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MINUTI  

Il-Minuti tal-Laqgħa Nru. 30 li saret fil-5 ta’ April, 2006, ġew konfermati.

 THE CHAIRMAN (Onor. Charles Mangion):  Insellmilkom sinjuri u qabel nibdew illum xtaqt nirriferi għall-mozzjoni li ġiet ippreżentata mill-Viċi Prim Ministru u Ministru għall-Ġustizzja u l-Intern il-bieraħ fil-Parlament, liema mozzjoni tgħid hekk:

“Billi l-Ordni Permanenti Nru. 120E jipprovdi għat-twaqqif ta’ Kumitat tal-Kontijiet Pubbliċi;

Billi hu desiderabbli li l-politika monetarja minn żmien għal żmien tiġi diskussa f’Kumitat tal-Kamra, u l-kumitat l-iktar idoneu għal dan l-iskop huwa l-Kumitat tal-Kontijiet Pubbliċi.

Din il-Kamra tirrisolvi illi temenda l-Ordni Permanenti 120E billi:

“minnufih wara l-paragrafu (h) ta’ l-Ordni Permanenti 120E, jiżdied il-paragrafu ġdid li ġej:

(i)  sabiex tiddiskuti l-politika monetarja ta’ Malta u li tirċievi rapporti fuq hekk mill-Gvernatur tal-Bank Ċentrali ta’ Malta.”

“Immediately after paragraph (h) of standing order 120E, there shall be added the following new paragraph:

(i)  to discuss Malta’s monetary policy and receive reports thereon from the Governor of the Central Bank of Malta.”.

Din l-istess mozzjoni ġiet approvata mill-Parlament u allura issa l-Kumitat Permanenti dwar il-Kontijiet Pubbliċi għandu wkoll il-funzjoni li tkun diskussa l-politika monetarja tal-Bank Ċentrali.  Paragrafu (b) ta’ artiklu 17 ta’ l-Att dwar il-Bank Ċentrali jgħid li l-Parlament jista’ jitlob lill-gvernatur sabiex jagħmel rapport u jagħti spjegazzjoni dwar il-politika monetarja addottata u kondotta mill-bank u jagħti informazzjoni dwar dan.  Effettivament kien hemm din it-talba u l-Bank Ċentrali qabel li jiġi quddiem dan il-kumitat kif delegat mill-plenarja għal-laqgħa tal-lum.

Qabel nipproċedu xtaqt ninforma lill-Kumitat li għandna żewġ talbiet mill-media, waħda minn TVM u l-oħra minn Net Television, sabiex jittieħdu filmati fil-bidu ta’ din il-laqgħa.  Hemm xi oġġezzjoni min-naħa tal-Membri dwar dan?  Ma  jidhirx li hawn oġġezzjoni għalhekk nistieden lill-membri tal-media sabiex jidħlu jieħdu l-filmati tagħhom.

DISKUSSJONI DWAR IL-MONETARY POLICY TAL-BANK ĊENTRALI

  THE CHAIRMAN:  Nistieden issa lill-Gvernatur tal-Bank Ċentrali u lil xi uffiċjali li jħoss li jistgħu jgħinuh sabiex jingħaqad fuq il-mejda magħna ħalli nibdew din is-sessjoni.  

Is-Sur Michael C. Bonello u s-Sur David Pullicino ħadu posthom madwar il-mejda.

  THE CHAIRMAN:  Naħseb li jkun tajjeb li l-gvernatur jibda billi jagħti l-ispjegazzjoni li għandu jagħti dwar il-materja u wara l-Membri tal-Kumitat ikunu jistgħu jagħmlu l-mistoqsijiet u jitolbu għal kjarifiki.

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO (Gvernatur tal-Bank Ċentrali):  Mr Chairman, nibda billi l-ewwelnett nirringrazzja lilek, lill-iSpeaker u lill-Leader of the House tal-koperazzjoni li wrejtu sabiex dan il-Kumitat ikun jista’ jiżvolġi din il-funzjoni skond paragrafu (b) ta’ artiklu 17 ta’ l-Att dwar il-Bank Ċentrali ta’ Malta.  Irrid infakkar li minnufih kif saru l-emendi fl-Att tal-Bank Ċentrali fl-2002, jien kont ktibt lill-iSpeaker fejn ġbidtlu l-attenzjoni għal din il-bidla importanti u ssuġġerejt li jibdew il-proċeduri sabiex ikun jista’ jitwaqqaf kumitat għal dan il-għan.  

