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Talba

MINUTI

Il-Minuti tal-Laqgħa Nru. 82 li saret fid-19 ta’ Ġunju, 2002  ġew konfermati.  

  THE CHAIRMAN (Onor. Leo Brincat):    Qabel ngħaddi għall-aġenda tal-lum nixtieq nagħmel rimarka anke għall-attenzjoni tal-membri tal-Kumitat.  Sal-lum jidher li konna mexjin tajjeb min-naħa ta' korporazzjonijiet u organizzazzjonijiet f'dawk li huma submissions  ta' informazzjoni mitluba, pero` jidher li qed ikun hemm ftit ta’ slackening.  

Kellna l-Foundation for Medical Services li ġimgħatejn ilu suppost kellhom jissottomettulna xi materjal mitlub mill-membri stess u għadu ma wasalx, u forsi iktar minn hekk, huwa l-każ ta' l-Universita` fejn iltqajna hawnhekk xahar ilu – fil-fatt kellna niltaqgħu ma' l-Universita` illum imma l-laqgħa ġiet posposta għaliex kellhom xi appuntamenti oħrajn u aħna naċċettaw ir-raġunijiet tagħhom – u mhux aċċettabbli li tagħrif li qbilna li kellu jingħata bħal dan iż-żmien xahar s'issa għadu ma wasalx minkejja l-attentati min-naħa tas-segretarjat biex jinġabar dan it-tagħrif.  Jien naħseb li jkun xieraq li din l-extract tal-proceedings tintbagħat lill-organizzazzjonijiet konċernati bħala hastener biex jekk  jista' jkun nibqgħu mexjin tajjeb kif konna mexjin s'issa.  

Ngħaddu issa għall-business tal-ġurnata.

RAPPORTI ANNWALI U STQARRIJIET FINANZJARJI TAL-MALTA STOCK EXCHANGE GĦAS-SNIN 1999,  2000 U 2001.

  THE CHAIRMAN:  Nibda biex nistieden fuq il-mejda magħna liċ-chairman  tal-Malta Stock  Exchange (MSE)  u xi uffiċjali li jħoss li għandhom jakkumpanjawh, kif ukoll lill-Awditur Ġenerali.

Is-Sur Joseph G. Galea,  is-Sur Alfred Mallia, is-Sur Mark Guillaumier  u Ms Eileen Muscat ħadu posthom madwar il-mejda.

  THE CHAIRMAN:  Bħala bidu xtaqt nirriferi għar-rapport annwali għas-sena 2001 fejn jidher li b’paragun mas-sena 2000 kien hemm tnaqqis fl-indiċi ta' 35% u jekk wieħed anke jagħti ħarsa lejn il-website ta' l-istock exchange  tal-lum stess, jara li mis-sena 2000 sal-lum l-indiċi niżel b'madwar 52%.  Sur Mallia tista' tagħtina xi indikazzjoni għalxiex tattribwixxi dan id-downturn  pjuttost sostanzjali?

  IS-SUR  ALFRED   MALLIA:  Naħseb li jekk wieħed iħares lejn x'inhi l-istorja u lejn x'inhu jiġri bħalissa fid-dinja kollha jara li dan huwa attwibwit għas-sentiment ta’ ewforija li kien hawn fis-snin ta' qabel meta x-shares telgħu, liema  ewforija mbagħad mietet.  Fil-fatt din hija xi ħaġa komuni fl-istorja ta' l-istock exchanges kollha; dejjem issib li jibdew b’perijodu kalm ħafna, imbagħad ikun hemm perijodu ta' ewforija u wara jkun hemm a certain plateau.  U fil-fatt naħseb li Malta ffollowjat dik it-trend  ukoll, pero` naturalment bħalissa hawn ċerta stennija, kulħadd qed jara x'inhu jiġri mad-dinja.  Madankollu ma naħsibx li hemm raġunijiet oħra għal dan id-downturn ħlief kwestjoni ta' sentiment.

  THE CHAIRMAN:    Imma l-qagħda ekonomika lokali kellha impatt b'xi mod fuq l-andament tas-suq?

  IS-SUR   ALFRED  MALLIA (Chairman, Malta Stock Exchange):  Naħseb li huwa naturali li l-ekonomija teffettwa kollox imma f’dan il-każ naħseb li iktar milli kienet l-ekonomija lokali li kkontribwixxiet għal dan il-fatt, aktar kien is-sentiment ta’ ewforija li kien hawn meta telgħu x-shares  liema sentiment miet meta kien hemm nies li tilfu meta l-istess shares waqgħu.  

