avaluacié de la implementacié de les directives de la Unid Europea,
establertes en 'Acord d'Unib Monetaria entre la Unid Europea i el Principat d’Andorra de 30 de
juny del 2011.

4. Avaluacié i seguiment de les valoracions de les Agéncies de Rating Internacional.

5. Valoracié i adequacié de les Institucions de control i supervisid del sistema financer andorra, en
funcié de fes conclusions dels 3 primers punts: Unitat d’intel-ligéncia Financera (UtFand), i de

I'Institut Nacional Andorra de Finances (INAF).

6. Analisi i valoracié de Vadhesi6 als organismes internacionals del Fons Monetari Internacionat
ifo Banc Mundial,

7. Analiisi de les Relacions Exteriors i de la xarxa diplomatica.

La durada de la comissié s'estableix des de la data de la seva constituci6 i fins que el Consell General
n‘acordi Vextincid. Aquesta comissié estara composada pels presidents i presidents suplents dels
diferents grups parlamentaris. Cadascun dels dos membres, president I president suplent, poden fer-se
substituir en cas de la seva abséncia per gualsevol altre membre del seu grup parlamentari. Aquesta
comissié creara un reglament de funcionament especific un cop s'hagi creat. )
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COMISSIO ESPECIAL DE VIGILANCIA | PREVENCIO DE RISC PER A
LOESTABI LI TAT FI NANCERA

CONCLUSIONS PRELI MINARS

BLOC 1. FETS |1 CONSEQUENCIES DERIVADES DE LA NOTA DEL
FInCEN/MANCANCES LEGISLATIVES

Conclusions GPD
1. Impacte desencadenant i determinant de la primera nota del FInCEN.(GPD)

2. El referit i mpacte es pr odruneellxe desenvalupamend nt e
relativament (només relativament) satisfactori (regulacié feble), encara que amb possibles mancar
des del s punts de vista de | 6aplicaci - nor m
desenvolupament normatiu calfrl exi onar sobre |l a necessitat

conjunt normatiu conegut com a Basilea Ill. A la vegada cal considerar la innovacié en el nostr
ordenament jur2zdic que suposa el desenel®!| upa
instruments multilaterals ddintercanvi autom”

3. Insisténcia en les operatives dubtoses.

9 Analisi causal de la crisi BPA.

1 Febleses normatives i organitzatives.

1 Males practiques i practiques presumptament delictives.

9 Curt termini: indicis, presumpcions i obertura de causes judicials. Llarg termini: resolucions judicial
(GPD)

4. Paper clau de la llei 8/20L%&i de mesures vigents per implantar maessisawsrdcio i resolucid

ddenti t.atTsanfti neemclea esesol uci - conjuntur al de
ordenament financer, seguint |l a pauta nor mat.
5. Insistencia en lal e i 8/ 2015. Creaci- de LOAREB (Ag nc
seus objectius (Actuar sobre una entitat bancaria, evitar el risc de crisi sistemica i constituir un fons
a |la resoluci+- dbéentitats banc” ries) (GPD)

Conclusions GM-PS

1.Per una banda, en cap cas es pot dir que la nota del FInCEN fos una situacié que no es pogués ha
evitat. Primer, dels quatre casos mencionats a la nota, tres eren coneguts per les autoritats andorran
fins i tot, un d deeukld) al pagssDe ey comppgraiencesiesapotiextreusetque (jav
fos per manca de mitjans o per una certa laxitud, no es va actuar previament. També queda clar, i
ho han apuntat els compareixents, hi ha molts aspectes a millorar pel que fa & ldelegpdétmi
financer, meés enlla de les obligacions que es puguin escaure pels compromisos internacionals.

Una pregunta clara que ens queda és si hi haviadoukcels hi haviger qué no es va actuar més
enl | " doéun intent alrdae xere dd werng. sMNm cd damtd®mr geuneae
i dos casos més coneguts el 2014 no es fes cap inspecci¢ a BP8) (GM

Conclusions GPL

1. E I 10 de mar - de 2015, el Fincen va emetr
moment, om una entitat financera de preocupacio de primer ordre en materia de blanqueig de capital
Fet que va generar estupor, sorpresa, a totes les institucions i a la poblacio. Ningu sabia res, ni teni
minima sospita.
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2. En dita nota el Fincen citava gosaVenecuela, Emperador, Clotilde, Petrov i Simaloa.

3. La UI FAND, els tres primers casos el s havi
Simaloa, no en tenia constancia fins a la nota Fincen.

4. La Uifand reconeix que en elsinfmes dodaudi toria efectuats pe
problemes majors.

5. La Uifand reconei x que tot i |l danterior, d
que creiem des del Grup Parlamentari Liberal que aix0 dehatadaxie n el segui ment

6 . En | 6dacord de 27/ 4/ 2015 del Consel | doAdmi
procedi ment de resoluci- de BPA, signat pel P
seupuntsegonttul at, consideracions que determinen |
ictooel s el ements descrits per | a Fincen en |
comunicats per | a Ul mardldel 2815 énddlabldamb la dopuenentadiordispebre
la UIFAND sobre els casos mencionats per la FIncen, identifiquen deficiencies materials en ares
corporatiu de | &dentitat que, ugueann |sbBeanctu nmualte ni,
justificaria una potDesndeliGaup Parlaeéntian labdral end sobtd amuestae v
afirmaci - . Com ®s possible que havent judici a
altres mesures i ni tan sols es fes cap inspe

7. El s EEUU, en | a seva nota verbal del 26 d
preocupacio sobre la supervisié general dels lagnles iinstitucions financeres no bancaries incloent
empreses de serveis financers a Andorra, que no segueixen els estandards internacionals. Tot requ

al Govern ddAndorra a posar soluci - a aqguest
of ereixen | a seva col tlaboraci . Aquesta not e
m®s. Tamb®, en aquest sentit, Standar d&Poor 0s

la perspectiva negativa en considerar que hinhajicam, un ter¢ de probabilitats de rebaixar el rating
durant els propers 18 mesos. Un dels factors de la possible rebaixa dependra de la possibilitat que al
bancs experimentin situacions similars a la de BPA. Des del Grup Parlamentari Libaealeens sob
lleugeresa en que es va tractar la nota i més sent encara avui un factor de risc vigent segq
Standar d&Poor 6s.

