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Talba

MINUTI

Il-Minuti tal-Laqgħa Nru. 42 li saret  fit-23 ta’ Ottubru, 2006, ġew konfermati.

THE CHAIRMAN (Onor. Charles Mangion):   Insellmilkom. Ngħaddu għall-korrospondenza u nitlob lis-segretarja sabiex taqraha.  

SKRIVANA TAL-KUMITAT:  Ittra mibgħuta mingħand Emanuel Zahra, Segretarju tal-Bord tal-Koperattivi indirizzata liċ-Chairman tal-Public Accounts Committee u tgħid hekk:                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

“Nagħmel referenza għall-ittra datata 2 ta’ Novembru, 2006 u fit-talba li għamel il-Kumitat Permanenti dwar il-Kontijiet Pubbliċi.

Ġejt inkarigat miċ-Chairperson tal-Bord sabiex ninfurmak li l-Likwidatur maħtur mill-Bord sa issa għadda ħames rapporti datati:

1. 6 ta’ April 2006 (ara dok 1)

2. 19 ta’ Mejju 2006 (ara dok 2)
3. 1 ta’ Ġunju 2006 (ara dok 3)
4. 20 ta’ Lulju 2006 (ara dok 4)
5. 1 ta’ Ottubru 2006 (ara dok 5)
Qiegħed ngħarrfek li fil-preżent il-Likwidatur qiegħed ikompli r-riċerka sabiex jistabilixxi jekk l-uffiċini li kienet taħdem minnha l-Koperattiva humiex effettivament proprjeta’ tal-Koperattiva.

Qiegħed ngħaddilek ukoll document, abbozz ta’ ezercizzju pilota li sar sabiex jiġu identifikati l-aktar punti ewlenin li jinħtieġ li jinbidlu fil-liġi li tirregola l-Koperattivi f’Malta  (ara dok 6).  Ngħarrfek ukoll, li l-APEX, l-Organizzazzjoni li tiġbor il-Koperattivi flimkien, intalbet sabiex tibgħat is-suġġeriment tagħha iżda sfortunatament sa llum dan għadha m’għamlitux.

Filwaqt li nselli għalik,

Nibqa’ dejjem tiegħek,

Emanuel Zahra”

Ma’ l-ittra hawn annessi d-dokumenti msemmija.

THE CHAIRMAN:  Din il-korrispondenza ġiet min-naħa tas-segretarju tal-Bord tal-Koperattivi konsegwenzjali għad-deċiżjoni li kien ħa dan il-Kumitat sabiex jinħatar likwidatur għall-Koperattiva tat-Tjur fejn fil-fatt qed jingħad li dan inħatar u għamel ir-rapport tiegħu.  Barra minn hekk ukoll, konna tlabna lill-bord sabiex jagħmel suġġerimenti għat-tibdil li jħoss li hemm bżonn li jsir fil-liġi li tirregola l-koperattivi biex ikun hemm better regulation ta’ l-istess koperattivi.  Kif smajtu l-emendi waslu u waslu anke f’forma ta’ drafted bill.  Jien nissuġġerixxi – dejjem bi qbil bejn il-Membri tal-kumitat – li dan l-abbozz ta’ liġi jgħaddi kemm għand il-ministeru tal-ġustizzja li huwa responsabbli mid-drafting tal-liġijiet, kif ukoll fl-uffiċċju tal-prim ministru għall-konsiderazzjoni tagħhom.  Imbagħad ovvjament irid ikun l-eżekuttiv li jmexxi ‘l quddiem jew le s-suġġerimenti magħmula mill-istess bord.   Jidher li hawn qbil għalhekk nitlob li s-segretarja tikkomunika dan.

Ngħaddu issa għall-item li għandna fuq l-aġenda llum.

DISKUSSJONI DWAR IL-MONETARY POLICY TAL-BANK ĊENTRALI

THE CHAIRMAN:  Nibda billi nistieden lill-gvernatur tal-Bank Ċentrali sabiex, jekk jogħġbu, jersaq magħna fuq il-mejda ħalli jkun jista’ jagħtina spjegazzjoni proprju dwar dan is-suġġett.

Is-Sur Michael C. Bonello ħa postu madwar il-mejda.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO (Gvernatur tal-Bank Ċentrali):  Mr Chairman, nibda billi nirringrazzja lill-Kumitat talli għoġbu jsejħilna għal dan it-tieni rapport dwar il-politika monetarja tal-Bank Ċentrali skond it-termini ta’ artiklu 17B ta’ l-Att tal-Bank Ċentrali ta’ Malta.  Xtaqt infakkar l-importanza tal-politika monetarja għall-parlament kif ukoll għas-settur kummerċjali tal-pajjiż u s-swieq finanzjarji.  Importanti li jkun hemm konoxxenza mill-qrib tar-rwol tal-politika monetarja fil-konfront tal-politika ekonomika in ġenerali tal-pajjiż għaliex il-politika monetarja waħedha ma tistax tinfluwenza ħafna l-andament ta’ l-affarijiet u s-suċċess tagħha jitkejjel skond ma jkunu f’waqthom il-miżuri l-oħra ta’ natura ekonomika li jkunu qed jittieħdu fil-pajjiż.   Xtaqt ukoll ngħid li huwa mportanti ħafna li l-media mhux biss jifhmu sew ir-rwol tal-politika monetarja imma anke jikkomunikawha tajjeb lill-opinjoni pubblika peress li dan huwa proċess relattivament ġdid - fil-fatt dan huwa t-tieni rapport li qegħdin nagħmlu.   

Nibda biex infakkar li l-għan prinċipali tal-bank fit-twettieq tal-politika monetarja huwa ż-żamma ta’ l-istabilita’ tal-prezzijiet, pero’ mingħajr ma jikkomprometti dan l-objettiv, il-bank jipprova wkoll, bil-mezzi li għandu, jgħin biex ikun hemm żvilupp ekonomiku ordnat u bbilanċjat fil-pajjiż.  Iż-żamma ta’ politika monetarja xierqa fil-pajjiż u l-istabilita’ tal-prezzijiet fihom infushom jgħinu għal dan l-objettiv, pero’ wieħed irid ifakkar ukoll li jista’ jkun hemm ċirkostanzi - u  ġieli jiġru dawn iċ-ċirkostanzi anke f’pajjiżi oħra - fejn ir-rati ta’ l-imgħax ikollhom bżonn jogħlew jew jonqsu anke jekk dan ma jkunx ideali għall-mument ekonomiku ta’ dak il-ħin.  Jista’ jkun li ċ-ċiklu ekonomiku jkun qiegħed f’pożizzjoni fejn jitlob rata ta’ imgħax differenti pero’ għal raġunijiet oħra jkun hemm bżonn li r-rata ta’ l-imgħax tiċċaqlaq f’direzzjoni opposta.   

Il-politika monetarja tista’ tinfluwenza l-andament ekonomiku, jew billi tbiddel il-prezz tal-flus, jiġifieri r-rati ta’ l-imgħax, jew inkella l-kwantita’ tal-flus, pero’ anke jekk taġixxi fuq il-kwantita’ tal-flus, finalment dan ikollu influwenza fuq il-prezz tal-flus għaliex kemm-il darba jiżdied il-volum tal-flus, il-prezz tal-flus jaqa’ waħdu.  Jiġifieri finalment il-politika monetarja, direttament jew indirettament tinfluwixxi l-iktar fuq il-prezz tal-flus li huma r-rati ta’ l-imgħax.  Il-politika monetarja jista’ jkollha xi influwenza fi żmien qarib fuq il-produzzjoni u fuq l-impjiegi, pero’ fit-tul ma tistax tbiddel affarijiet strutturali.  Kif se nispjega aktar ‘il quddiem, peress li f’Malta l-biċċa l-kbira ta’ l-oġġetti li nikkunsmaw u anke dawk għall-produzzjoni kemm għal konsum kif ukoll għall-investiment jiġu minn barra, il-politika monetarja tipprova tinfluwenza l-livell tal-prezzijiet permezz tar-rata tal-kambju.  U huwa għalhekk li llum il-banek ċentrali jiffukaw fuq l-istabilita’ tal-prezzijiet bħala objettiv primarju tagħhom u kif rajna fil-liġi tagħna l-objettivi l-oħra li huma relatati mal-produzzjoni u ma’ l-impjiegi jiġu mogħtija t-tieni post.  

Kif għedt qabel, il-politika monetarja wkoll trid tkun akkumpanjata minn politika fiskali u strutturali li tkun xierqa u li tkun sejra fl-istess direzzjoni tal-politika monetarja.  Jekk ma jkunx hekk allura ħafna drabi jiġri li r-rati ta’ l-imgħax ikollhom ikunu aktar għoljin milli jkun neċessarju biex jikkumpensa għan-nuqqasijiet fil-politika fiskali.   Għaliex l-istabilita’ tal-prezzijiet?   

L-inflazzjoni tikrea diżgwid u nċertezza fl-ekonomija, teffettwa ħażin id-deċiżjonijiet ta’ min irid jinvesti u ta’ min irid iġemma’ l-flus u allura l-indikazzjonijiet li n-nies tal-kummerċ jew min qed iġemma’ jieħu mill-prezzijiet ikunu xi ftit mgħawġa u mhux ċari minħabba l-inflazzjoni u dan kollu jista’ jagħmel ħsara għall-attivita’ ekonomika.  Min-naħa l-oħra, meta jkollok stabilita’ fil-prezzijiet aktar għandek ċans li jkollok kondizzjonijiet fit-tul li fihom l-intrapriżi jistgħu jippjanaw fit-tul u jieħdu deċiżjonijiet ta’ investiment li mbagħad iwasslu għall-attivita’ ekonomika.  Niġu issa aktar viċin is-sitwazzjoni tagħna.  