Dan li qed nibdew illum huwa eżerċizzju importanti ħafna - infakkar li l-Att jipprevedi li nista’ niġi msejjaħ sa darbtejn fis-sena biex nagħmel dan ir-rapport – għax huwa importanti li l-gvern, il-Parlament u anke s-settur ekonomiku kollu kemm hu, speċjalment is-swieq finanzjarji, jifhmu x’inhuma l-għanijiet tal-politika monetarja, ir-rwol ta’ din il-politika anke fil-kontest aktar wiesa’ tal-politika ekonomika tal-pajjiż, kif tiġi mfassla l-politika monetarja u kif tiġi mplimentata.  F’dan kollu għandha rwol importanti ħafna anke l-media sabiex ifissru u jwasslu korrettement din il-politika.  

Peress li din hija l-ewwel darba li qegħdin nagħmlu dan ir-rapport, ħassejt li jkun importanti wkoll li neżaminaw ftit ir-rwol tal-politika monetarja fil-kuntest tal-missjoni tal-bank u anke xi tfisser il-politika monetarja fl-ambitu ta’ l-ekonomija Maltija u x’inhuma l-objettivi tagħha.  Il-missjoni u l-importanza primarja li tingħata lill-istabilita` tal-prezzijiet fil-missjoni tal-bank huma komuni għall-banek ċentrali kollha moderni, inklużi naturalment dawk tas-sistema Ewropea.  Pero` wieħed irid jgħid li l-istabilita` tal-prezzijiet m’hijiex għan għalih innifsu; l-istabilita` fil-prezzijiet tipprovdi bażi soda li fuqha mbagħad is-settur privat ikun jista’ jinvesti, jipproduċi u jiġġenera l-attivita` ekonomika.  

Meta saru t-tibdiliet fl-Att tal-Bank Ċentrali ta’ Malta, fost affarijiet oħra ġew definiti mill-ġdid l-objettivi tal-bank u l-għan prinċipali wkoll kien li tingħata indipendenza sħiħa lill-bank sabiex ikun jista’ jwettaq il-funzjoni tiegħu indipendentement.  

Illum il-ġurnata hemm erba’ livelli ta’ indipendenza ta’ bank ċentrali modern.  Kif qegħdin taraw hawnhekk, fuq il-livell istituzzjonali l-Bank Ċentrali huwa entita` separata mill-gvern.  Kieku kellkom tagħmlu paragun bejn il-liġi kif kienet qabel u llum issibu li l-ministru tal-finanzi ma jissemma xejn ħlief għal darba u dan biss fil-kuntest tal-politika dwar ir-rata tal-kambju.  It-tieni livell huwa dak personali.  Dan huwa intiż sabiex jipproteġi lill-membri tal-kumitati u ta’ l-organi tal-bank li jieħdu d-deċiżjonijiet li jkunu indipendenti fl-aġir tagħhom.  Waħda mill-affarijiet li ġiet introdotta hija li l-kuntratti tad-diretturi kollha tal-bank, inklużi l-gvernatur u d-deputat gvernatur, ikunu ta’ ħames snin u li dawn jistgħu jitneħħew biss jekk ma jkunux kapaċi fiżikament li jagħmlu d-doveri tagħhom jew jekk jinsabu ħatja ta’ dak li jissejjaħ gross misconduct.  

It-tielet livell ta’ l-indipendenza tal-bank huwa dak funzjonali.  Dan jiżgura li l-bank ikun jista’ jieħu deċiżjonijiet liberament u awtonomament u ma jista’ jieħu istruzzjonijiet jew ordnijiet mingħand ħadd, la mingħand il-gvern u lanqas mingħand xi entita` oħra.  Imbagħad fuq livell finanzjarju hemm li l-bank ikun jista’ iħaddem il-finanzi tiegħu mingħajr l-awtorita` buġitarja tal-Parlament u li ma jkunx soġġett għall-approvazzjoni tal-gvern.  Minn dan kollu jidher biċ-ċar li l-kunċett ta’ indipendenza ta’ bank ċentrali fid-dinja moderna tal-lum m’huwiex limitat għall-politika monetarja biss.  