  THE CHAIRMAN:   Kummenti?  Il-Ministru Gatt.

  ONOR. AUSTIN GATT (Ministru għall-Ġustizzja u Gvern Lokali):  Sur Mallia, kif għedt inti sew kien hawn ċertu żmien ta' ewforija fl-investimenti li forsi kienet ġejja aktar minn nuqqas ta' informazzjoni dwar kif jaħdem l-istock exchange u dwar x'wieħed jista' jistenna minnu milli fil-fatt minn deċiżjonijiet informati meħudin ma' professjonisti.  Xtaqt inkun naf x’qed tagħmel jew tipprevedi li tagħmel l-MSE  biex l-investitur Malti jiġi edukat iktar u anke x’relazzjonijiet  għandha l-istess MSE  vis-à-vis l-istock brokers.  Dawn jinkludu kontrolli on methods of selling, approaches  li jagħmlu huma, kawteli li jagħtu, eċċ.?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  L-ewwelnett irrid ngħid li aħna nieħdu bis-serjeta` l-kwestjoni ta' l-investor education u flimkien ma' l-Institute of Financial Services għamilna numru ta' korsijiet bil-Malti li għalihom attendew ħafna nies. Biss irrid nenfasizza l-punt li aħna, differentament minn stock exchanges  oħra, ma nħallux lill-individwu jiġi fuq it-trading platform; kull negozju li jsir irid bilfors jgħaddi mill-istockbrokers li kollha għandhom liċenzja ta' financial advisors.  Voldieri aħna s-suq niċċeniljawh b’mod li dak li jkun bilfors irid jgħaddi through the stockbroker.   

Naturalment aħna għandna ċerti kontrolli fuq l-istockbrokers bħal, per eżempju, li jridu jkunu jafu n-nies min huma u l-background  tagħhom sabiex ikunu jistgħu jagħtuhom parir individwalment.  Il-fatt li kultant ikun hawn ġenn naħseb li hija psikoloġija li ma tistax tallaċċjaha totalment ma' l-investor education; ikun hawn kemm ikun hawn investor education xorta tibqa' l-psikoloġija tal-massa.  Biss nerġa’ ngħid li min-naħa tagħna u anke min-naħa ta' l-MFSC saru diversi attentati u nħareġ ukoll il-ktieb "Investi bil-Għaqal" sabiex in-nies ikunu ggwidati aħjar.  Naturalment meta tgħaddi l-liġi li qed tiġi diskussa bħalissa fil-Parlament ir-responsabbilta` ta' l-investor education  tgħaddi iżjed lill-MFSA milli tibqa' għand l-MSE.   

  THE CHAIRMAN:  Ħalli nibqa’ fuq l-istockbrokers u l-punt li semma l-Ministru Gatt.  Skond il-pjani futuri ta' l-MSE, apparti milli hemm il-kunċett ta' multi-trading performance  u cross listings  hemm iddikjarat il-ħsieb li jiġu liċenzjati foreign stockbrokers  biex jittrejdjaw  locally  bħala prospettiva.  Tista' tgħidulna kemm huma  avvanzati dawn il-pjani, jew inkella tagħtuna ftit iktar  ħjiel dwar il-kunċett?

  IS-SUR MARK GULLAUMIER (Chief Executive, MSE):  Nibda biex ngħid li s-sena l-oħra daħal fis-seħħ il-proġett tagħna ta' remote trading li wieħed mill-vantaġġi li għandu huwa li tista' testendi t-trading system,  fis-sens li fejn qabel il-brokers  kienu jiġu fl-exchange  jittrejdjaw through the trading terminals on the floor, once li morna remote  twal il-wire u issa l-brokers  jistgħu jittrejdjaw mill-uffiċċju tagħhom.  On the same basis,  il-wire  jista' jitwal sa pajjiżi oħra.  Ovvjament this is a very simplistic way of putting it, imma aħna nħarsu 'l quddiem lejn meta nistgħu nespandu internazzjonalment u wieħed mill-proġetti huwa li jkun hemm parteċipazzjoni ta' membri minn pajjiżi oħra on the exchange.   Dan fl-istess kuntest ta' dak li għedt inti, Mr Chairman,  jiġifieri ta’ cross listing u multi- trading platforms li jaqgħu  within the same project.  

  THE CHAIRMAN:  Iktar kummenti?  L-Onor. Cilia.