F’pajjiżi żgħar u miftuħin, il-livell tal-prezzijiet jiġi nfluwenzat ħafna mill-prezzijiet ta’ l-oġġetti mportati u miċ-ċaqliq tar-rati tal-kambju wkoll u allura f’dawn il-pajjiżi huwa ndikat ħafna li jorbtu l-munita tagħhom mal-muniti tal-pajjiżi li magħhom jagħmlu l-kummerċ.   Fil-każ tagħna, mis-sebgħinijiet dejjem kellna l-munita tagħna marbuta mal-pajjiżi li magħhom nagħmlu l-kummerċ fuq il-bażi ta’ trade weighting u l-importanza ta’ kull munita kienet tiġi mkejla skond il-kummerċ li kellna ma’ dawn il-pajjiżi u għax inzerta wkoll li dawn il-pajjiżi kienu ġeneralment pajjiżi li jsegwu politika ta’ inflazzjoni baxxa, speċjalment mis-snin tmenin ‘il hawn aħna bbenefikajna minn dan il-fatt u gawdejna mill-istabilita’ tal-prezzijiet tista’ tgħid mingħajr interruzzjoni ħlief f’xi sena ‘l hawn u ‘l hemm.   Dan huwa mportanti għalina għaliex meta nneħħu l-prodotti li nimportaw biex nipproċudu l-enerġija nsibu li aktar min-nofs ta’ l-inflazzjoni tagħna tiġi minn barra.  Din hija konsiderazzjoni mportanti ħafna għalina u għalhekk ir-rata tal-kambju tilgħab rwol importanti ħafna fil-politika monetarja tagħna.   Fil-każ tagħna l-inflazzjoni tista’ tiġi ġġenerata lokalment meta jkollok żieda qawwija fid-domanda għal oġġetti jew servizzi li huma prodotti hawn Malta.  U l-politika monetarja tista’ tipprova tinfluwenza din l-inflazzjoni billi żżid il-prezz tal-flus dment li d-domanda żejda li jkun hawn tkun ġejja minn żieda fil-kreditu bankarju li allura wieħed jipprova jikkalma d-domanda.  

Interessanti ħafna li minħabba r-rwol kbir ta’ l-inflazzjoni mportata fil-pajjiż naraw li fl-ewwel sitt xhur ta’ din is-sena spiċċajna bejn wieħed u ieħor b’rata ta’ inflazzjoni ta’ 3.1% li minnhom xejn inqas minn 2.7% kienet importata.  U biex nieħdu idea ta’ kemm huma mportanti dawn l-elementi għandna hawnhekk il-harmonized index twelve month moving average li jintuża fl-Ewropa kollha u li huwa l-kriterju li jiġi mkejjel għal skopijiet ta’ kriterju ta’ Maastricht.   Hawnhekk naraw li r-rata ta’ Malta f’nofs is-sena kienet qabżet it-3% u kieku ma kenitx għaż-żieda fil-prezz taż-żejt kieku llum għandna rata ta’ inflazzjoni ta’ bejn wieħed u ieħor 1.6%.   Permezz t’hekk wieħed jieħu idea ta’ kemm dan l-fattur laqatna ħażin.   

Minn meta dħalna fl-ERM 2 is-sena l-oħra aħna żammejna din il-politika ta’ rata ta’ kambju fissa għax tatna riżultati tajbin ħafna u anke biex inkomplu din it-tradizzjoni ta’ stabilita fis-suq għal muniti barranin li kienu draw bih in-nies tal-kummerċ u ta’ l-industrija f’Malta.   Fil-fatt il-lira Maltija baqgħet stabbli kontra l-euro fir-rata ta’ parita’ ċentrali li stabbilixxejna ta’ 0.4293c għal kull euro.  Issa kif jiġi ggwidat il-bank fil-kas tar-rata ta’ l-imgħax?  

Aħna nippruvaw inżommuh f’livell li nikkonsidraw li jkun qed jipprovdi sostenn adegwat għar-rata tal-kambju tagħna, pero’ mhux għalkemm tgħid li trid iżomm ir-rata tal-kambju fissa imma trid tiġġustifika li dik ir-rata hija korretta u jrid ikollok ukoll il-mezzi biex issostniha.   Biex nagħmlu hekk fil-każ tagħna rridu li r-rati ta’ l-imgħax jimxu viċin ta’ kif timxi r-rata ta’ l-imgħax fuq l-euro peress li aħna llum qegħdin marbutin mija fil-mija ma’ din il-munita, pero’ rridu wkoll noffru dik ix-xi ħaġa żejda, ir-risk premium fuq ir-rata ta’ l-imgħax tagħna għax aħna ekonomija żgħira, miftuħa u allura vulnerabbli ħafna u l-investitur Malti trid toffrilu xi ħaġa naqra iktar milli jista’ jġib fuq munita li qed tikkompeti miegħek barra biex tħajru jinvesti flusu fl-assi hawn Malta.   

Ma ninsewx ukoll li s-suq tagħna huwa żgħir għall-investiment u mhux likwidu ħafna u meta għandek sitwazzjoni bħalma għandna issa fejn m’hemmx kontrolli fuq iċ-ċaqliq tal-kapital, allura iktar u iktar trid lill-investitur tħajru biex iżomm flusu hawn, u l-uniku mezz li għandek huwa li toffrilu rata ta’ imgħax attraenti.  Naturalment fl-istess ħin aħna nippruvaw kemm jista’ jkun inżommu quddiem għajnejna l-bżonnijiet ta’ l-ekonomija.   

Biex aħna nkunu nistgħu nżommu r-rata tal-kambju fissa l-bank irid ikun f’pożizzjoni li jbigħ jew jixtri l-muniti barranin mis-suq jew lis-suq bir-rata uffiċjali.  Mela allura r-riżervi barranin tal-bank huma element mportanti ħafna hawnhekk sabiex inkunu nistgħu nsostnu din ir-rabta tal-munita tagħna ma’ muniti barranin - mill-aħħar sena ‘l hawn ma’ l-euro u qabel konna ma’ tliet muniti għax kien hemm ukoll id-dollaru u l-isterlina – u biex inżommu u nsostnu din ir-rabta u niġġustifikawha jrid ikollna r-riżervi barranin biex infornu lis-suq.  Kull meta s-suq jiġi għandna biex jixtri jew ibigħ irid isibna lesti dak il-ħin stess - u dawn l-affarijiet li  jsiru regoralment matul ġurnata ta’ xogħol normali u kultant ammonti kbar -  biex nagħmlu proprju dan.  Dan l-aspett għandu wkoll rwol determinanti ħafna fuq il-politika ta’ l-investiment tagħna li ġieli ddiskutejna f’kuntest ieħor f’dan il-kumitat. Issa kif niddeċiedu allura x’għandna nagħmlu?  

Kull xahar il-kunsill konsultattiv għall-politika monetarja jrid jipprova janalizza x-xejriet fundamentali fir-riżervi barranin u anke kif jaħseb li se jkunu fil-ġejjieni għaliex il-politika monetarja għandha impatt fit-tul, mhux għada imma fix-xhur u kultant anke fis-snin li ġejjin.  Ċerti pajjiżi b’ekonomiji iktar kumplessi u fejn il-kanali tat-trasmissjoni huma diversi u kumplessi, bħal per eżempju l-Ingilterra, jikkalkolaw li l-effett ta’ deċiżjoni li jieħu llum il-Bank of England jilħaq il-qofol tiegħu wara sena u nofs jew sentejn.  Jiġifieri l-politika monetarja trid tkun kemm jista’ jkun tħares ‘il quddiem.  Naturalment dan jagħmilha iktar biċċa xogħol diffiċli għax huwa diffiċli ħafna li tbassar il-fatturi kollha li jistgħu jinfluwenzaw l-ekonomija dak iż-żmien.  

Aħna nħarsu wkoll lejn kuntest aktar wiesgħa u naraw is-sitwazzjoni tal-bilanċ tal-pagamenti għaliex huwa finalment minn hemmhekk li nkunu nafu il-pajjiż hux qed jaqla’ muniti barranin aktar milli juża jew jonfoq barra u allura r-riżervi b’hekk jistgħu jiżdiedu.  Inħarsu wkoll lejn dan il-premium li semmejna qabel u naraw jekk hux qed jilħaq l-objettiv tiegħu li jagħmilha attraenti biex dak li jkun jinvesti f’pajjiżu.  Hawnhekk naturalment nagħmlu paraguni mar-rati ta’ l-imgħax ta’ barra, pero’ lanqas ma nistgħu nżommu fuq l-istess livell ta’ kull fejn l-investitur Malti qiegħed jinvesti għax b’hekk inkunu qed nagħmlu iktar ħsara milli ġid biex nissodisfaw dan il-bżonn.  Hemm kwestjoni ta’ bilanċ.  Aħna nafu li l-investitur Malti, għal raġunijiet storiċi u x’naf jien, għandu preferenza - u fl-antik din kienet wisq akbar - biex jinvesti fil-lira sterlina. Issa llum ir-rata ta’ l-imgħax fl-Ingilterra hija ħafna iktar ogħla minn ta’ Malta pero’ aħna ma nistgħux arbitrarjament ngħollu r-rata għal 5% minħabba dawk in-nies li qed jinvestu l-Ingilterra u li kif nikkalkolaw aħna jammontaw għal 30% ta’ dawk kollha li qed jinvestu barra.  Wieħed ma jistax jaġixxi b’dan il-mod, għax irid ikun konxju ta’ x’inhuma l-pressjonijiet li ġejjin fuqna.  