Fl-istess waqt li l-bank akkwista din l-indipendenza ħa fuqu obbligi ġodda ta’ accountability u allura permezz tal-provvedimenti li hemm fil-liġi, il-bank illum jippubblika informazzjoni dettaljata fuq il-policies u l-operat tiegħu.  Jekk tħarsu lejn ir-rapport annwali tal-bank taraw li l-accounts u n-notes to the accounts fihom 45 paġna meta sa ftit snin ilu dawn lanqas kien ikollhom 10 paġni.  Jiġifieri l-informazzjoni u l-ispjegazzjonijiet li hemm illum fuq il-politika ta’ l-investiment tal-bank, il-lista ta’ l-investiment li jagħmel il-bank ...  Apparti minn hekk, noħorġu stqarrijiet għall-istampa wara kull laqgħa tal-kunsill konsultattiv tal-politika monetarja u noħorġu wkoll il-pubblikazzjonijiet tagħna ta’ kull tliet xhur u ta’ kull sena.  Barra minn dan, il-bank jista’ jiġi msejjaħ, kif fil-fatt ġieli ġie msejjaħ, quddiem dan l-istess Kumitat għall-iskopijiet tal-verifika tal-kontijiet tiegħu, u issa bdejna wkoll b’din il-proċedura ġdida li nirrapportaw fuq il-politika monetarja.  Issa ħalli nħarsu ftit lejn it-teorija tal-politika monetarja ħalli naraw kif inhi applikata fil-kontest ta’ l-ekonomija Maltija.  

Il-politika monetarja tista’ tintuża biex tinfluwenza l-ekonomija billi tbiddel il-prezz tal-flus, li huma r-rati ta’ l-imgħax jew il-massa monetarja fil-pajjiż.  Pero` anke meta l-bank ċentrali f’ċerti pajjiżi jipprova jikkontrolla l-massa monetarja, essenzjalment dan imbagħad ikollu effett fuq ir-rati ta’ l-imgħax fis-suq u allura l-politika monetarja, direttament jew indirettament,  teffettwa r-rati ta’ l-imgħax.  

Xi kultant tista’ tintuża l-politika monetarja biex tipprova tinfluwenza l-produzzjoni u l-impjiegi, pero` fuq żmien qasir.  Madankollu hemmhekk dejjem għandek riskji ta’ inflazzjoni u normalment dan isir biss meta l-ekonomija jew l-inflazzjoni tkun baxxa ħafna u ma jkun hemm l-ebda theddida li tiżdied l-inflazzjoni.  Per eżempju, nafu li ċerti aggregati bħalma huma l-labour supply jew it-tip ta’ teknoloġija li tintuża huma affarijiet li l-politika monetarja m’għandhiex poter li teffettwahom.  Allura l-istabilita` tal-prezzijiet kif tiġi effettwata?  

Il-politika monetarja tista’ tinfluwenza l-aggregati nominali, jiġifieri l-inflazzjoni u r-rata tal-kambju.  F’Malta, peress li l-affarijiet kollha tal-konsum, tal-produzzjoni u ta’ l-investiment probabbilment huma mportati, il-politika monetarja tagħna tipprova tinfluwenza l-inflazzjoni permezz tar-rata tal-kambju,  fejn isir iċ-ċaqliq ta’ l-affarijiet minn barra għal ġo Malta.  Hemmhekk tinbidel il-munita u allura aħna nippruvaw ninfluwenzaw l-inflazzjoni permezz tar-rata tal-kambju.  Għalhekk illum il-banek ċentrali jiffokaw fuq l-istabilita` tal-prezzijiet pero` dejjem ukoll, kif diġa` aċċennajna, il-politika monetarja ma tistax tilħaq l-għanijiet tagħha jekk fil-pajjiż ma tkunx qed tiġi segwita wkoll politika ekonomika, fiskali u strutturali adegwata.

Jekk il-politika ekonomika ma tkunx sejra fl-istess direzzjoni tal-politika monetarja allura jkun hemm bżonn – u ġieli ġara f’ħafna pajjiżi – li r-rati ta’ l-imgħax ikollhom jinżammu ħafna aktar għoljin milli jkun mixtieq. U għaliex l-istabilita` tal-prezzijiet?  L-inflazzjoni tikkrea l-inċertezza u allura l-valur tal-flus jonqos, l-investiment u t-tifdil ikun skoraġġit u r-rata ta’ l-espansjoni ta’ l-ekonomija ma tiżdiedx.  Għalhekk hemm consensus fost ekonomisti fil-banek ċentrali ta’ kullimkien li l-istabilita` tal-prezzijiet hija l-unika objettiv veru u proprju ta’ bank ċentrali.  