  ONOR. JOE CILIA:  Jidher li f’Lulju tas-sena 2000 ġie abolit il-Malta Stock Exchange Committee u minfloku daħal il-College of Stockbroking  Firms fl-2001.  Tista' tgħidilna x'ġara minn dakinhar?  Naf li saru anke xi diskussjonijiet fuq ċerti  affarijiet.  Kien hemm xi konklużjonijiet minn dawn id-dikussjonijiet li wasslu għal tibdil iktar effettiv fil-ħidma ta' l-operat  tagħkom?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  Li rrit ngħid hu li għal raġunijiet li m'għandix spjegazzjoni għalihom il-kulleġġ ta' l-istockbrokers  fil-fatt ma eliġġiex il-kumitat ċentrali tiegħu u għalhekk inkiser il-metodu ta’ kif wieħed jista' jitkellem flimkien.  Fil-fatt qed naraw x'inhi l-pożizzjoni min-naħa legali għaliex fil-fatt il-liġi titlob li jkun hemm kumitat li jmexxi l-kulleġġ.

  ONOR. JOE CILIA:  Ingħataw xi raġunijiet partikolari għal dan?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  Raġunijiet partikolari lili ma tawniex, imma milli nista' naqbad jidher li d-disa' jew għaxar stockbrokers  li hemm huma maqsuma f'żewġ factions  u hemm ġlieda bejniethom dwar min itellgħu fil-kumitat.

  THE CHAIRMAN:  Hawn iżjed kummenti?  L-Onor. Hyzler.

  ONOR. GEORGE HYZLER (Segretarju Parlamentari):  Nerġa’ lura għas-suġġett li konna qed niddiskutu ftit ilu rigward il-kwestjoni tal-co-operation agreements  ma' boroż barranin.  Fir-rapport hemm li ntlaħaq ftehim ma' Ċipru, mat-Turkija, ma' Alexandria, ma' Cairo kif ukoll mal-Federation of European Stock Exchanges.  X’tip ta' benefiċċju nieħdu minn dawn l-agreements?  Ovvjament dan se jiftaħ it-triq għal relazzjonijiet iktar formali u sostanzjali.  Hemm il-ħsieb li din is-sena ssegwu din it-triq?  X'tip ta' benefiċċji tantiċipaw għall-MSE?
  IS-SUR ALFRED MALLIA:  Natutalment il-fatt li aħna membri tal-Federation of European Stock Exchanges  huwa ta’ ċertifikat għalina li r-regolamenti ta' l-exchange huma pparagunati ma' oħrajn fl-Ewropa.  Irrid  ngħid hawnhekk li l-membership m’hijiex waħda awtomatika.  Li jsir huwa li wieħed japplika imbagħad huma jibagħtu questionnaires u n-nies tagħhom ħalli jeżaminaw kollox.  Fil-fatt aħna f'dan il-każ konna eżaminati mill-istock exchanges  ta' Stockholm u ta' l-Italja u nista’ ngħid li r-rapporti kienu tajbin.  

Għar-rigward ta' relazzjonijiet ma’ stock exchanges barranin nista’ ngħid li għandna relazzjonijiet ma' Ċipru, mat-Turkija u  ma’ l-Ingilterra.  Il-benefiċċji  ta’ dawn ir-relazzjonijiet huma li l-ewwelnett jista' jsir ċertu kambju ta' staff u nformazzjoni, eċċ. Naturalment il-ħsieb tagħna huwa wieħed fit-tul, fis-sens li  bħala ċentru tal-Mediterran ikollna relazzjonijiet iktar mill-qrib ma' pajjiżi li huma fil-Mediterran  ġirien tagħna u anke ftit iktar 'il bogħod.  

  ONOR. GEORGE HYZLER:  Mil-lat ta' possibblta` ta' cross listing  u trading on a common platform  x'inhuma l-benefiċċji li wieħed jista' jmiss b'idejh f’din l-eventwalita`?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  Il-problema hija li ċerti negozjati jieħdu fit-tul.  Biżżejjed ngħid li konna organizzajna meeting  fil-bidu ta' din is-sena liema meeting kellu jitħassar u konna se nerġgħu nagħmluh dan ix-xahar pero` kellu jerġa’ jitħassar għaliex ċerti negozjati jridu jsiru at a high level u minbarra li kelli problemi jien, kellhom problemi wkoll huma. Per eżempju, l-aħħar waħda kienet problema  min-naħa  taċ-chairman  ta' l-exchange  ta' l-Eġittu  li qabel Settembru ma jistax jiltaqa'.