Illum il-ġurnata nafu li iktar min-nofs l-investimenti f’assi finanzjarji barra mill-Maltin qed isiru fl-euro, fil-fatt illum qabżu l-50%.   Tajjeb ngħid li l-premium li jkollna bżonn biex insostnu r-rata tal-kambju tagħna mhux neċessarjament tkun l-istess f’kull mument.   M’hemmx xi numru fiss jew xi numru maġiku li ngħidu li malli naqbżuh inkunu qegħdin komdi u jekk ninżlu taħtu rridu naraw x’se nagħmlu.  Dak jista’ jvarja minħabba ħafna raġunijiet, xi jkun adegwat illum jista’ ma jkunx adegwat għada.  Dan huwa influwenzat minn ħafna fatturi, il-kredibilita’ tal-qafas ekonomiku kollu tal-politika ekonomika kollha tal-pajjiż, il-politika fiskali, jekk aħniex qed nirriformaw l-ekonomija, qed aħniex qed insiru iktar flessibbli biex nilqgħu iktar għax-xokkijiet li jiġu minn barra u li jkunu aktar kompetittivi u anke finalment s-sentimenti li jkun hemm fis-swieq finanzjarji.  Fil-fatt aħna nżommu kuntatt regolari ma’ min qed jopera fis-swieq finanzjarji, mhux biss permezz ta’ statistika imma anke permezz ta’ kuntatti l-ħin kollu biex kemm jista’ jkun ikollna reading aħjar ta’ kif qed jaħsibha l-investitur Malti.

Illum għandna problema oħra, fis-sens li aħna pajjiż żgħir, is-suq tal-kapitali tagħna huwa żgħir u allura alternattivi għall-investitur Malti lokalment ftit hemm.  U biex tkompli żżid mal-problema, illum il-gvern qed inaqqas id-dejn u allura mhux qed joħroġ bonds  - dawn kienu strument imfittex ħafna mill-investitur Malti - daqskemm kien joħroġ fil-passat.  Mela allura l-investitur Malti inqas u inqas għandu fejn ipoġġu flusu ġewwa Malta. 

Id-deċiżjonijiet tagħna huma wkoll ikkondizzjonati mill-informazzjoni li jkollna kemm fil-kwantita’ kif ukoll fil-kwalita’, kemm dwar dak li qed jiġri fil-pajjiż -  għalkemm aħna pajjiż żgħir u kultant m’huwiex faċli li tasal għal ġudizzju definittiv u konvinċenti dwar x’qed jiġri għaliex ikollok ħafna ndikaturi li kultant ikunu qed iwasslulek messaġġi differenti - kif ukoll dwar dak li qed jiġri barra.  Anke meta tiġi għat-tbassir dwar il-futur m’huwiex daqshekk sempliċi u hemmhekk wieħed jifhem għaliex ikun hemm bżonn li wieħed jeżerċita l-ġudizzju tiegħu meta jasal għal deċiżjoni.   Kif għedt, il-politika monetarja m’hijiex xi xjenza preċiża u għalhekk aħna m’għandniex xi parametri fissi li  jiggwidawna.  Jiġri allura li jrid jgħaddi ż-żmien sakemm inti jkollok stampa li tkun qed tinbena minn indikaturi differenti li tikkonvinċik li hemm bżonn li tieħu azzjoni.  U dan iwassalni għall-politika monetarja tagħna attwali.

Jekk tiftakru, meta dehert hawnhekk fit-3 ta’ Mejju, kont spiċċajt il-preżentazzjoni tiegħi billi enfasizzajt li l-implikazzjonijiet għar-riżervi tagħna ta’ żieda fl-interessi fir-rata ta’ imgħax barra minn Malta li kienu jidhru li ġejjin, seta’ jirrikjedi li nirrivalutaw mill-ġdid il-politika monetarja tagħna.   Dak iż-żmien aħna konna qed naraw li l-iżbilanċ fuq il-kont kurrenti kien kiber mhux ħażin, l-inflazzjoni wkoll kienet qed tiżdied dak iż-żmien u kellna indikazzjonijiet li parti miż-żieda fil-konsum kienet qed tiġi ffinanzjata mill-kreditu bankarju.  U fil-fatt fl-aħħar ta’ Mejju aħna għollejna r-rata ta’ l-intervent tagħna b’0.25% għal 3.5% u r-raġunijiet prinċipali kienu li l-premium fuq il-lira Maltija kien kompla jiċkien sa wasal fil-livell ta’ 60 punt f’Mejju u minħabba li r-rati fiz-zona ta’ l-euro kienu żdiedu, konna qegħdin ninnutaw li kien hemm żieda fil-konsum u l-oġġetti importati għall-konsum u anke l-inflazzjoni u nnutajna wkoll li ż-żieda fir-riżervi tal-bank kienet ġejja l-aktar minn fatturi speċjali - f’dak il-żmien kellna l-privatisation tal-Maltacom – li allura kienu qed jaħbu t-tendenza reali u aħna nippruvaw dejjem inneħħu dawn il-fatturi biex nifhmu sew x’qiegħed jiġri li qed jeffettwa r-riżervi tagħna.   

Fl-istqarrija li ħriġna konna wkoll irrikonoxxejna li dak iż-żmien l-ekonomija kienet għadha f’dak li kien jidher bħala fażi ta’ bidu ta’ titjib, pero’ fakkarna li fil-każ ta’ regime monetarju bbażat fuq rata ta’ kambju fissa l-objettiv prinċipali tal-politika monetarja hija l-istabilita’ tal-munita li allura tirbaħ fuq konsiderazzjonijiet oħra u għalhekk ittieħdet id-deċiżjoni.  Hawnhekk qiegħed nuri r-riżervi tal-bank, kien hemm “din” iż-żieda qawwija minħabba l-privatisation pero’ aħna fhimna li dak kien fattur speċjali u ma daħħalniħx fil-konsiderazzjonijiet tagħna u d-deċiżjonijiet ħadnihom l-iktar fuq il-bażi ta’ dawk il-fatturi li għadni kif semmejt.   (Interruzzjonijiet) Iva, kien iċaqlaq qabilna, issa nurihom ukoll.   (Interruzzjonijiet)  Pero’ ħaġa oħra li rridu niftakru hija li ħafna drabi r-rati ta’ l-imgħax fis-suq jantiċipaw ir-rati uffiċjali u meta l-Bank Ċentrali Ewropew ħa deċiżjoni s-suq kien diġa’ antiċipaha u allura l-premium tagħna kien diġa’ ċkien qabel ma ħa d-deċiżjoni l-Bank Ċentrali Ewropew.   Hawnhekk se niġu issa għal dak li qed isemmi l-Onor. Fenech.  “Dik” hija r-rata tagħna.  Aħna tlajna “hemmhekk” f’Mejju, il-Bank Ċentrali Ewropew kien diġa’ tela’ fl-aħħar ta’ l-2005 imbagħad reġa’ tela’ “hawnhekk” fil-bidu tas-sena u l-premium kien qiegħed jonqos.  Kieku aħna ma għollejnix ir-rata tagħna kienet tibqa’ fuq linja “hekk” u allura d-distanza kienet tiċkien.   Dawn huma d-differenzi bejn ir-rati uffiċjali mhux il-market rates.  Il-linja l-ħamra qed turi fejn kienu waslu l-Amerikani, jiġifieri f’livell ta’ rata ta’ imgħax ta’ 1% u progressivament issa telgħu sa fuq il-5%.  Il-linja l-griża tirrappreżenta r-rata ta’ imgħax tal-Bank of England li kienet niżlet mil-livell għoli li kienet laħqet ta’ madwar 4.75% għal 4.5% f’Mejju.  Infakkar li aħna qed nitkellmu fuq is-sitwazzjoni sa Mejju.   

“Hawnhekk” qed naraw il-premium.  Aħna nieħdu l-paragun bejn it-three month treasury bill rate ta’ Malta u l-euro three month rate u qed taraw li dawn telgħu fil-bidu ta’ Ottubru u aħna tlajna fl-aħħar ta’ Ottubru u erġajna stabbilixxejna ftit il-premium għal livell ftit aktar wiesgħa milli kien sar għax kien qiegħed jidjieq.  “Hawnhekk” aħna kellna premium komdu ħafna pero’ mbagħad kien beda jiċkien għax kienu telgħin ir-rati ta’ l-imgħax fuq l-euro.   Ir-reazzjoni tas-swieq kienet pożittiva għal dik id-deċiżjoni ta’ Mejju, ir-rati ta’ l-imgħax hawn Malta speċjalment dawk fuq id-depożiti fil-banek telgħu ħafna u kien hemm ukoll koperazzjoni qawwija mill-banek.  Fil-fatt jekk tiftakru anke billboards rajna jħajru lin-nies għal depożiti ta’ sena u sentejn b’rati ta’ imgħax miżjudin ħafna.  Il-banek żiedu r-rati b’60 punt u anke iktar - meta aħna għollejna 25 punt huma għollew 50, 60 u anke kien hemm min għolla aktar - sabiex iħajru lin-nies ipoġġu l-flus fid-depożiti għal sena jew sentejn u fil-fatt inġibdu ħafna flus għal ġo depożiti fil-banek.  Il-premium twessa’ u allura fil-frattemp ir-riżervi tal-bank baqgħu jiżdiedu għalkemm hemmhekk ukoll kien hemm xi fatturi ta’ darba u anke xi fatturi speċjali.  