8 . LOAREB, en el seu conmuintic ad PWe@ ®&omrdee xmaar-t di
prevencio de blanqueigati@aa@terminat que BPA tenia 923 clients presumptament sospitosos de b
capitals. Agquests representen el 3% del ssgair
1.000 milions déedros eh (t9thudeldevokgmct ot &b
100 expedients combinen tots els factors de major risc de AML, com coincidéncies amb llistes de
sospitosa o vinculacio a casos de rentat de dmers spiejadiiehéd part i r de | 8i nf
PWC despr®s de 12 mesosodest?2eb@a00,cl 0ARES, c®
estant en condicions de ser traspassats a VallBanc, la nova entitat. En2el @A&heneistaes, tioben els
923 presumptament sospitosos, mentre els altres 1.242 podrerefinadmembrevelaro apt e s 6
futur presentin | a documentaci - n ®WEe lsasdbarat a p e
un an” | i si de clients que estan permetent a B
autoritats competents trames sospitoses de blanqueig no identificades i no judicialitzades a la data
comunicat del FINCEN del 10demar; de2 015. Entre aquestes, s8inc
secret de sumari . Per tant, ddaquest comuni c.
Liberal entén que es posa en entredit la credibilitat dels organs de control delaisemsidum pel
motiu que si gui ,Fetique(pewddensidva RichtdRatings enrel seugprimer informe

ddavaluaci - doAndorra el 11 de setembre de 20
9. E mat ei x comuni c@aNouwesil HIAREB g B rgball daREMCdii -e
ha obligat a desenvolupar [ i mpl ement ar a | o
processament de la informacié analitzada, que en total suposa més de 800 GB el que equival a mé
folis de paper. Gr " cies a aquest treball, Val

la correcta categoritzacio de rics AML dels clients que es traspassin, el que garanteix a la nova er
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adequadbs anés estrictes estandards internacionals en materia de blanqueig de capitals. Aquest prc
autoritats andorranes, aixi com el fet que BPA no tornara a ser operativa i que els seus antics gestc

hagin estat apartdts@e nt i t at, va permetre que el FI NCEN
BPA com una amenaca pel sistema financer. Amb aix0, aguest organisme ha avalat les mesures
autoritats andorranes, el pla de resoluib i eccontrt i nuat que | 6 AREBaport
nota céAgoketi: ppboc®s de revisi:- constitueix un
protegir els clients legitims de BPA, assegurar easpaspastali@anc, assolir la seva venda i amb aix
sal vaguardar | 6estabi lEn atomellussi-steanal d i mans
parlamentari Liberal pensa que aquest mecanisme, en el procediments de AML, pels agents del se
financer, sO0haur”™ de tenir present, en | es no
|l es directives a aplicar provinents de | 6acor
desplegament de dit acord. Recordaragquwla a del 26 ddagost del 20114
10. El's informes de Standard&Poords posen de
excessiva concentracio de la mateixa en els serveis financers. I, en concret, en el informe de dat
ddooctubrerdbakPfadadebue " ting a |l arg termini p e
de | a seva expansi- internacional. Nota que e
BPA. Paral-lelament, Ficht Ratings com hem dit anteriormengalkassényateix, juntament amb una

regul aci - m®s feble que |l a dels papsos de | ¢
do%%l tima inst” ncia. Per | a seva banda, I 61 NAF
dificultats de lesent at s banc " ries derivades do6i mpactes
jur2zdic compl ert i consistent . La LI ei 8/ 20

recomanava la seva aprovacié. En definitiva, una evidéncia de la pretanetgng tant legals,
tecnics i humans dels organs de supervisio, per afrontar els reptes del sector financer.

BLOC 2: RELACIONS INAF/ UIFAND/ COMISIO PERMANENT DE PREVENCIO
DEL BLANQUEIG

Conclusions GPD

1. A | 6hora ddavaluar el r ol de supervisi - d
t cnic 163/ 05 del 2006 on estableix una obli
gestio de riseputacionaditerat a les comuaons B03/2012 i 01/2014 totes elles relatives a la gestio

del risaeputacion@PD).

a. La comunicaci- 01/2014 tamb® es basa amb |
ddacord amb | a LI ei 7 | 2 @rbrabilitatgorofessidna s emprésarial iquee n
sdhan complir per tant, poder ser membr e de

entitat supervisada ha de demanar autoritzaci
va demanar urectualitzacio de la informacié seguint els mateixos criteris i tenien {048 per
fer-ho.

b. La comunicacio B03/2012 explica a les entitats que han de seguir el model deo$isfieneisio

Banc Centr al europeu. Es a dir doéinformar anu
Ssistema de control i ntern i gesti - de riscos
seva responsabilitat des del lloc quarrespon. La Llei 8/2013 reforca aquest model i plasma que la
Yl tima inst " "ncia en per depurar responsabil it
S-n els % tims responsables doéall, que preveu
2. Els protocols 6act uaci - de | a Ul FAND, | a seva efic™
Altra vegada | a q¢esti - de | defic” cia. Il nteg