  ONOR. GEORGE HYZLER:  Sur Mallia, id-domandi tiegħi hija:  X'benefiċċji u vantaġġi hemm fl-eventwali possibbilta` ta' cross listing  u dak li huwa trading on a common trading platform?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  L-ewwelnett is-suq Malti jkun miftuħ iktar għal possibbilta` ta' investimenti minn barra u l-istess l-investitur Malti jkollu aktar opportunitajiet diretti fejn jinvesti barra f'securities Maltin.

 ONOR. GEORGE HYZLER:  Voldieri qed nifhem tajjeb li intom qed taħdmu biex tersqu għal dak il-għan u anke ma' pajjiżi oħra fil-Mediterran, b'mod partikolari?

  IS-SUR ALFRED  MALLIA:  Iva, u fil-fatt nista' ngħid li b’mod partikolari mat-Tuneżija, l-Eġittu u l-Italja wasalna fi stat avvanzat.  

 ONOR. GEORGE HYZLER:  Dawk il-pajjiżi Mediterranji, diġa` għandhom dak il-platform bejniethom?

 IS-SUR ALFRED MALLIA:  Biċċiet minnhom bħal, per eżempju, l-Eġittu għandhom l-istess platform totalment bħal tagħna.  Il-kwestjoni hija li l-Mediterran maqsum f'pajjiżi francophone u pajjiżi anglophone.  Dawn ta’ l-aħħar għandhom diġa` għandhom l-istess sistema, dik Kanadiża, u jistgħu jitkellmu bejniethom, pero` mill-istudji li għamilna m'hemm l-ebda raġuni għaliex dawn iż-żewġ sistemi ma jkunux jitkellmu bejniethom.  

  ONOR. GEORGE HYZLER:  Jien għandi  nifhem li tali sistema tinkoraġġixxi l-investimenti bejn il-pajjiżi tal-Mediterran.  Aħna spiss ngħidu li għalkemm hawn moviment qawwi, għallinqas fuq il-karta, li l-Mediterran dejjem jingħaqad iżjed,  fil-verita` għandek investimenti li ġejjin min-north  għas-south  jew mis-south  għan-north  pero` bejn il-pajjiżi tal-Mediterran infushom ma tantx hemm cross investment.  Dawn it-tip ta' sistemi jgħinu għal dan l-iskop?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:   Jien m’għandi l-ebda dubju li jgħinu.  Irrid ngħid ukoll li anke ċerti pajjiżi tal-middle east bħal Bahrain, ukoll urew interess li jkun hemm iktar konvolġiment bejn is-sistemi u l-opportunitajiet u fil-fatt il-Bahrain se jibagħtu delegazzjoni hawn Malta f'Settembru.

 ONOR. GEORGE HYZLER:   U x’inhu l-pass li jmiss?

 IS-SUR ALFRED MALLIA:  Il-pass  li jmiss huwa li l-protocol agreement li sar permezz ta’ l-esperti tagħna – dan bażikament ġie mwassal lil ċerti exchanges  li wrew interess u li bil-kelma qablu li jiġi ffirmat – jiġi ffirmat b’mod formali.  Il-protocol jitlob li fi żmien sena jsir studju dwar kif is-sistemi jistgħu jiġu magħqudin.

  THE CHAIRMAN:  Fis-sena finanzjarja li ntemmet kemm intnefaq mill-MSE fuq dak li huwa overseas travel and accomodation?
  IS-SUR ALFRED  MALLIA:  Fl-1999 Lm60,453; fis-sena 2000 Lm74,225 u fis-sena 2001, Lm52,181. Irrid ngħid li dawn m’humiex sempliċement konferenzi u travelling abroad,  imma jinkludu wkoll training abroad.

 THE CHAIRMAN:  Mela naħseb li jkun ta’ gwida anke għall-Membri tal-Kumitat jekk wieħed jagħmel distinzjoni - in all fairness għalikom stess  - bejn dak li huwa training  u dak li huwa  pure accomodation and overseas travel għaliex fil-każ ta’ training  ikun hemm ċerti training fees li jkunu in-built filwaqt li fil-każ ta’ travel  jista' jkun relatat għal dak li huwa pure attendance  ta' konferenzi jew seminars.  Allura naħseb li jkun tajjeb li jkun hemm distinzjoni bejn waħda u oħra.

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  Għal training  imorru biss l-istaff  li huma  upper grades  bħall-general manager u ċ-chief executive.