Matul is-sajf is-sitwazzjoni fis-swieq kienet stabbli, il-premium ukoll baqa’ stabbli tista’ tgħid sa Awissu pero’ l-bank, fl-istqarrijiet għall-istampa li joħroġ kull xahar wara l-laqgħa tal-kumitat, irrifera regolarment għal dan il-proċess ta’ ssikkar dejjem tal-politika monetarja barra minn Malta u li l-kunsill kien qiegħed isegwi mill-viċin ħafna l-andament fis-swieq ta’ Malta ħalli jara hemmx bżonn jiċċaqlaq.  Kif għedna, sa Awissu l-premium kien għadu f’livell relattivament għoli, pero’  f’Settembru beda jerġa’ jiċkien minħabba l-fatt li r-rati fuq l-euro fis-swieq reġgħu bdew jogħlew, kienu qed jantiċipaw żieda fil-minimum bid rate tal-Bank Ċentrali Ewropew u kien hemm din l-aspettattiva li jkompli jkun hemm din il-politika monetarja aktar stretta.  

Ir-riżervi żdiedu wkoll, pero’ kien hemm taħlita ta’ fatturi staġjonali, dak tas-sajf u anke xi fatturi speċjali nkluż xi kapitali li kien dieħel u li konna nafu li l-biċċa l-kbira tiegħu se jerġa’ joħroġ.   Dan huwa fenomenu ġdid li jirrifletti t-tkabbir kbir li qed ikun hemm fis-settur finanzjarju Malti fil-financial services industry fejn qed ikollna ħafna kapital ta’ kumpanniji li huma reġistrati hawn Malta dieħel, li mbagħad jerġa’ joħroġ ħlief għall-parti li tibqa’ hawnhekk f’forma ta’ taxxa.    It-turnover f’dak is-settur kiber ħafna u din kultant qed tikkrealna volatilita’ anke fir-riżervi tagħna għax meta l-flus jidħlu qabel l-aħħar tax-xahar u joħorġu fix-xahar ta’ wara, inti tidher li fl-aħħar tax-xahar kellek qabża kbira imbagħad ix-xahar ta’ wara nżilt bis-sabta.  Dan huwa minħabba ċ-ċokon tal-pajjiż u l-kobor relattiv ta’ dawn it-transazzjonijiet.  

Li kien hemm interessanti wkoll kien li sa Settembru s-swieq finanzjarji hawn Malta kienu wkoll qegħdin juru li qed jistennew li r-rati ta’ l-imgħax f’Malta jitilgħu u kien hemm okkazjoni meta t-teżor ħareġ tender għat-treasury bills u l-banek kienu ppreparati biss li jeħduhom b’rata aktar għolja minn dik li kienet kurrenti dak iż-żmien u fil-fatt baqgħu ma ħadux.  Dak kien sinjal qawwi li s-suq u l-banek ma kenux ippreparati li jorbtu flushom għal tliet xhur meta fil-frattemp kien hemm kważi ċertezza min-naħa tagħhom li r-rati uffiċjali se jogħlew u allura kienu jinqabdu b’investiment li ma kienx qed irendi daqskemm seta’.   

Fl-istqarrija għall-istampa li konna ħriġna f’Settembru rriferejna għall-fatt li l-premium kien kompla jiċkien u minħabba l-fatt li kien hemm stennija li r-rati fuq l-euro jiżdiedu konna antiċipajna li dalwaqt kien se jkollna nagħmlu rivalutazzjoni ġdida tal-politika monetarja tal-bank.  Dan għamilnih effettivament fil-laqgħa ta’ Ottubru u kif antiċipajna aħna għollejna r-rata għal darb’oħra b’25 punt għal 3.75%.  Kif għedt, meta għamilna dan aħna konna qegħdin nirreaġixxu għall-fatt li l-premium kien ċkien - din id-darba niżel għal 30 punt - pero’ indunajna wkoll li kien hemm domanda qawwija għal kreditu mis-settur personali u kif spjegajna qabel, din indirettament  jista’ jkollha implikazzjonijiet għall-inflazzjoni domestika u konna nafu wkoll li ż-żieda fir-riżervi li kellna f’Ottubru kienet ukoll ġejja minn xi fatturi speċjali, allura ma tajnix kas li kienu żdiedu r-riżervi.   

“Hawnhekk” qed naraw x’ġara f’Ottubru fejn il-Bank Ċentrali Ewropew fis-6 ta’ Ottubru kien tella’ r-rata tiegħu għal 3.25%.   Tagħna telgħet għal 3.5% u kieku bqajna għaddejjin kif konna d-differenza bejnna u bejn ir-rati fuq l-euro kienet tiċkien iktar.  In the meantime minn Mejju l-Bank of England reġa’ għolla r-rata tiegħu wkoll u tela’ għal 5% kif għadu sal-lum u l-Amerika r-rati baqgħu stabbli.  Sadanittant il-premium kompla jiċkien u allura meta aħna tlajna f’Ottubru u huma telgħu wkoll almenu żammejna dik ir-relattivita’ li kellna qabel.  

Semmejtilkom qabel is-self lill-individwi.  “Dawn” huma l-annual percentage change li minnhom qed naraw li r-rata tas-self għax-xiri u bini ta’ djar hija qrib l-20% u kienet reġgħet bdiet terfa’ rasha.  “Hawnhekk” kienet ikkalmat xi ftit minn livelli għoljin ħafna fil-bidu tas-sena l-oħra, pero’ “hawnhekk” kienet tiela’ ftit.  Fenomenu ta’ dan l-aħħar huwa li l-consumer credit għall-użu personali bħal xiri ta’  affarijiet tad-dar, karozzi u affarijiet simili żdied ħafna.  Tajjeb pero’ li wieħed iżomm quddiem għajnejh il-bażi minn fejn tlaqna.   Is-self relatat max-xiri tad-djar fl-aħħar ta’ Settembru kien madwar Lm730 miljun filwaqt li l-consumer credit f’Settembru kien laħaq livell ta’ Lm199 miljun, jiġifieri għalkemm ir-rata qed toqrob lejn dak bħala rata ta’ tkabbir, qed nitkellmu fuq ammonti differenti ħafna.    (Interruzzjonijiet) Hawn ftit xejra ‘l fuq, pero’ li qed jiġri hu li hemm iktar aggressivita’ mill-punto di vista tal-banek u dan huwa settur li qed jikber l-iktar bħala self u allura wieħed irid iħares lejh.  

Irridu nifhmu li għadna fil-fażi axxendenti taċ-ċiklu tar-rati ta’ l-imgħax, possibbilment fl-Amerika biss waslu issa fil-quċċata u hemm stennija li r-rati fl-Amerika fl-ewwel sitt xhur tas-sena li ġejja forsi jibdew jonqsu xi ftit ukoll, pero’ fl-Ingilterra u fiz-zona ta’ l-euro ċ-chances huma li r-rati jibqgħu telgħin u fil-fatt għandna swieq li diġa’ assumew li l-ECB se jgħolli fl-ewwel ġimgħa ta’ Diċembru u jitla’ għal 3.5% u r-rati diġa’ jirriflettu din il-konvinzjoni li għandhom.   Żieda oħra għal 3.75% jaħsbu li se tiġri, jekk mhux sa Marzu allura żgur sa Ġunju tas-sena li ġejja.   Dawn huma l-aspettattivi tas-suq kif stajna nivverifikawhom dalgħodu. 

Naturalment ma jistax ikun li għalissa r-rati tagħna jikkonverġu mija fil-mija ma’ dawk taz-zona ta’ l-euro.  Dan għadu prematur u jfisser li l-premium fuq il-lira Maltija jkun hemm bżonnu sakemm inkunu ċerti li għandna data ta’ meta se nadottaw l-euro.  Hemmhekk imbagħad is-sitwazzjoni tinbidel, pero’ għalissa huwa inkonċepibbli li aħna jkollna rata ta’ l-imgħax eżatt daqs taz-zona ta’ l-euro għaliex iċ-ċirkostanzi tagħna huma differenti ħafna.  Għad għandna l-bżonn li nipproteġu l-lira Maltija li hija munita indipendenti pero’ vulnerabbli f’dinja ta’ ċaqlieq kbir ta’ kapitali u allura rridu nibqgħu nassiguraw ruħna sa ċertu punt li l-assi Maltin jkunu attraenti għall-investitur u rridu wkoll kemm jista’ jkun innaqqsu u nżommu taħt kontroll ir-riskju li niġġeneraw inflazzjoni hawn Malta permezz ta’ żieda qawwija fil-kreditu.  