EGMONT). Cap a la 52 avaluaci6 MONEYVAL.
Les relacions UIFANfFINCEN.(GPD)
3. El rol de la comissio permanent de prevencio del blanqueig esta poc definit, en la reunio de di
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comissi - del mai g del 2015, no es va convidar
intervinguda des del mar¢ del 2015. Mdigsagnatura el 20RQ grgtocol de cooperacid entre la

Ul FAND i | 61 NAF no hi ha hagut comunicaci - é
UIFAND -INAF no semblen massa fluides. (GPD)

La Comissi - Permanent de dRmieun oinnes de dialgeoki i aBdlissn q U
per establir politiques futures de prevencio i no ser una comissié merament tecnica. Es pot question
gue des de que va esclatar | 6afer no so6hagi r
Conclusions GMPS

l.Elquegeda cl ar ®s que tan a |l a UIF com a | 06l N,
banda, falta incrementar de forma notable el

conseq¢ nhcia dels canvis gared vemem, niiacntc opne | p ¢
automatic. | aixo també en el model de supervisio, que toca millorar de forma substancial veient qt

sdhan escapat coses que passaven a BPA | gue
tal i com harechnegut Goyache, a BPA hi havia wuna oo
vol gu®s, pogu®s emprar | d&dentitat com a un ins
Tot i ai x, , hi ha un aspecte i mportant tamb®
61 NAF. Si final ment sdopta per bdcmncea pot havera s u

parlat per exemple de Fraficgera aquest qui ja assumeixi bona part de les atribucions de supervisio,
no seria prudent espefar?, Toreirr tahar euwi f uma
efectius realment fan falta? (B8)

2. Detall important fa referéncia a la comissié de prevencio de blanqueig. Ha quedat en evidencia q
no ha acabat de complir del tot aquesta funcio preventivat $etrjbka que serveix per complir amb

el Moneyval. A destacar el fet que, per exemp
el sector financer. No es va parlar del cas B
s 0 h gudiciaditmat, ja fos a Andorra o a altres paisosP&M

Conclusions GPL

1. En aquest apartat des del Grup parl amentar
anterior, que és necessari realitzar importants canvis, en totslels nivels ot a | a tut e
maxima solvencia en el sector, que duguin a terme un diagnostic clar precis i quantificat de la situa
actual i dels reptes a assolir.

BLOC 3: CONFIDENCIALITAT

Conclusions GPD
1. La questio dels criteris de confidatatide la informacid. (GPD)
Conclusions GMPS

1. Un altre detall que cal remarcar son les dificultats, enormes dificultats, que ha tingut la comissio
tenir accés a la informacio i la documentacid necessaria per poder fer la tasca encomatiag@a. La neg:
a facilitar documentacié ha estat gairebé total tan per part de Govern com dels organismes

Especi al ment destacable | opacitat de | a UIF
gue emetia malgrat no tenir cap base legal pev feser decisid discrecional del seu maxim
responsable. La darrera sent ncia del TC que

| 61 NAF on es declarava oOinviabled BPA evidenc
pocatransparéncia. (GMS).

Conclusions GPL

1. Des del grup Parl amentar. Li beral |l ament em
a la comissio, aixi com la denegacio de la mateixa sota el principi de confidencialitat abastament em
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enles respostes. Creiem que €s necessari trobar la formula correcta per tal que la informacio flueixi i
doni lloc a un alentiment de la feina de la comissié i del consellers generals, ni peu a mal

interpretacions. Fem especial incisen lanegativaa@li | 6i nf or me on es decl
de | 81 NAF tant a petici - de | a Comissi - espe
Liberal.

BLOC 4: PROCEDIMENT DE RESOLUCIO

Conclusions GPD

1. El pla de resolucié de BPA. Lacreatischa nova entitat banc™ria,
Les revisions estatica i dinamica.; les Operatives dubtoses. La valoraci6 economica de BPA.
recapitalitzaci- de BPA. E I proc®s de vsasnda.
de BPA a VallBanc. Accionistes, clients i treballadors. (GPD)

2. La segona nota del FInCEN. (Retirada de proves i sancions i marmeticadmdiiGPD)
3. Lédadjudicaci - de VallBanc. (GPD)
Conclusions GPL

1. El Grup Parlamentari Liberal emi oporti desenvolupar tots els punts aportats pel Grup
Parlamentari Democrata.

BLOC 5: PROCEDIMENTS JUDICIALS

Conclusions GPD
1. Esment de lgigiositativil, administrativa i laboral. (GPD)
Conclusions GPL

1. En el i nf or mee dateel2 Getfabrerdda 206&de\edexén gjue les accions legals
dels antics accionistes de BPA podrien endarrerir tot el proceés.

Avui aqguest proc®s sdha dut o ja sdest”™ duent
en els diferentsdm t s, i restem a | despera de veure | es

BLOC 6: MESURES A EMPRENDRE DE FUTUR

Conclusions GPD

1. Cal refor-ar |l a solidesa del sistema fina
diferents vies com una adbheasicol-laboracié amb el BCE, FMI o el BPI.
S6ha de refor-ar el r ol de | 61 NAF i de | a UI F

gue emet es respectin i que dit organ tingui les eines necessaries per a controlar i fer respectar
directius per part de les entitats financeres. (GPD)

Conclusions GMPS

1. Un det al | gue queda cl ar, [ ai x2 ho han ap
i | AREB ®s que |l a decisi- doéinterunépelfetquB PA v
arran dbobaquesta, els corresponsals tallen tot
vul nerabilitat excessiva del sistema que dep

tot.