 THE CHAIRMAN:   Imma li qed ngħid jien huwa li forsi jista' jkollok  training  ta' executives jew tal-middle management b’attachment  ta' ċerta durata – ma nafx kif isiru t-training programmes  tagħkom – u attendance  għal seminars  jew konferenzi li tħossu li huwa ġusitifkat li tattendu.  

 IS-SUR ALFRED MALLIA:  Il-figura hija available imma mhux hawnhekk.

 THE CHAIRMAN:  Tistgħu tissottomettu din l-informazzjoni lis-segretarja tal-Kumitat.  Iżjed kummenti?  L-Onor. Cilia.

  ONOR. JOE CILIA:  Ġie envisaged  li matul din is-sena, fid-dawl tat-tibdiliet  tat-trasferiment tar-regulatory powers għall-MFSA kellu jkun hemm increase of staff u xi developments li  jwasslu għal dan skond ir-rapport li għandna hawnhekk biex ikun iktar business oriented.  Tista' tgħidli x’set-up sar?  Għaliex fil-fatt ingħad li the set-up will be in place once these changes are implimented. 

  IS-SUR MARK GUILLAUMIER: Fil-fatt il-liġi qiegħda tiġi diskussa bħalissa fil-Parlament.  Li bażikament se jiġri huwa li l-liċenzjar tal-brokers  se jibda jsir mill-awtorita` rather  than mill-istock exchange  kif kien isir f’dawn l-aħħar għaxar snin u t-tieni nett se titwaqqaf listing authority  fejn allura l-kumpanniji li japplikaw għal-listing  se jingħataw l-approval tal-prospectus mil-listing authority rather than mill-istock exchange.   F'dawk li huma on-going obligations  tal-kumpanniji, aħna se jkollna r-rwol ta' whistle blower li nibqgħu nagħmlu monitoring ta’ x'inhuma jagħmlu l-kumpanniji anke  jekk mhux aħna nkunu tajnihom il-go ahead tal-listing.   Il-market  se jibqa' f'idejna, fis-sens li aħna se nibqgħu nagħmlu l-monitoring of the day-to-day trading  li jsir fis-suq u again  se jkollna dik ir-rwol bħala whistle blower  lejn l-awtorita`.  

Bħala staff l-ewwelnett m'aħniex qed naħsbu li se jkun hemm moviment ta' staff  mingħandna  għall-awtorita`.  It-tieni nett, kif hemm miktub fir-rapport, il-fatt li aħna mhux se jibqa’ jkollna dak ir-rwol ta' regolatur li kellna s'issa għal dawn l-aħħar għaxar snin jiftħilna t-triq li nħarsu iktar lejn il-business of exchange  minn mod kummerċjali.  U huwa f'dan l-ispirtu li qed nitkellmu dwar żieda ta' staff.   Fil-fatt bħalissa qed inħarsu anke lejn numru ta' staff  ġdid peress li qed nagħmlu din l-istrateġija li għandha teħodna għal bida fir-rwol minn regolatur għal commercial basis.   

  ONOR. JOE CILIA:  Għandkom idea xi kemm irid jiżdied li-staff biex tilħqu l-complement  li tixtiequ?

  IS-SUR   MARK GULLAUMIER:  Għalissa qed nitkellmu fuq numru żgħir, pero` once  li nistabbilixxu  l-istrateġija  iktar fid-dettall inkunu nafu aħjar.  Jien ma nimmaġinax  li n-numru jkun aktar minn ħamsa, pero` ovvjament dawn iridu jkunu aktar focused on certain roles.  Dawk li huma ntiżi fuq aspetti regolatorji se jiġu released in some way  u allura nistgħu niftħu iktar fuq l-aspett kummerċjali.  

  THE CHAIRMAN:  Jidher li min-naħa ta' l-awtoritajiet  qed jiġi envisaged  li 'l quddiem jista' jkun hemm xenarju fejn ikun hemm pluraliżmu, voldieri jista’ jkun hemm iktar minn stock exchange  wieħed.  Naf li d-deċiżjoni ultimately  tkun tal-gvern iktar milli tagħkom bħala MSE u forsi ma jkunx opportun li nagħmel id-domanda lilkom dwar meta jkun opportun li jittieħed dan il-pass, imma bħala MSE  ipprovajtu tevalwaw l-impatt pożittiv jew negattiv li dan jista' jkollu fuqkom kemm jekk jitwaqqaf  in the short term  u anke jekk jitwaqqaf  in the medium term?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  Li ddiskutejnih bejnietna hija ħaġa naturali imma mhux li evalwajna l-impatt.  Naf żgur li aħna stess rajniha ħaġa remota li jkun hemm min joħroġ ċertu kapital biex fuq suq fejn s'issa għad hemm numru limitat ta' listings ikun hemm il-kompetizzjoni.  Jien sinċerament ma naħsibx li se jkun hemm xi ġirja biex jirreġistraw stock exchange oħra.