Naturalment issa qed jidħlu wkoll fix-xena fatturi ġodda li m’humiex suxxettibbli ħafna għar-rata ta’ l-imgħax.  Wieħed minnhom huwa l-fatt li għalkemm aħna nafu li għad m’għandniex deċiżjoni fuq id-data tad-dħul, illum fost l-opinjoni pubblika u min qiegħed jiddeċiedi kif jiddisponi minn flusu, il-konvinzjoni li qegħdin qrib issa qed tikber u din tirrifletti ruħha fl-imġiba tan-nies.  Surveys li jsiru juru persentaġġ għoli ta’ nies li lanqas jifhmu li aħna għad irridu nissodisfaw ċerti kriterji u hemm kważi ċertezza fil-moħħ ta’ ħafna li fl-2008 se nidħlu u min għandu flus kontanti u assi oħra fil-lira Maltija bil-mod il-mod issa qed jibda jaħseb kif jiddiversifika l-investimenti tiegħu.  Dan huwa fattur ieħor li se jinfluwenza l-istampa li nħarsu lejha aħna kull xahar.  

Biex nikkonkludu naraw ftit is-sitwazzjoni kif mistennija tkun fl-aħħar ta’ Ottubru u kif għadna kif rajniha fuq iċ-chart ta’ qabel.  Il-linji bit-tikek juru l-aspettattivi li hemm fis-suq li l-Amerika sa Marzu tibqa’ bir-rata li għandha ta’ 5.25% imbagħad forsi tinżel, il-Bank of England għolla u mistenni jerġa’ jgħolli sa Marzu li ġej, il-Bank Ċentrali Ewropew mistenni li f’Diċembru jitla’ għal 3.5% u sa Marzu jew l-iktar Ġunju jitla’ 3.75% u aħna qegħdin “hawnhekk”. Naturalment hemm il-kwestjoni ta’ meta jkun il-mument - ma jistax ikun qiegħed fil-bogħod wisq - li aħna jkollna nistabbilixxu l-premium mill-ġdid fuq ir-rata ta’ l-euro.  

Mr Chairman, dawk huma l-punti li xtaqt nagħmel u issa lest għal xi domandi li jista’ jkollkom.

THE CHAIRMAN:  Nirringrazzjak u nistaqsi lill-membri jekk għandhomx xi mistoqsijiet.  

L-Onor. Fenech.

ONOR. TONIO FENECH (Segretarju Parlamentari):  Kemm ġiet influwenzata d-deċiżjoni tal-bank ċentrali mill-fatt li l-Bank Ċentrali Ewropew għolla u mistenni li jerġa’ jgħolli iktar?  Jidher li d-deċiżjoni kienet iktar imbuttata minn fatturi esterni li l-bank u l-pajjiż innifsu ftit għandu kontroll fuqhom.  

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Dak li inti ssejjaħlu fattur estern, fil-fatt fis-sistema tagħna jiġi fattur intern ukoll għaliex meta l-premium jisparixxi jew isir żgħir wisq fil-konfront tar-rati ta’ l-imgħax ta’ l-euro, l-imġiba ta’ l-operaturi domestiċi tiġi nfluwenzata u allura inti trid taġixxi dejjem fil-kuntest tal-loġika tas-sistema tagħna li hi li tipproteġi l-munita tiegħek.

ONOR. TONIO FENECH:  Pero’ li qed ngħid jien hu li bħala munita żgħira aħna vulnerabbli.  Fir-realta’ l-munita tagħna hija price taker mhux price maker, jiġifieri jekk għall-argument għada l-Bank Ċentrali Malti,  biex iħajjar iktar flus jidħlu fil-lira Maltija, jgħolli r-rata ta’ l-interessi bil-5% - qed nesaġera apposta - mhux se jsib il-Federal Reserve Bank u l-ECB li f’daqqa waħda se jċaqilqu r-rati tagħhom għax iċċaqilqet il-lira Maltija.  Jiġifieri effettivament il-lira Maltija qed tiġi kontinwament imbuttata mill-euro primarjament.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Iva, dik hija r-realta’ taċ-ċokon tagħna li minn dejjem kienet u mhux issa biss.  Qabel aħna konna marbutin ma’ baskett ta’ tliet muniti u allura konna nħarsu lejn rata ta’ imgħax weighted skond il-piżijiet li kellhom dawn it-tliet muniti fil-baskett, pero’ għajnejna kienu dejjem fuq ir-rati ta’ l-imgħax f’dawn il-pajjiżi l-oħra.  Anzi dak iż-żmien il-kompetizzjoni kienet aktar qawwija f’ċertu sens għaliex l-isterlina kellha piż fil-baskett u l-Maltin minn dejjem kienu miġbudin lejn Londra bħala ċentru finanzjarju u r-rati ta’ l-imgħax tagħhom ġieli kienu għoljin sew u allura bilfors kellna nirreaġixxu.  

Ma rridux ninsew li fil-passat aħna kellna l-vantaġġ tal-kontrolli fuq il-kapital u jekk immorru lura għal nofs is-snin disgħin insibu li dak iż-żmien il-ministru tal-finanzi kien jiffissa r-rati ta’ l-imgħax arbitrarjament u dan seta’ jagħmlu għax kien hemm il-kontrolli fuq iċ-ċaqlieq tal-kapital.  Allura l-gvern kien jiffissa rata li mhux neċessarjament kienet tirrifletti r-realtajiet ekonomiċi tal-pajjiż lanqas ir-relattivita’ mar-rati ta’ barra, pero’ sempliċement biex inżommu l-prezz tal-flus baxx hawn Malta.  Dak kollu llum spiċċa u hemm liberta’ totali li n-nies iċaqilqu flushom u allura l-politika monetarja ġiet f’tagħha issa u verament bdiet tirreaġixxi.  Konna għadna qed nesperimentaw ukoll għax din kienet ħaġa ġdida. Fl-ewwel snin - li kien qabel żmieni - li l-bank għamel l-ewwel ċaqlieq tiegħu dan kien ta’ għaxar punti jew forsi 20 punt, jiġifieri lanqas kienet ħaġa sinifikanti imma kien pjuttost sinjal psikoloġiku u l-bank kien qiegħed jittestja l-ilma biex jara x’reazzjoni jkun hemm fis-suq.  Biż-żmien sibna li kien hemm bżonn li niċċaqilqu u kien hemm żmien fejn għamilna żbalji wkoll għax ma kellniex reazzjoni pronta biżżejjed u kien hemm żmien fejn, looking back with hindsight, probabbli tlifna r-riżervi għax m’għollejniex ir-rati iktar kmieni u b’mod iktar determinat.  Imma dawn huma affarijiet li jsiru sakemm wieħed jitgħallem it-transmission mechanism kif jaħdem fil-pajjiż u din għalina kienet xi ħaġa ġdida.  Meta l-Ingilterra llum jgħidu li deċiżjoni tal-Bank of England iddum sena u nofs jew sentejn biex tinħass, jgħiduh għax għandhom studji serji ħafna, ekonometriċi u bbażati fuq readings ta’ snin twal ta’ deċiżjonijiet tal-Bank of England.

Aħna għadna prinċipjanti fiha din u l-ekonomija tagħna miftuħa ħafna li tagħmilha aktar diffiċli biex wieħed ikejjel l-impatt tad-deċiżjoni, pero’ dan huwa kont li dejjem għamilt jiena li aħna fil-fatt m’għandniex u qatt ma kellna awtonomija monetarja kompleta fil-pajjiż.  Meta aħna ħadna d-deċiżjoni -  niftakar kont għadni bdejt il-bank fl-1972/1973 -  li norbtu ma’ baskett ta’ muniti, hemmhekk konna ċedejna awtomatikament ħafna mill-awtonomija.  Żammejna ftit awtonomija għax kellna kontroll fuq il-kapitali imma meta mbagħad tlaqna anke dik allura aktar u aktar ridna naraw li nirreaġixxu flessibilment għaċ-ċaqlieq li jkun hemm barra.

THE CHAIRMAN:  F’punt minnhom li għamilt, Sur Bonello,  irriferejt għar-rata ta’ l-inflazzjoni fejn għedt li parti kbira hija mportata u l-kumplament hija dovuta għaż-żieda fil-prezzijiet internazzjonali taż-żejt.  Allura għaliex fil-euro zone ir-rata ta’ l-inflazzjoni kienet bejn 2.3% u 2.5%  u tagħna qabżet it-3% la l-effett tal-prezzijiet internazzjonali taż-żejt suppost huma l-istess għal kulħadd?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Le m’huwiex l-istess għal kulħadd.  Il-bank għandi tabella - ma ġibthiex miegħi – li hija meħuda minn studju li ħareġ dan l-aħħar li juri d-dipendenza ta’ diversi pajjiżi fuq iż-żejt.  Minnha joħroġ  li hemm pajjiżi bħal Franza - li għandu piż kbir fid-determinazzjoni ta’ l-average u ta’ l-inflazzjoni tal-euro area - li d-dipendenza tiegħu fuq iż-żejt hija taħt it-30% għax għandhom l-enerġija nukleari.  Hemm imbagħad pajjiżi oħra li jagħmlu l-elettriku bl-ilma, imma aħna mhux talli nużaw iż-żejt għall-elettriku talli anke biex nipproduċu l-ilma rridu nużawh!  Jiġifieri r-rata tagħna hija 100% tant li aħna l-iktar pajjiż li għandu dipendenza fuq iż-żejt u allura dak jispjega l-fatt li l-inflazzjoni tagħna bħalissa, jekk tneħħi l-effett taż-żejt, taqa’ għal madwar 1.6%.  