Aquesta circumstaacsuposa un risc clau a nivell de sobirania i fa més que aconsellable la necessitat
tenir un banc centr al O que alg¥% actupg com agq
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instancia.(GMPS)

2. Un darrer apunt important és la demanbaed¢or per actualitzar la legislacié sobre companyies
ddassegurances, no nom®s del sector tradicion
financer. La peticido és unanime, ja que recorden que els actuals textos daten de fa molts anys i,
mateix, dificulten el creixement del sector-FS)

3. De | es compareixences tamb® sdextreu que
sector financer, vinculats a | daplicacid i | a
Monetari. Alguns dodells comportaran tamb-® un
PS)

Conclusions GPL

1. Valoraci - i adopci - de Pol2tiques macropr

prevenidos, i augmentar la emitat de resistencia del sector financer, i adopcié de mesures per
contrarestar les fonts de risc.

2. Adopcio de politiques microprudencials: a partir dels principis, i gradualitat de Basilea lll, en relaci
a les entitats financeres.

3. Seguiment, vaéxid i avaluacié de la implementacio de les directives de la Unié Europea, establerte

en | 6Acord doéUni - Monet "ria entre |l a Uni- Eur
4. Valoraci6 i adequacio de les institucions de control i suplaivissbema financer andorra, tant de

l a Unitat doélnteltlig ncia Financera i de | 61
5. Creaci - 0o mecani smes que facilitin | dacc®s
6. An~" | i si i  val or ac irnaciodats ddl FoasdVioreetari Internaciosal i/o defy a n
Banc Mundial.

7. Segui ment de | a resoluci- adoptada en el (
2015, on sdencomanava a Govern que -esddudn pbdr
centr al andorr ™ i ddaltra banda, de | 6adhesi
Banc de Pagmaents I nternacional i gaudir dou
major seguretat i reduir els riscestsi mi c s Proposta aprovada pel

cambra.
8. Analisi de les relacions exteriors i de la xarxa diplomatica.
9. Avaluacié i seguiment de les valoracions de les Agéencies de Rating Internacional.
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Note a l'attention de la « Commission spéciale de surveillance et de
prévention des risques pour la stabilité financiere » du Parlement
de la Principauté d’Andorre.

Cette note, qui reprend largement les termes de mon intervention du 12 juillet devant la Commission
spéciale, se propose de préciser et de compléter mon diagnostic sur les particularités du systéme
financier andorran ainsi que les solutions envisageables pour corriger ces éventuelles fragilités.

Ces analyses et propositions se fondent sur les informations disponibles sur les sites d’institutions
andorranes (en particulier I'INAF, F'UIFAND, I'AREB et F'ABA), des documents qui m’ont été
communiqués {en particulier 'Accord entre 'UE et la Principauté, les annexes de I'Accord, V'avis de la
BCE sur 'accord), et des rapports d’évaluation ponctuels que j'ai pu me procurer (FMI,2007 et
S&P,2014). Ces diverses sources pourront étre enrichies par des compiéments en provenance des
institutions privées ou publiques concernées par ces questions, soit par communication de nouveaux
documents ou par contacts avec les responsables de ces institutions.

Cette note est structurée en deux parties :

- On cherchera d’abord a établir un constat des particularités du systéme financier
andorran, en se concentrant sur ses sources d’instabilité.

- Puis on évoquera les réponses susceptibles de faire face a ces facteurs d’instabilité.

| - Les particularités du systéme financier andorran

1-La premiére caractéristique du systéme financier andorran concerne son poids trés important dans
Péconomie de I'Andorre. En termes de valeur ajoutée, il contribue pour un peu plus de 20% au
Produit Intérieur Brut ; tandis que les actifs bancaires représentent environ 440% du PIB soit 14
milliards d’euros (chiffre ABA, sans prise en compte de la banque BPA) rapportés a 3,2 milliards
d’euros de PIB pour 2014.

Ce chiffre de 440% est trés élevé si on le compare & celui des Etats Unis {90%) ou du Japon (200%). I
Pest moins si on le compare 3 celui de la moyenne de FUnion Européenne (330%). Mais divers
organismes considérent aujourd’hui que 'UE est « surbancarisée », c'est-a-dire que la banque y
occupe une part excessive dans la collecte de I'épargne et le financement de |'économie. On notera
cependant que dans certains pays tels que le Luxembourg, Malte, 'lrlande ou méme le Royaume Uni
on observe des ratios actifs bancaires/ PIB encore plus élevés. Mais le phénomene s’explique par le
poids des banques étrangeres dans les pays en question.

Quoiqu’il en soit I'importance des actifs bancaires dans I'économie andorrane est un facteur
potentiel de fragilité qui appelle une attention particuliére. Prises individuellement les banques
andorranes ne sont pas de grande taille et elles sont bien loin de constituer des établissements
systémiques, mais prises globalement et relativement a la dimension de I'économie, elles
comportent un potentiel disruptif important. Le séisme provoqué par la résolution de BPA au
printemps 2015 suffit & fe démontrer.

Ceci suppose donc une surveillance rigoureuse de la situation des établissements mais aussi du
systéme financier pris globalement. Ce qui implique une mise a disposition d’informations assez
riches et précises. Cest d'autant plus nécessaire que la croissance des activités des banques
andorranes s’est faite en bonne partie, durant ces derniéres années, par une expansion a
Iinternational dans des pays dont certains ne sont pas considérés comme des modeles de
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transparence. Or, a ce stade de mes observations il me semble que les informations accessibles sont
relativement succinctes et disponibles selon une périodicité qui gagnerait a étre renforcée. Le fait
que les banques andorranes ne soient pas cotées en bourse réduit leurs contraintes de diffusion
d’informations. C'est pour elles une facilité mais ce peut &tre une géne lorsque 'on veut analyser
précisément leur situation, leurs résultats et leurs pratiques.

On trouve dans le rapport annuel de I'’ABA des chiffres agrégés et par établissements qui rendent
compte de I'évolution de I'activité et des résultats du secteur. Ils font ressortir une rentabilité et une
capitalisation trés satisfaisantes des banques de la Principauté. Toutefois les ratios de solvabilité et
de liquidité dont il est fait état ne correspondent pas a ceux qui sont définis par le systéme de Bale Hl,
ce qui limite les comparaisons qui peuvent étre faites avec les banques de pays proches.