  THE CHAIRMAN:  Fuq nota pożittiva naħseb li kien tajjeb min-naħa ta' l-MSE li matul l-aħħar xhur ipproġettajtu l-kunċett tal-corporate governance.  Naħseb li  dan illum huwa kunċett li qed jinfirex worldwide u anke f'dak li qrajna dan l-aħħar dwar x’qed jiġri fi swieq internazzjonali naħseb li l-corporate governance  importanti ħafna fit-tmexxija tad-diversi azjendi.  Naf li anke skond  ir-rapport innifsu qed tagħmlu ċerti obbligi, anke fuq il-kumpanniji li huma listed, imma qegħdin taħsbu li, jekk mhux fl-immedjat forsi f'data iktar medium term,  ikun hemm xi obbligi mandatorji għall-kumpanniji speċjalment listed biex ikollhom aderenza għal dak it-tip ta' corporate governance?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  L-ewwelnett nirringrazzjak għall-kumment kumplimentarju li għadek  kemm għaddejt.  Irrid ngħid li fil-fatt aħna konna l-ewwel stock exchange  fl-Ewropa li daħħalna l-corporate governance code u fil-fatt meta  twaqqaf il-European Corporate Governance Institute  f’Jannar ta’ din is-sena aħna konna mistednin biex inkunu founder members.  

Il-kwestjoni tal-corporate governance hija xi ħaġa li naturalment qed tinbidel u  jenħtieġ li dak li jkun iżomm ruħu au courant.  Irrid ngħid li l-kumitat kien issuġġerixxa u l-kunsill kien qabel li għalissa dawn m'għandhomx ikunu mandatorji.  Aħna nimmaġinaw li dik għandha tkun ta’ indikazzjoni għal min irid jinvesti sabiex jinvesti f'dawk  il-kumpanniji, pero` peress li nafu li hemm ċerti regolamenti li ċerti kumpanniji jista’ ma jkunx possibbli għalihom jew tkun wisq expensive  eċċ. biex jagħmluhom, iddeċidejna li jkun aħjar li nħallu lill-kumpannija tiddeċiedi hi.  Għedna pero` li l-awditur għandu l-obbligu li jirrapporta f'liema stat tkun waslet il-kumpannija, imbagħad sta  għal min qed jinvesti li jara r-rapport ta' l-awditur u jara  kemm imxiet il-kumpannija mal-corporate governance guide.  
  THE CHAIRMAN:   Matul dawn l-aħħar xhur kien hemm każi fejn l-MSE  dehrilha li kellha tirrifjuta xi listings?   Jekk iva, kemm kien hemm kumpanniji?  Nitlobkom tagħtuni n-numri biss u mhux l-ismijiet. 

  IS-SUR  ALFRED MALLIA:  Irrid ngħid li r-rwol ta’ l-MSE huwa pjuttost  biex jara li l-prospectus jirrifletti eżatt is-sitwazzjoni tal-kumpannija.  Anke l-prospett huwa responsabbilta` tad-diretturi u mhux ta' l-MSE. Voldieri l-MSE hija  f'pożizzjoni antipatika  li ma jfissirx li għaliex hi tkun aċċettat li tillistja kumpannija allura tkun qed tgħid li dik il-kumpannija hija investiment tajjeb.  L-unika liċenzja li tkun qed tagħti b’daqshekk l-MSE hija li l-prospett safejn stajna nassiguraw jirrifletti eżatt is-sitwazzjoni tal-kumpannija.   

Irrid ngħid li hemm investituri li jħobbu r-risk u hemm investituri li ma jogħġobhomx ir-risk u għalhekk ma nistgħux niddeċiedu u ngħidu li m’għandniex nillistjaw xi kumpanniji.  Nista’ ngħid li kien hemm każ wieħed fejn dehrilna li l-parametri li l-kumpannija għamlet ma kenux the right ones u rrifjutajna li nikkonsidraw il-listing.