THE CHAIRMAN:  Rigward iż-żieda fl-imgħaxijiet donnu li hemm kontradizzjoni għax filwaqt li minn naħa teffettwa ftit jew wisq il-kompetittivita’ tal-pajjiż - meta l-operaturi ekonomiċi żżidilhom ir-rata ta’ l-imgħax ovvjament il-cost tagħhom jiżdied - min-naħa l-oħra hemm bżonnha biex tnaqqas il-bank credit up to a certain extent.  Il-fatt li ż-żieda fl-imgħax teffettwa l-kompetittivita’ jeħodha in konsiderazzjoni l-bank ċentrali meta jkun qed jiffissa jew jiddeċiedi jekk jgħollix jew le r-rata ta’ l-imgħax?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  L-ewwelnett kif għedt, hemm prijoritajiet u l-ewwel prijorita’ hija l-munita, l-istat ta’ l-ekonomija jiġi t-tieni jekk ma tkunx tista’ tirrikonċiljahom it-tnejn kif ġieli ġara.  Għamilna żmien, speċjalment fis-sentejn fejn l-ekonomija ma kenitx qed tikber, meta ma ċaqlaqniex ir-rata u kien hemm żmien ukoll meta r-rati tagħna pjuttost kienu neżlin u allura d-deċiżjonijiet tagħna kienu fl-interess ta’ l-ekonomija in ġenerali.  Pero’ dik kienet kumbinazzjoni mhux għax kien ippjanat li jsir hekk.  Jekk aħna ma niddefendux il-munita u niġu f’sitwazzjoni fejn din tiġi distabilizzata, iktar issir ħsara lill-ekonomija milli kieku ma naġixxux.  Allura l-prijorita’ tagħna hija dik.  

Imbagħad meta niġu għall-impatt fuq l-ekonomija, hemmhekk mhux ċar kemm ir-rati ta’ l-imgħax jeffettwaw il-kompetittivita’.  Ma ninsewx li ħafna mid-ditti li jesportaw u li jaqilgħu l-muniti barranin għall-pajjiż huma ditti barranin kbar li għandhom parent companies barra u li s-sistema bankarja tagħna bil-kemm jużawha, forsi jkollhom overdraft għal xi bżonnijiet, pero’ l-finanzjament tagħhom jiġi minn barra, joperaw on a global treasury basis u l-flus li jġibu Malta jkunu flus li jkollhom bżonn għal spejjeż lokali.  Mela allura meta r-rata ta’ l-imgħax titla’ bi kwart ta’ punt perċentwali, l-impatt għalihom mhix xi konsiderazzjoni kbira.  Ma ninsewx ukoll li aħna konna għaddejna minn fażi meta r-rati ta’ l-imgħax kienu neżlin u konna wasalna f’livell li kien storikament iktar baxx.  Kif rajtu meta l-Amerika r-rati ta’ l-imgħax kienu 1%, kienet ħaġa evidenti li ċ-ċiklu ekonomiku llum jew għada kien se jdur.  Din hija xi ħaġa li l-businessmen kollha jafu biha u jippjanaw għaliha, jiġifieri ma jistax ikun li r-rati ta’ l-imgħax jibqgħu dejjem 1% jew 3% kif kienu fil-każ tagħna.  Għalhekk din hija ħaġa inevitabbli u aħna rridu naraw x’inhu l-inqas li jagħmel ħsara.  U għalhekk nerġa’ niġi għal dak il-punt li għamilt qabel li forsi llum diffiċli wieħed japprezza kemm kienet ħaġa ta’ valur għall-pajjiż li kellna munita stabbli għal dawn l-aħħar 30 sena, fil-fatt mill-indipendenza ‘l hawn.  Meta inti tħares lejn pajjiżi li jkollhom żvalutazzjonijiet kbar u ċaqlieq kbir fil-munita tagħhom tara li l-effetti ekonomiċi huma diżastrużi, jibqgħu fit-tul u jdumu ħafna biex jirkupraw minnhom.  Kellna l-eżempju ta’ l-Iżvezja fil-bidu tas-snin disgħin fejn il-cost finanzjarju ta’ dik il-kriżi kien ta’ madwar 12% tal-GDP, li fil-każ ta’ Malta jammonta għal Lm200 miljun.  Jiġifieri dawn huma affarijiet terribbli li pajjiż idum biex iqum minnhom u allura aħna rridu napprezzaw li iva, hemm prezz li wieħed irid tħallas sooner or later għal din l-istabilita’ given li l-ekonomija tagħna hija żgħira u miftuħa u li m’għandniex option.  Għax wara kollox l-għażla ta’ din is-sistema m’hijiex xi għażla kapriċċjuża imma hija għażla li t-teorija tgħallmek li dik hija t-triq li għandek tagħżel u fil-prattika fil-fatt tatna riżultati.  Jiġifieri xi prezz dejjem ikun hemm xi tħallas, li trid tagħmel huwa li tipprova timminimizza dak il-prezz.  

THE CHAIRMAN:  Peress li fil-kitbiet tiegħek ġieli rrimarkajt li r-rata ta’ tifdil qed tonqos u bħala bank ċentrali jinkoraġġixxi li din tiżdied, fid-deċiżjoni taċ-ċaqlieq fir-rati ta’ l-imgħax tkun qed tħares lejn dan il-fatt, jew dik hija konsiderazzjoni sekondarja ħafna?  

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Kif diġa’ għedt, wieħed ma jistax jieħu deċiżjonijiet serji bħal dawn fuq il-bażi ta’ konsiderazzjoni bħal dik biss, fis-sens li that is an incidental by-product li f’dan il-każ qed ngħollu u allura min qed iġemma’ almenu għandu inċentiv li jkompli jġemma’.  Ma rridux ninsew ukoll li r-rata ta’ l-imgħax reali llum f’Malta hija inqas minn punt perċentwali - ir-rata tagħna qiegħda 3.75% filwaqt li l-inflazzjoni qiegħda 3.1%.  Mela allura min qed iġemma’ relattivament qed jiġi ppenalizzat filwaqt li min qed jiddejjen relattivament qed jibbenefika.  Pero’ peress li l-valur tal-flus jittiekel maż-żmien, il-fenomenu ta’ l-inflazzjoni jfisser li min qed jissellef verament qed iħallas inqas realment minn dak li qed jagħti lill-bank, jiġifieri this cuts both ways, hawn min jieħu pjaċir meta jogħlew ir-rati u hawn min jiddejjaq.  Jiġifieri filwaqt li hija konsiderazzjoni, m’hijiex il-konsiderazzjoni determinanti għalina.  

ONOR. TONIO FENECH:  Forsi nieħdu ftit aspett differenti.  Tipprevedi li l-fatt li issa n-nies qed jibdew jipperċepixxu iktar viċin il-possibbilta’ li pajjiżna fil-fatt se jidħol fl-euro – fil-fatt inti diġa’ aċċennajt ftit għaliha - jista’ jpoġġi fiż-żmien li ġej ftit aktar pressjoni fuq ir-riżervi minħabba l-fatt li aktar persuni jibdew jikkonsidraw li jew ma jaqilbux flushom speċjalment min ikun fl-esportazzjoni, jew min għandu l-flus Maltin jibda jikkonsidra jaqlibx il-munita qabel?  Ġrat din f’pajjiżi oħra?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Fil-fatt ġrat ftit fi Spanja, pero’ f’Malta hemm ċans li tiġri aktar għaliex aħna għandna l-abitudni li nżommu ħafna flus kontanti.  Fil-fatt għandna ammont relattivament kbir ta’ flus kontanti meta kkomparat ma’ pajjiżi oħra u għalhekk huma ma kellhomx dik l-overhang ta’ flus li n-nies riedu jbiddlu. Diġa’ aċċennajt għall-fatt li fattur ġdid li rridu nieħdu in konsiderazzjoni meta niddeċiedu fuq ir-rata hu dan il-fenomenu tan-nies li bdew ibiddlu l-flus li għandhom il-bank,  hemm min qiegħed jagħmilhom depożiti fl-euro, hemm min forsi qed jaqla’ flus minn barra jew isiefer u fejn qabel kien jiġi d-dar jerġa’ jaqlibhom Maltin issa qed iżommhom euro. Aħna nnotajna dak il-fenomenu u l-kuntatti li għandna mas-suq jindikaw li iva, dawn l-affarijiet qed jiġru.  Tant hu hekk li dalgħodu stess kont qed inħares lejn iċ-ċifri tal-flus u rajt li fejn fl-2005 l-flus fl-idejn kienu żdiedu b’madwar Lm11 miljun, din is-sena - minn Diċembru 2005 sa l-aħħar tal-ġimgħa l-oħra - konna nżilna bi Lm15 miljun u l-iżjed li niżlu huma l-karti ta’ l-Lm20, fil-fatt kellna tnaqqis ta’ Lm6 miljun fil-karti ta’ l-Lm20 u kważi Lm10 miljun fil-karti ta’ l-Lm10.  Dawn naturalment huma l-aktar vehicle ovvja għall-hoarding.  

Allura bil-mod il-mod beda dan iċ-ċaqlieq li naturalment ifisser li n-nies qed jixtru l-euro mill-idejn, mingħand it-turisti jew postijiet oħra jew jaqilgħu l-flus minn barra, u qed ibigħuhom lill-oħrajn li għandhom il-liri Maltin u jixtiequ jaqilbuhom.  Għalhekk probabbilment ir-riżervi bil-mod il-mod jibdew jinżlu minħabba din ir-raġuni, kif diġa’ qed naraw.  Pero’ dan għandu wkoll ix-xaqliba l-oħra, li l-balance sheet tal-bank ċentrali tonqos fuq iż-żewġ naħat għax il-liabilities tagħna jonqsu u jonqsu wkoll allura l-assi barranin.  