2 -Cela dit, comme dans beaucoup de pays européens, c'est le modéle de banque universeile qui
prévaut dans le systéme financier andorran. Ce qui signifie que les cing groupes bancaires possédent
des filiales de gestion d’actifs et d’assurance. De sorte que le montant de leurs ressources gérées
représentait en 2014 le triple des actifs bancaires proprement dits que Pon a précédemment
évoqués. Dans le passé récent une bonne partie de la forte croissance de ces groupes est venue de
I'augmentation des ressources collectées par les Organismes de Placements Collectifs (OPC), c’est-a-
dire par des fonds d’investissements et des fonds de pensions. Le faible niveau des taux d'intérét a
en effet amené les agents économiques a substituer des placements dans ces fonds aux produits
bancaires classiques. Cela vaut également, bien que dans une moindre mesure, pour les compagnies
d’assurance dont plusieurs d’entre elles ont des liens capitalistiques plus ou moins étroits avec les
groupes bancaires.

Or, il importe de bien réaliser que si la gestion d’actifs et I'assurance sont une source notable de
développement pour les établissements bancaires, elles sont aussi pour eux une source de risques :

_ Dans les années récentes les fonds d’investissements ont été conduits a placer dans des actifs
risqués et peu liquides en réponse au faible niveau des taux d'intérét qui a fortement réduit la
rentabilité des rendements qu’ils offrent. De sorte que lorsque les Banques Centrales remonteront
les taux on risque d’assister & des réallocations de portefeuilles et a des dévalorisations d’actifs, mais
aussi & des retraits de fonds (des demandes de remboursements) analogues & des paniques
bancaires. Dans de récents rapports le FMI va méme jusqu’a considérer que ce sont Ia les risques
majeurs pour la stabilité financiére dans les années a venir. Or, les groupes bancaires qui gérent ces
fonds seront fatalement touchés par ces probables chacs si des mesures de précaution ne sont pas
prises pour mieux réguler le fonctionnement de la gestion d’actifs.

- Les compagnies d’assurance pourraient &tre affectées de la méme fagon sur leurs portefeuilles
financiers. D’autant que les assurances-vie ont pris des engagements de rémunérations qu’elles
auront du mal 3 tenir a F'avenir. La reconnaissance de ces risques constitue d'ailleurs le fondement
de la réforme réglementaire, dite « Solvabilité il », qui vise précisément a couvrir, en plus des risques
techniques (comme c'était le cas jusqu'ici) tes risques financiers {c’est-a-dire relatifs aux portefeuille
d’actifs). Ici aussi les groupes actionnaires de ces compagnies d’assurance pourraient &tre impactés.

De sorte qu'a I'avenir ce sont bien plus les risques de marché (de valorisation d’actifs) que les risques
de crédit traditionnels (les risques de défaut des emprunteurs) qui pourraient affecter la stabilité des
systémes bancaires. Ce sont ces risques qu'il faut avant tout analyser, prévenir et contenir.

3 -L’autre grande caractéristique du systéme financier andorran concerne I'absence d'un préteur en
dernier ressort et plus largement Vinexistence d’un « filet de sécurité » capable de limiter le
développement de crises systémiques. Un tel dispositif comporte généralement trois niveaux :

-Un mécanisme d’assurance des dépdts qui assure le remboursement des déposants, jusqu’a un
certain niveau, en cas de défaillance d’une banque. Ceci permet d’éviter les paniques {les « courses
aux guichets ») qui peuvent entrainer la faillite d’établissements pour des raisons injustifiées, c'est-a-
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dire des établissements solvables mais illiquides. Une assurance des dépbts permet d’éviter de tels
phénomeénes en dissuadant les particuliers de retirer leurs dépdts puisque ceux-ci sont garantis.
’Andorre a mis en place un tel systéme, qui repose sur en principe sur la seule contribution de ses
banques. |l nest cependant pas certain qu’il soit viable dans le cas d’une crise qui toucherait
simultanément plusieurs de ces banques. Dans une telle situation le recours a un préteur en dernier
ressort deviendrait nécessaire,

-Au demeurant, durant la crise récente les paniques de déposants ont été assez rares. La véritable {et
trés vive) crise de liquidité s’est déroulée sur le marché monétaire, les banques refusant de se faire
crédit les unes aux autres parce qu’elles ne se faisaient plus confiance. La titrisation de crédits
douteux (les fameux crédits subprimes) en venait a faire douter de la qualité des actifs bancaires.
Dans ces conditions seules les Banques Centrales sont capables de rétablir la liquidité du systéme en
jouant leur rdle de préteur en dernier ressort, qui fut & Vorigine de leur constitution. Mais en
I'occurrence, du fait de I'absence de Banque Centrale dans la Principauté, les banques andorranes ne
peuvent se refinancer (en euros) auprés de la BCE que par Iintermédiaire de leurs filiales dans des
pays de I'eurozone et pour autant qu’elles disposent des actifs éligibles comme contreparties de ce
refinancement. Dans le cas d’un choc touchant gravement le systéme financier andorran, cette
solution risque de s’avérer insuffisante.