  THE CHAIRMAN:  Rigward l-exchange buildings il-ġodda xtaqt nistaqsi kemm ġie t-total cost  ta’ dan il-bini.  Barra minn hekk fir-rapport għas-sena 2001 hemm riferenza għall-fatt li fis-sena 2000 ġiet avvanzata loan facility min-naħa tal-Ministeru tal-Finanzi ta' Lm1.5 miljun.  Kien hemm xi forma ta' repayment programme  fir-rigward ta' dan l-avvanz?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  Iva, fil-fatt hemm repayment programme  fiss u l-ispiża kollha laħqet iċ-ċifra ta’ Lm1.9 miljun.  Irrid ngħid li fuq din is-somma aħna, bħal kull kumpannija kummerċjali, ħallasna l-VAT u f’dan il-każ din it-taxxa ammontat għal madwar Lm400,000.  

  THE CHAIRMAN:  Ir-repayment programme  li għamiltu għal-loan facility qed jiġi aderit?

  IS-SUR ALFRED MALLIA:  Iva, pero` s'issa għadu ma sarx l-ewwel pagament għaliex huwa envisaged pagament kull sena u għadha ma għalqitx sena minn mindu ħadna l-loan.

  THE CHAIRMAN:  Is-sena  li għaddiet jew fil-bidu ta' din is-sena –  I stand to be corrected fuq id-data -   donnu kien hemm re-thinking  min-naħa tal-Borża ta' Malta dwar it-trade weighted average tal-price criteria.  Anke għall-benefiċċju ta' min qiegħed isegwina, tistgħu  tispjegawlna eżattament x'kienet il-bidla li saret u anke x'wassal biex sar dan ir-re-thinking  min-naħa tal-Borża ta' Malta?

  MS EILEEN MUSCAT (General Manager, MSE): Forsi aħjar immorru ftit lura u naraw kif bdejna naħdmu t-trade weighted average.  Meta bdiet topera l-Borża fl-1992 u kellna l-ewwel equity listing, ma konniex nikkowtaw trade weighted  average price  imma konna nikkwotaw il-closing price  tas-security.   Kif beda jgħaddi ż-żmien bdejna naraw li kien hemm ċertu moviment fuq l-aħħar prezzijiet u seta’ kien qed jiġri li l-aħħar trade f'dik il-ġurnata kienet qed iċċaqlaq il-prezz 'il fuq jew 'l isfel skond il-każ.  Ħsibniha u daħħalna l-kunċett ta' trade weighted  average price  fejn il-prezz li konna qed nikkwotaw kien  average  tad-deals kollha li saru matul  dik il-ġurnata.  Fil-fatt din baqgħet is-sitwazzjoni għal numru ta' snin.  

Dan il-trade weighted average price  primarjament konna nużawh għall-kalkolazzjoni ta' dawk li ngħidulhom trade ranges.  Bħala tip ta' circuit breaker  fil-market  aħna għandna trade ranges  fejn trade  tista' ssir bejn ċertu persentaġġ  up or down.  Dak il-persentaġġ tissettjah l-exchange  u jista' jvarja; illum huwa set at 7%.  Allura t-trade ranges  ta' kull ġurnata  kienu jiġu kkalkolati fuq dak it-trade weighted average price.  Reġa' għadda ftit taż-żmien u rajna li anke hawnhekk forsi kien hemm lok fejn deals żgħar kienu jafu qed jeffettwaw il-prezz u l-capitalisation.  Sentejn ilu daħħalna l-kunċett tat-trade weighted average moving price fejn minflok ma kkalkolajna l-average fuq ġurnata waħda ikkalkolajnih fuq ħamest ijiem.  Din m’hijiex kwestjoni ta' waħda hija korretta aktar mill-oħra; wieħed sempliċement irid jara l-market kif ikun miexi.  