Nista’ ngħid li fil-ġranet li ġejjin se nibdew nistudjaw iktar mill-qrib ħalli naraw kif nistgħu nassiguraw li dan il-proċess ta’ tibdil ta’ cash isir b’mod ordnat u progressiv kemm jista’ jkun għax dan jista’ jkun ta’ opportunita’ kbira għal min idaħħal fis-sistema flus foloz.  Diġa’ kien hemm każi ta’ karti ta’ l-euro ta’ denominazzjonijiet relattivament kbar, per eżempju ta’ €200, li deħlin Malta u nistgħu nkunu ċerti li hemm min qiegħed lest barra minn Malta biex meta jibda dan il-proċess hawn Malta jieħu l-opportunita’ biex jipprova jdaħħal xi flus foloz.  

Fil-bidu tas-sena li ġejja aħna se nibdew kampanja ta’ informazzjoni biex nispjegaw lin-nies x’inhuma s-security features tal-karti pero’ jkun importanti li jsir xi proċess ukoll uffiċjali min-naħa tal-gvern biex kemm jista’ jkun niffriżaw dawn il-flus u ninkoraġġixxu lil min għandu dawn il-kwantitajiet kbar biex minflok jissogra jpartathom fuq l-idejn, jara kif b’xi mod jagħmilhom iktar formali u jdaħħalhom fis-sistema. Naħseb li din tkun ħaġa importanti minħabba li l-ammonti huma kbar għaliex kif għedt aħna relattivament għandna flus fl-idejn wisq iktar milli għandhom pajjiżi oħra.

THE CHAIRMAN:  Fuq l-istess kwestjoni tar-riżervi.  Mill-graph jidher li r-riżervi barranin telgħu għal aktar minn Lm900 miljun u r-rati ta’ l-imgħax qed jogħlew u għandhom jogħlew anke matul is-sena d-dieħla.  Allura x’inhi r-raġuni li l-profitti tal-bank ċentrali baqgħu, jew huma forecasted għas-sena d-dieħla li se jkunu, fuq l-istess livell ta’ din is-sena?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  L-ewwelnett wieħed irid jiftakar li l-kriterju prinċipali meta niġu biex ninvestu l-flus tal-pajjiż huwa l-likwidita’ għax kif għedt, biex insostnu r-rata rridu li jekk għada filgħodu jċemplilna bank u jgħidilna li għandu bżonn €5 miljun jew l-Enemalta tgħidilna li għandha bżonn €10 miljun biex tixtri ż-żejt, inkunu f’pożizzjoni li nagħtuhom dawk l-ammonti.  Mela allura jien ma jistax ikolli l-flus f’fixed deposits għal sena.  Fil-fatt aħna nżommuhom  b’tali mod li jimmaturaw ċerti ammonti kuljum biex żgur ikollna likwidita’.  Naturalment biex nagħmlu hekk qed inħallsu prezz, jiġifieri m’aħniex qed nieħdu rata ta’ imgħax għolja.  It-tieni konsiderazzjoni tagħna hija s-security.  Aħna ma ninvestux f’li jiġi imma ninvestu fis-sod biex ma tmurx tiġrilna xi waħda u nitilfu l-flus.  Il-profitability hija l-aħħar konsiderazzjoni għall-bank ċentrali.  Fejn għandna flus marbutin, għalkemm ma norbtux fit-tul - il-perijodu medju pjuttost huwa xi sena u nofs jew  sentejn għalkemm għad għandna xi bonds li huma fit-tul iktar  - xorta waħda sakemm you catch up with the curve you’re always behind the curve.  Mela allura r-rati jkunu telgħin u meta jiġu f’idejk il-flus għax ikunu mmaturaw u tibda tinvesti at the high rate, l-portfolio return tiegħek dejjem tiġi lagging behind the benchmark.  Aħna għandna benchmark sintetiku li huwa bbażat fuq ir-rati attwali tas-suq u dejjem nippruvaw nilħquh, pero’ you’re always behind the benchmark għal dawn ir-raġunijiet.  

Imbagħad semmejt il-profitti.  M’għandix il-figuri hawnhekk, pero’ l-income tal-bank din l-aħħar sena żdied għax kellna ammont akbar ta’ riżervi u anke bil-mod kif kienu qed jinvestu rnexxielna nieħdu xi ħaġa żejda.  Pero’ mbagħad inti trid tara l-ispejjeż x’inhuma.  Minħabba l-likwidita’ qawwija li hawn fil-pajjiż aħna qegħdin inħallsu ħafna flus f’interessi.  Din is-sena se nispiċċaw inkunu ħallasna madwar Lm14 miljun interessi lill-banek u lill-gvern fuq depożiti li jkollhom magħna, żieda  ta’ madwar Lm4 miljun fuq is-sena l-oħra.  Kieku ma kienx għal dan, kieku l-profitti tagħna jitilgħu b’Lm4 miljun oħra.  Jiġifieri dawn huma fatturi li ma tistax taħrabhom; it’s the cost of monetary policy.  Aħna rridu nassorbu l-likwidita’ li jkun hawn fis-suq u kif taqraw ta’ kull ġimgħa mir-rapporti li jkun hemm fil-gazzetti fuq il-likwidita’ tal-bank, aħna jkollna auction fejn jiġu l-banek għandna u ħafna drabi jbigħulna biex inżommu r-rata stabbli għax inkella jekk din il-likwidita’ ma jkollhiex fejn tmur ikun hawn pressjoni akbar fuq ir-rati ta’ l-imgħax u jkun hawn iktar inflazzjoni u infiq.  Jiġifieri l-funzjoni ta’ bank ċentrali hija li meta l-banek ikunu short tislifhom – u kien hemm żmenijiet meta konna naqilgħu l-flus għax konna nisilfu lill-banek għax kienu short minħabba li kienu qed jisilfu ħafna u allura kellhom bżonn il-flus – u meta jkollhom iż-żejjed tassorbihom.  Tista’ tgħid li f’dawn l-aħħar sentejn pjuttost qed inħallsuhom talli jqiegħdu l-flus magħna u allura dak fattur ieħor li baxxielna r-riżervi.  

IS-SUR DAVID PULLICINO (Deputat Gvernatur tal-Bank Ċentrali):  Għal kull €2 miljun li jagħtuna aħna nagħtuhom Lm1 miljun f’depożiti u allura tiġi li aħna naqilgħu profitti fuq il-euro u nħallsu fuq il-liri Maltin.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Mhux hekk biss imma peress li r-rati ta’ l-imgħax tagħna huma iktar għoljin minn ta’ l-euro, aħna nispiċċaw inħallsu lill-banek iktar milli naqilgħu fuq il-foreign exchange li jagħtuna meta npoġġuhom barra.  

THE CHAIRMAN:  Jiġifieri jekk teħodha storikament, peress li dejjem kien hemm il-bżonn ta’ likwidita’ mill-bank ċentrali minħabba l-bżonn għad-domanda li jista’ jkollok u l-flus fl-idejn dejjem kienet realta’ ....   Jekk wieħed imur lura erba’ jew ħames snin meta r-rati ta’ l-imgħax kienu bejn wieħed u ieħor fl-istess livell li qegħdin issa jew li se jkunu fil-futur, jara li l-bank ċentrali kien ikollu profitti akbar.  Allura dak kien dovut għall-fatt li dakinhar il-bank ċentrali kien isellef lill-banek lokali?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Ċertament ma konniex f’sitwazzjoni bħal tal-lum fejn hemm din l-excess liquidity kollha.  Kif taraw intom stess mill-press releases li noħorġu, aħna ġieli nlaħħqu l-Lm170 miljun bħala term deposits magħna, imbagħad hemm ir-reserve requirements li l-banek huma obbligati  jżommu magħna u li jammontaw għal 4% tad-deposit liabilities tagħhom u li wkoll inħallsu fuqhom, imbagħad hemm is-sinking funds tal-gvern li wkoll jitħallsu l-interessi fuq id-depożiti tagħhom u dan l-aħħar kellna l-fattur l-ieħor li l-gvern kien qiegħed f’pożizzjoni - il-ministru naturalment huwa kuntent biha – iktar florida u kien qiegħed iżomm average ta’ bilanċi magħna ħafna iktar għoljin milli kien iżomm qabel.  Qabel kien ikun qiegħed iżomm ftit għax li jdaħħal jerġa’ joħroġhom l-għada imma llum il-ġurnata ġieli kellna ġimgħat fejn kien ikollna miljuni sostanzjali għandna u naturalment dak irridu nħallsu l-imgħax fuqu, jiġifieri l-gvern ikun qed jeħodhom qabel il-profitti.

THE CHAIRMAN:  Jekk fhimt sew il-maġġor parti tar-riżervi qegħdin in euro.  Allura meta jkun hemm il-bżonn għad-dollaru, per eżempju għax-xiri taż-żejt, il-bank jixtri d-dollaru on the spot, jew inkella jaħseb għalih minn qabel?

IS-SUR DAVID PULLICINO:  Aħna għandna portafoll fid-dollaru, jiġifieri nżommu working balances fid-dollaru, fil-euro u anke f’currancies oħrajn.  Naturalment jekk ikollna bżonn, nagħtu dak il-ħin stess imbagħad meta jkun jaqblilna nerġgħu nixtru lura d-dollaru biex nerġgħu nġibu l-persentaġġi kif kienu.