-En principe la Banque Centrale ne doit intervenir que pour assurer la liquidité d’établissements
illiquides mais solvables. C'est-3-dire que les défaillances bancaires dues & la dégradation des actifs
{et provoquant une insuffisance de fonds propres), ne relévent pas d'une intervention de la Banque
Centrale. Efles requiérent une recapitalisation ou une mise en faillite des établissements concernés.
L’Europe s’est récemment dotée d'un mécanisme de « résolution », qui vise a mettre, autant que
faire se peut, a la charge d’une partie des créditeurs le colt des faillites bancaires. C'est du reste ce
dispositif qui a semble-t-il été utilisé en Andorre lors de la défaillance de BPA. Mais il est
vraisemblable qu’en cas de choc systémique une partie du colt devra étre absorbé par les finances
publiques. Et, étant donné le poids des passifs bancaires dans la Principauté cette absorption risque
d’tre bien difficile. Or, fa Principauté ne peut pas a 'heure actuelle bénéficier de I'aide du FMI, ou
du Mécanisme Européen de Stabilité, ou encore du rachat de sa dette publique par la BCE.

En définitive, le systéme financier andorran ne peut actuellement faire face ni & une crise grave de
liquidité nécessitant Iintervention d’un préteur en dernier ressort, ni a un choc grave touchant la
solvabilité nécessitant une recapitalisation importante de certaines de ses institutions financieres.

4 -Toutefois le fait méme d’offrir a ces institutions financiéres des dispositifs d’assurance, peut-étre
une incitation 2 la prise de risque : si une partie du risque est prise en charge par la collectivité,
gratuitement ou A un faible cofit, il devient avantageux d’en prendre plus pour accroitre sa
rentabilité. C’est la raison pour laquelle tout mécanisme d’assurance doit s'accompagner d’une
régulation et d'une supervision. En Andorre I'INAF occupe une place essentielle dans I'exercice de ces
deux fonctions :

- I supervise etfou organise la supervision des établissements bancaires et non
bancaires ainsi que les OPC. Or, il s’agit 1a d'institutions qui portent des risques de
natures bien différentes. En France, par exemple, la supervision des banques et des
assurances reléve de I'Autorité de Contrdle et de Résolution (liée assez étroitement a
la Banque de France) tandis que les OPC sont supervisés par 'Autorité des Marchés
Financiers. Mais au Royaume Uni, avant la crise une Agence (la FSA) était en charge
de la régulation de tout le secteur financier ; cette solution a été abandonnée depuis.

- li semble que I'INAF intervienne aussi dans la transposition des réglementations
internationales. Ce qui revient, en partie, & placer sous un méme toit les fonctions de
régulation et de supervision.
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- 1l délivre les agréments pour la création de nouvelles institutions et posséde un large
pouvoir de sanctions.

Mais 'INAF a aussi pour fonction :

- De gérer les émissions de dette publique. Ce qui, dans d’autres pays, est
généralement du ressort du Ministére des Finances ou d’une Agence spécialisée {(en
France, par exemple, 'Agence France Trésor).

- De produire des statistiques et de réaliser des études sur le systéme financier. Ce qui
est ailleurs du ressort de la Banque Centrale ou de comités « ad hoc ».

En revanche :

- I'INAF ne supervise pas les assurances, ce qui est un peu surprenant et contraire aux
recommandations faites dans le passé par le FMI {rapport 2007).

- Les questions de prévention et de contrdle des opérations de blanchiment et de
financement du terrorisme relévent de 'UIFAND. il semble qu’en dépit d’un essai de
détermination des compétences respectives, les relations avec I'INAF restent a
clarifier.

. Au début de 2015 a été créée 'AREB, institution en charge de la restructuration et de
la résolution des établissements défaillants.

Au total, VINAF est investi de compétences étendues qui sont souvent exercées, dans d’autres pays,
par plusieurs organismes distincts.

Il - Propositions pour renforcer la résilience du systéme financier andorran

En définitive, il ressort du bref constat qui précede que le renforcement de la résilience du systeme
financier andorran nécessite le traitement de deux problémes complémentaires : d’'une part la
construction d’un filet de sécurité susceptible de contenir des chocs affectant une ou plusieurs
institutions financiéres, d’autre part la consolidation d’un systéme de régulation et de supervision de
ces différentes institutions.

1 -Le filet de sécurité est supposé répondre, comme il a été dit, a deux questions théoriquement
distinctes : celle de la liquidité et celle de la solvabilité des institutions financiéres, tout spécialement
des banques.

A -Pour ce qui est de la liquidité la solution la plus naturelle, mais pas la plus facile, consisterait a
créer une Banque Centrale qui servirait de préteur en-dernier ressort. Comme Yeuro est la monnaie
de P'Andorre, il faudrait alors gu’elle rejoigne FEurosystéme, c'est-3-dire 'ensemble composé de la
BCE et des Banques Centrales nationales. Cela ne modifierait en rien la politique monétaire de la
zone, mais cela donnerait aux banques andorranes un accés  la liquidité centrale. La difficulté réside
dans le fait de faire entrer au sein de I'Eurosystéme la Banque Centrale d’un pays non membre de
I'Union Européenne. Il s’agit bien plus d’une question de principe que d’un probléme opérationnel.
Clest précisément ce qui complique le recours a cette solution, mais sa faisabilité mérite pourtant
d‘étre explorée.

Une solution moins ambitieuse consisterait 3 passer avec une Banque Centrale un accord de
refinancement des banques andorranes, au-deld de ce qu’elles peuvent aujourd’hui obtenir par
Iintermédiaire de leurs filiales dans la zone. Ce qui nécessiterait bien str Vaval de la BCE. Un tel
accord serait plus facile & négocier, mais il serait sans doute plus restrictif en fixant notamment des
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conditions sur les garanties exigibles, 1a situation des établissements emprunteurs... Mais ce pourrait
&tre néanmoins une réponse a I'absence actuelle de préteur en dernier ressort. Cela pourrait aussi
permettre Vacces au systéme de réglements interbancaires de gros montants (Target 2).