Wara xi sena li bdejna nużaw it-trade weighted average market price  sibna li kellu t-tajjeb tiegħu u sibna wkoll li kien qed joħloq ċerti problemi fis-sens li inti għandek il-market  tiela' jew nieżel imma peress li kien historical għaliex qed tikkalkola fuq ħamest ijiem, seta’ kien qed jiġri li l-prezz ikun tiela' u l-average price  jew ma jiċċaqlaqx jew jinżel għaliex ikun iċċaqlaq fl-aħħar average.  Dan kien qed jikkrea ċerta problemi anke fil-kalkolazzjoni ta' l-indiċi.  Allura wara li erġajna ħarisna lejn is-sistema u  lejn diversi  metodi kif nistgħu forsi nilħqu prezz iżjed li ma jkunx jiġi daqshekk effetwat mit-trades  iż-żgħar,  ħarisna lejn il-possibbilta` li nagħmlu dak li huwa  odd lot market  fejn ma nagħtux kas it-trades  iż-żgħar.  Ridna nsibu sistema li ma tkunx soġġettiva fis-sens li dejjem tintuża l-istess sistema u mhux għax illum il-market huwa “hekk” tuża sistema mod ieħor.  Wara dan kollu ddeċidejna li nerġgħu mmorru lura għat-trade weighted average price  fejn nikkalkolaw għal ġurnata biss, pero` bid-differenza li t-trade wieghted average price  qed nużawh biss bħala mekkaniżmu biex nikkalkolaw it-trade ranges, mill-bqija, l-indiċi, il-market capitalisation  u l-kumplament huma maħduma fuq il-closing price.   Din m’hijiex xi ħaġa fissa, fis-sens li l-market  jista' jurina li nistgħu nużaw sistema oħra.  Fil-fatt  m'aħniex qed nippubblikaw it-trade  weighted average price  pero` qed nużawh biss għall-kalkolazzjoni  tat-trade ranges.  

Dwar l-effett li din it-tip ta’ kalkolazzjoni kellha fuq il-market nista’ ngħid li kienet negliġibbli għas-sempliċi  raġuni li l-fatt li m'hemmx trading jew hemm trading jew inkella hemm trading żgħir m'għandu x'jaqsam xejn mal-calculation  tat-trade weighted average price u lanqas m'għandu x'jaqsam  mal-fatt li hemm it-trade ranges; l-unika ħaġa li għandu x'jaqsam miegħu  huwa li  it is an order driven market  u għandu x'jaqsam biss mas-supply and demand  on the market.  Jiġifieri as such the change has not decreased or increased the trading at least in the few months since it has been re-introduced.  

  THE CHAIRMAN:  Din ġiet introdotta għaliex forsi kien hemm xi suspett li seta’ kien hemm xi ftit market making?

  MS. EILEEN MUSCAT:  Din is-sistema ġiet introdotta way back in 1992  fejn kien hemm volatilita` kbira.  Dak iż-żmien  kellna biss il-Bank of Valletta u l-Mid-Med Bank listed u l-market  kien qed juri ċerta volatilita` and when we talk about volatility qed nitkellmu fuq ċerti increases  fil-prezzijiet kbar li ma kenux,  almenu dak iż-żmien ma ħassejniex li kienu, ġustifikati  għall-ammont ta' trading  u interess li kien hemm.  Dik kienet oriġinarjament ir-raġuni għalfejn ġew introdotti t-trade ranges  imbagħad aktar ‘il quddiem it-trade weighted average price.  

  THE CHAIRMAN:  L-Onor. Hyzler.

  ONOR. GEORGE HYZLER:   Fil-fatt kien hemm trading  barra minn dawn it-trade ranges?  Kien hemm każijiet minn kemm ilha topera l-MSE  fejn kien hemm attentat ta' trade outside the trade ranges?
  MS. EILEEN MUSCAT:  It-trading system taħdem b’mod li inti tista' ddaħħal ordnijiet kemm trid outside the trade ranges, pero` s-sistema xorta ma tippermettilekx li jsiru.   Jiġifieri jekk issir trade outside the range it will freeze.

  ONOR. GEORGE HYZLER:  This is my  point.  Kien hemm  fil-fatt każi ta' dawn it-tip ta' freezes?
  MS. EILEEN MUSCAT:  Iva, isiru freezes għalkemm m’hijiex xi ħaġa li ssir b’mod frekwenti.

 ONOR. GEORGE HYZLER:  Imma għandkom mekkaniżmu to overcome it,  jiġifieri li jekk wara ċertu żmien jibqgħu jinsistu fuq dak it-tip ta' prezzijiet you overcome that situation?
 MS. EILEEN MUSCAT:  Ħafna drabi, it-trades isiru barra t-trade ranges għaliex min ikun qed idaħħal l-ordni ma jkunx ikalkola li se jsirlu trade outside.  Jiġifieri ħafna drabi dawn aktar isiru bi żvista milli ħaġa oħra. 

  THE CHAIRMAN: Hawn iżjed kummenti?  Qed neħodha li m’hawnx għalhekk nirringrazzja lis-Sur Mallia u lill-uffiċjali ta’ l-MSE kif ukoll lill-Awditur Ġenerali u naġġorna l-laqgħa għal data u b’aġenda li jiġu komunikati aktar tard.

Fis-7:28 p.m. il-Kumitat aġġorna.
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