THE CHAIRMAN:  U ladarba nadottaw l-euro bħala l-munita tagħna, il-bank ċentrali jibqa’ jżomm ir-riżervi fir-rigward ta’ muniti oħra outside the euro, bħalma huma d-dollaru, l-isterlina u l-yen?  Jikber jew jonqos il-bżonn li jżomm dawn ir-riżervi?  

IS-SUR DAVID PULLICINO:  Jonqos ħafna l-bżonn għax il-euro hija convertible  currency fiha nnifisha, imma jista’ jkun li nżommu parti fid-dollaru biex naqilgħu ftit aktar imgħax.  

THE CHAIRMAN:  Jiġifieri xorta jibqa’ l-eżerċizzju tal-kumitat tal-bank ċentrali li jagħraf dwar il-bżonnijiet tad-demands tal-pajjiż f’currencies differenti biex jantiċipahom.  

IS-SUR DAVID PULLICINO:  Bħalissa l-portfolios li nżommu fid-dollaru u fl-isterlina huma hedged lura għall-euro, jiġifieri l-exchange risk tagħna qiegħed kważi zero.  Nippruvaw niggwadanjaw id-differenza bejn l-imgħax li naqilgħu fid-dollaru u l-hedge costs.  Jekk ikollna d-dollaru u nistgħu ninvestu d-depożiti fid-dollaru b’rata aħjar milli ħallasna fuq il-hedge, inkunu qed niggwadanjaw persentaġġ żgħir, imma almenu dejjem aħjar.

THE CHAIRMAN:  Sur Bonello, xtaqt nagħmel domanda dwar diskors li għamilt inti l-ġimgħa li għaddiet fejn, bħalma ġieli tagħmel, irrimarkajt dwar il-konsum qawwi u anke dwar il-cost tas-saħħa u anke dwar l-istipendji.  Jekk fhimt sew minn dak li  ġie rrapportat fil-gazzetti - id-diskors attwali ma rajtux u jekk għandek kopja nitolbok sabiex, jekk jogħġbok, tgħaddili waħda – inti qed tirrikkmanda li s-servizz tas-saħħa jista’ jkun bi ħlas u li l-istipendji ma jibqgħux jingħataw.  Tista’ telabora ftit fuq dan il-punt?  Naf li hija opinjoni personali.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Wieħed irid joqgħod attent u jpoġġi din il-kwestjoni fil-kuntest iktar wiesa’ ta’ kif il-pajjiż juża r-riżorsi tiegħu.  Meta pajjiż għandu żbilanċi fundamentali interni u esterni u ilu għaddej bihom snin twal - din m’hijiex xi ħaġa tal-lum fil-fatt l-ewwel analisi li kont għamilt meta ġejt lura Malta fl-1999 fl-ewwel okkażjoni meta tkellimt pubblikament fl-istess okkażjoni ma’ l-istitut tal-bankiera kont wasalt għall-konklużjoni li dan kien pajjiż li qed jgħix beyond its means  - ....  Dan huwa rifless f’dawn l-iżbilanċi, jiġifieri l-gvern qed jonfoq aktar milli jdaħħal u l-iżbilanċ fuq il-kont kurrenti tal-pajjiż as a whole huwa ndikazzjoni ta’ pajjiż li sena wara l-oħra ...  Jista’ jkun hemm raġunijiet tajbin għaliex jiġri dan bħal meta pajjiż ikun qed jiżviluppa u jonfoq aktar għax ikollu bżonn jinvesti imma dment li l-infiq ma jsirx għal investiment li se jrendilek xi ħaġa għada pitgħada allura m’hijiex ħaġa tajba.  

Meta nħarsu lejn kif inhu l-infiq tal-gvern - u jiena tajt eżempji fl-ispeech tiegħi – naraw li 80% tar-rikorrenti imorru fuq pagi u transfer payments mhux fuq investiment.  Aħna ġejna fis-sitwazzjoni anomala fejn biex ninvestu f’xi ħaġa l-gvern irid jiddejjen u d-deficit tagħna fil-fatt jirrifletti sena wara l-oħra l-bżonn li jkollna capital budget għax ir-recurrent expenditure kien jiekol kważi kulma kien idaħħal rikorrenti l-gvern.  Mela hemmhekk għalija hemm prinċipju ekonomiku ta’ użu tar-riżorsi skarsi tal-pajjiż, terġa’ mhux skarsi biss talli qed ikollu jiddejjen u d-dejn għandu piż.  9% oħra tar-recurrent expenditure tal-gvern qed imorru fuq l-interessi fuq id-dejn u allura kull sena li tibqa’ tiddejjen qed iżżid ma’ dak il-piż li xi darba jrid jitħallas u dan kollu qed nagħmluh biex nagħmlu affarijiet li fil-verita’ ma naffordjawx.  

Mela allura jiena qed nargumenta li apparti li meta inti tagħti l-affarijiet kif ngħidulhom aħna “b’xejn” - xejn m’hu b’xejn u din hemm bżonn li l-poplu jifhimha - ...  Per eżempju l-park and ride m’huwiex b’xejn, min għandu karozza qed iħallas għalih min m’għandux pero’ in the popular thinking it’s free.  Ekonomikament dik ma tagħmilx sens, u kull fejn iddaħħal dan l-aspett allura tagħti lok għal użu ineffiċjenti - din aħna nafuha u nisimgħu anke stejjer ta’ pajjiżi oħra  - ta’ riżorsi għax meta inti m’intix qed tipparteċipa f’xi ħaġa u m’intix qed toħroġ imqarr sitt ħabbiet f’kontribut, allura hemmhekk hemm ċans kbir ta’ ħela, apparti l-prinċipju ta’ ekwita’.  

Jien għalija l-fatt li min jaqla’ Lm10,000 fis-sena u min jaqla’ Lm50,000 għandu dritt imur sptar tal-gvern u ma jħallasx sitt ħabbiet ma tagħmilx sens, aktar u aktar għax ekonomikament ukoll diffiċli biex tiġġustifikaha.  Jiena tajt dawk iż-żewġ eżempji tas-saħħa u ta’ l-istipendji u għamilt paragun mas-sitwazzjoni kif inhi f’Singapore fejn hemmhekk ukoll hemm mezz ta’ sussidju pero’ hemm ukoll sistema li ġġiegħel lill-providers tas-servizzi medikali jikkompetu bejniethom għall-pazjent.  Hemmhekk l-isptarijiet jippubblikaw it-tariffi tagħhom u dak li jkun imur fejn jaħseb li se jinqeda l-aħjar bi prezz raġjonevoli u allura hemm użu iktar attent tar-riżorsi.  Fil-każ tagħna li m’għandniex ir-riżorsi aktar u aktar irid isir hekk.  Kieku għandna budget surplus nifhimha li l-gvern iħalli lill-komunita’ tħallas għal dawn l-affarijiet, imma m’aħniex f’dik is-sitwazzjoni u qed niddejnu biex nagħmlu l-affarijiet taparsi b’xejn u allura qed nidħku bina nfusna.  Almenu jien hekk naraha u kulma qed nipproponi hu li nippruvaw naraw eżempji f’pajjiżi oħra fejn sabu mezz li jirrikonċiljaw il-bżonn ta’ koeżjoni soċjali li jgħinu lil min għandu veru l-bżonn, mal-loġika ekonomika.  

Hemm mezzi kif l-ekwita’, ir-raġuni ekonomika u l-effiċjenza fl-użu tar-riżorsi jiġu rikonċiljati, pero’ issa din tant daħlet fil-mentalita’ tal-pubbliku hawn Malta li l-uniku mod fl-opinjoni tiegħi kif tista’ ssir huwa billi jkun hemm a bipartisan approach fuq affarijiet bħal dawn.  Fl-aħħar mill-aħħar sooner or later kull gvern se jħabbat wiċċu ma’ din il-problema tad-dejn u d-dejn għamilnih għax kellna bżonn ninvestu fl-infrastruttura pero’ anke għaliex ir-revenues rikorrenti tal-gvern jiżdiedu kemm jiżdiedu dejjem insibu mezz li niddevjawhom għal dawn l-affarijiet.  Jiena naħseb li hemm mezz fejn issir diskussjoni serja nazzjonali u nibdew nistaqsu jekk nistgħux insibu bil-mod il-mod xi mezz.  Pajjiżi oħra sabu mezzi u per eżempju l-iSkandinavja għandhom mudelli tajbin ħafna fejn irrikonċiljaw il-ġustizzja soċjali mar-raġuni ekonomika u ma narax għaliex aħna, erba’ min-nies kollox, ma nistgħux naslu biex insibu xi soluzzjoni.

Mr Chairman, qed ngħaddilek kopja ta’ din l-ispeech pero’ min irid jista’ jaraha fuq il-website tal-bank.

THE CHAIRMAN:  Hemm iktar mistoqsijiet?  Jidher li m’hemmx għalhekk nirringrazzja lis-Sur Bonello ta’ l-exposition li tana and we look forward li għall-ħabta ta’ April/Mejju nerġgħu narawk hawnhekk meta naħseb li d-diskussjoni tkun interessanti fis-sens li naraw l-iżviluppi li qegħdin nantiċipaw.  

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Nirringrazzja lilek, Mr Chairman, u lill-membri tal-kumitat.  

THE CHAIRMAN:  Il-Kumitat huwa aġġornat għal data u b’aġenda li tiġi komunikata aktar tard.

Fit-8:32p.m. il-Kumitat aġġorna.
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