B -En ce qui concerne le traitement des banques défaillantes, il s’agit de savoir comment la
Principauté peut mieux faire face aux colts de résolution et/ou de recapitalisation engendrés par de
graves situations d'insolvabilité. Comme il a déja été dit, en cas de crise systémique, étant donné le
poids des banques au regard de la dimension de I'économie, ces colts peuvent étre rédhibitoires
pour les finances publiques de la Principauté. H faudrait alors pouvoir solliciter une aide
internationale. Le simple fait qu'existe cette possibilité peut suffire & réduire le colt de
I'intervention, parce qu'elle diminue les taux sur la dette publique.

Ici encore la non appartenance de ’Andorre & I'UE rend trés difficile, si ce n’est impossible, I'accés au
Mécanisme Européen de stabilité qui a été utilisé pour recapitaliser les banques grecques,
espagnoles, portugaises..Par contre, F'adhésion au FMi pourrait permettre de mobiliser des
financements d’urgence 3 des conditions favorables. Par elle-méme cette opportunité améliorerait le
rating de la dette publique et des dettes des institutions financiéres. Parce que cela conforterait le
« filet de sécurité » qui garantit la pérennité du systéme financier. Dans cette perspective, Pidée
d’une adhésion au FMI a certainement du sens.

2 -En tout état de cause le respect d’une régulation efficace et d’une supervision rigoureuse des
institutions financiéres sont les conditions indispensables de 'acces, sous une forme ou sous une
autre, 3 la liquidité de la BCE ou a un financement international d’urgence.

A —Uinternationalisation forte et croissante des institutions financiéres andorranes leur impose
d’adopter aussi rapidement que possibie les nouvelles réglementations récemment édictées, ou
encore en discussion, pour certaines d’entre elles,

Du cbté des bangues cela implique de saligner sur les dispositions de 'Accord de Béle lil qui
concerne :

- Des exigences en fonds propres redéfinies. Or, les banques andorranes semblent
continuer 3 se référer a 'Accord de Bale | {soit principalement le ratio Cooke). Il faut
y ajouter un nouveau ratio de levier. Ce qui ne devrait pas poser probléme, étant
donné le bon niveau de capitalisation des banques andorranes.

- Des ratios de liquidité qui différent de celui défini par la régulation propre a la
Principauté.

- Un nouveau ratio (MREL) instaurant un niveau minimum de passifs susceptibles
d’éponger les pertes en cas de résolution.

- Des exigences en termes d'informations qui pourraient s’avérer plus contraignantes.

En définitive il ne semble pas que Padoption de ces nouvelles normes puissent poser des problemes
sérieux aux banques andorranes. Mais cela impliquera en revanche des changements dans leurs
systémes d’informations et de communication.

Du coté des assurances en revanche la nécessaire adoption de Solvabilité It constitue un véritable
chantier qui pourrait nécessiter, au-dela des transformations dans les reportings, des évolutions dans
les politiques d’allocations d’actifs. If est difficile d’en appréhender toutes les conséquences. Mais
méme si certaines dispositions de ce nouveau systéme de réguiation sont critiquables et sont encore
en discussion, la transition est incontournable, au moins pour des raisons de réputation.

Du coté des OPC la situation est bien différente, car la régulation actuelle est généralement
considérée comme trés insuffisante. Dans la mesure ol les fonds ont une grande liberté pour choisir
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leur localisation, et en Pabsence de dispositions assez contraignantes au niveau international, les
Etats sont fatalement limités dans leur capacité de régulation : en voulant se montrer plus rigoureux
ils ne feraient qu’inciter les fonds & se localiser ailleurs. Cela ne doit cependant pas les dissuader
d’chserver I'évolution des risques (de valorisation mais aussi de liquidité) pris par les OPC et d'en
évaluer les possibles conséquences. Car leurs colits peuvent s'avérer plus élevés que les bénéfices
tirés d’une régulation trop laxiste. Il est vraisemblable que la communauté internationale sera
amenée, comme le demande notamment le FMI, 4 faire des propositions de régulation dont il faudra
suivre attentivement la mise en place.

B -Il est plus compliqué de définir la marche a suivre en matiére de supervision. Le comité de Béle a
édicté, aprés une assez longue phase de concertation, un code de bonnes pratiques dans ce
domaine, qui doit servir de guide. Mais la question cruciale est ici de savoir & quelle institution doit
étre confiée cette mission.

La réponse dépend pour Iessentiel de la solution qui sera apportée au probléme du préteur en
dernier ressort :

- Si la Principauté a la possibilité de créer une Banque Centrale et de rejoindre
Eurosystéme, c’est naturellement cette nouvelle institution qui devra prendre en
charge la supervision des banques et probablement aussi des assurances et autres
institutions financiéres. Ce sera d'ailleurs la tache essentielle de la Banque Centrale
et elie accomplira (du moins pour ce qui concerne les banques) sous 'autorité du
Systeme Unique de Supervision qui a été instaurée lors de la création de I'Union
Bancaire Européenne. Par la méme occasion la Banque Centrale deviendrait
logiquement membre des trois autorités européennes de surveillance : banques
(EBA), assurances et pensions professionnelles (EIOPIA) et marchés (ESMA). Cela
permettrait notamment de soumettre les banques aux stress tests réalisés par I'EBA
qui sont devenus un instrument essentiel d’évaluation.

- Sila Principauté ne peut seulement que négocier un accord avec une autre Banque
Centrale de I'eurozone, pour pallier 'absence d’un préteur en dernier ressort, il
faudra alors qu’elle partage la responsabilité de la supervision, du moins pour ce qui
est des banques. 1l faudrait, dans cette hypothése, que soit conclu un agrément entre
lautorité de supervision andorrane (disons I'INAF) et la ou les autorités du pays
concerné par accord pour délimiter les taches et compétences respectives, définir
des procédures communes... La Principauté pourrait alors demander a bénéficier
{par l'intermédiaire de I'INAF) du statut de membre observateur au sein des trois
autorités européennes de surveillance. Ce statut a été obtenu par Vislande, le
Liechtenstein et la Norvége ; il peut conforter la crédibilité du systéme national de
surveillance.

- Siaucune des précédentes solutions n’est retenue, la Principauté devrait alors gérer
seule son ou ses systémes de supervision. Mais on peut penser qu’elle gagnerait &
passer un accord avec la ou les autorité(s) de surveillance d'un pays européen, afin
de conforter la réputation et la crédibilité de ses superviseurs et surtout pour
bénéficier d’une aide dans la lourde transition vers les nouveaux dispositifs de
régulation. Peut-8tre pourrait elle aussi demander & bénéficier du statut
d’observateur auprés des autorités européennes de surveillance auquel il vient
d’étre fait allusion. 1l faudrait enfin que les moyens de Forganisme de supervision
andorran soient sensiblement accrus. Ne serait-ce que parce qu’il semble impératif
que fa supervision des assurances lui soit transférée.

3 -De fagon un peu indépendante de ce qui précade, nous croyons utile de formuler une derniére
proposition. Car la crise a montré que les sources d'instabilité ne sont pas seulement de nature
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microéconomique, c’est-a-dire qu’elles ne se situent pas toujours au niveau des institutions
financiéres prises individuellement. C’est pourquoi il importe d’observer globalement les évolutions
du systéme financier et aussi de mettre en place des politiques capables de traiter les déséquilibres
macro financiers (des bulles de crédit ou des prix de 'immobilier, par exemple).

Sans aller jusque-l3, il est certainement utile de réaliser de facon réguliere des rapports
d’observation et d’analyses de la situation et des évolutions du systéme financier andorran. Dailleurs
la quasi-totalité des Banques Centrales {mais aussi le FMI) produisent des rapports de stabilité
financiere qui sefforcent d’appréhender les risques systémiques afin d'en prévenir les
conséquences.

’ABA publie chague année un rapport qui est en partie de cette nature, mais P’Association des
bangues n’est sans doute pas l'institution la mieux @ méme de réaliser en toute objectivité des
&tudes d'évaluation du secteur financier. L'INAF a aussi dans ses compétences la réalisation d'études
de cet ordre, mais son rdle de superviseur peut (et méme doit) Fempécher de révéler des
informations sensibles obtenues dans le cadre de sa principale mission de superviseur.

Il pourrait donc étre judicieux de confier a un organisme (un observatoire, un conseil ou un comité) la
tache d'élaborer régulierement un rapport qui serait éventuellement discuté par les parties
prenantes {des parlementaires, 'administration, des représentants des professions financiéres, des
personnalités qualifiées...) et publié. Des organismes de ce type existent, sous des formes et avec des
compétences diverses, dans nombre de pays européens. En prenant une initiative semblable la
Principauté manifesterait I'attention particuliere qu’elle accorde & F'observation d’'un secteur
potentiellement plus instable que les autres et qui tient une place essentielle dans I'économie
andorrane.

Jean Paul POLLIN

Professeur émérite a I'Université d’Orléans
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Note (2) a I'attention de la « Commission spéciale de surveillance et
de prévention des risques pour la stabilité financiere » du
Parlement de la Principauté d’Andorre.

Cette note vise A rendre compte de la seconde étape de mon expertise. Celle-ci s'est
concentrée sur l'organisation et le fonctionnement du systéme de régulation et de
supervision du secteur financier andorran. Car il m’est apparu que cette question est
centrale pour la résolution des divers problémes liés a la stabilité de ce secteur. En
particulier le renforcement de I'INAF est certainement un préalable pour aborder les
questions d’accés a la liquidité (de préteur en dernier ressort) et de transparence {donc de
réputation) qui sont aujourd’hui posées.

Mon analyse s’est notamment fondée :

- Sur la consultation des lois qui régissent I'INAF et les institutions financieres
andorranes. Ces textes, accompagnés de certains « communiqués
techniques » (notamment sur le calcul du ratio de liquidité bancaire}, m’ont
été obligeamment adressés par Madame la Directrice Générale de I'INAF.

- Sur un entretien téléphonique que j'ai eu avec Madame Maria Cosan. Cet
entretien devrait étre suivi d’une rencontre le 29 novembre en Andorre.
I’objectif de ces échanges étant d’obtenir des réponses aux questions, jointes
a cette note, que j'avais adressées a Madame Cosan.

- Sur Ientretien téléphonique que Jai eu avec Monsieur Armand Pujal,
concernant le fonctionnement du Conseil de I'INAF.

- Sur Pétude de documents émanant de divers organismes {Banques Centrales,
FMI, BRI.) et portant sur les problémes soulevés par le nouvel
environnement financier et sur les réponses qui y sont apportées.

Cette note s’efforcera tout d’abord de décrire les défis auxquels doit faire face le systeme
andorran de régulation et de supervision financiéres. Puis elle présentera des propositions
pour corriger les insuffisances actuelles de ce systéme. On tentera, en conclusion, a montrer
qu’il s’agit 1a de conditions essentielles pour parvenir & régler les autres probiémes
susceptibles de mettre en danger la stabilité financiére.

I - Les fragilités du systéme andorran de contrdle prudentiel andorran, face aux défis
du nouvel environnement réglementaire.

1-1 La mise en place des Accords de Bale 3 constitue une évolution majeure des principes et
des formes de la réglementation bancaire, surtout si on la compare a celle issue des Accords
de Bale 1. Ce qui a des répercussions trés lourdes (3 I'horizon trés court de 2018) sur les
conditions de supervision. Par exemple :

- La redéfinition du ratio de solvabilité implique une nouvelle évaluation des
risques, mais aussi des capitaux propres. En particulier, les participations
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