Naturalment hemm diversi mezzi kif wieħed jipprova jilħaq dan il-għan skond iċ-ċirkostanzi tal-pajjiż.  Hemm dak li jissejjaħ monetary targeting, inflation targeting u exchange rate targeting.  Fil-każ tagħna, peress li aħna pajjiż żgħir u miftuħ ħafna għall-kummerċ, ma nippruvawx ninfluwenzaw direttament l-inflazzjoni jew il-money supply għaliex il-monetary targeting u l-inflation targeting m’humiex prattikabbli f’pajjiż żgħir bħal tagħna. Għandek bżonn mudelli ekonometriċi sofistikati ħafna u huwa diffiċli ħafna li tibni dawn il-mudelli f’ekonomija tant miftuħa u li tant tista’ tvarja minn żmien għall-ieħor.  Allura kif qed ngħid u kif diġa` semmejna, peress li aħna għandna kummerċ qawwi ma’ barra, nippruvaw nużaw il-politika monetarja biex inżommu r-rata tal-kambju stabbli.  

Din hija l-prattika li dejjem kellna hawn Malta tista’ tgħid għal aktar minn 30 sena u l-għan ewlieni huwa li tipprova tilħaq bilanċ bejn l-effetti negattivi ta’ l-inflazzjoni importata u l-inkoraġġiment ta’ l-esportazzjoni.  Kif nafu, il-baskett tal-muniti li rbatna l-lira tagħna magħhom, speċjalment f’dawn l-aħħar żmenijiet, kienu muniti ta’ pajjiżi li jsegwu politika ta’ inflazzjoni baxxa.  Mela allura aħna, b’dan il-mod, meta norbtu ma’ dawn il-muniti konna qegħdin nassiguraw li nimportaw inflazzjoni mill-inqas minn barra.  Fil-fatt din kienet raġuni ewlenija għaliex aħna f’Malta, tista’ tgħid f’dawn is-snin kollha, kellna inflazzjoni ġeneralment baxxa imma anke stabbli għaliex huwa importanti wkoll li ma jkunx hemm varjazzjonijiet qawwija.  

L-istabilita` fir-rata tal-kambju tiġi wkoll mill-fatt li peress li kellna r-rabta mal-muniti l-kbar, speċjalment mad-dollaru u l-ECU u mbagħad l-Euro li jimxu kontra xulxin, allura meta wieħed kien jitla’, l-ieħor kien jinżel u lilna kienu jiġbduna ftit  ‘il fuq u ftit ‘l isfel.  Dik hija l-istabilita` li naraw meta nħarsu lejn il-grafiċi tar-rata tal-kambju tagħna matul dawn it-30 sena. Fil-fatt jekk tħares sew lejhom issib li kien hemm varjazzjonijiet ċkejknin ħafna.  Ngħaddu issa għal żmien aktar qarib, jiġifieri għal meta dħalna fl-ERM II.  

Tista’ tgħid li din kienet estensjoni f’kontest Ewropew ta’ l-istess politika tar-rata tal-kambju li kellna qabel.  Il-baskett inbidel minn wieħed ta’ tliet muniti għal wieħed ta’ munita waħda; qabel l-2002 il-Euro kellu weighting ta’ 56% u issa qlibna għal 100%.  Ikun tajjeb ukoll li naraw x’tista’ tagħmel il-politika monetarja.  Kif diġa` aċċennajna din għandha l-limitazzjonijiet tagħha għax waħedha ma tistax tagħmel wisq.  Hemm tliet affarijiet li ma jistgħux ikunu flimkien u fil-tatt aħna nsejħulhom it-triloġija mpossibbli.  Meta inti għandek il-kapital liberu li jiċċaqlaq, ma jistax ikollok rata ta’ kambju fissa u fl-istess ħin politika monetarja indipendenti u awtonoma għal kollox.  Anke meta ma jkollokx iċ-ċaqliq tal-kapital liberu kompletament, bħal meta konna fl-aħħar tas-snin disgħin sa l-2003 meta lliberalizzajna ċ-ċaqliq tal-kapital, dejjem trid toqgħod attent għall-iżviluppi fir-rati ta’ l-imgħax ta’ barra minn Malta.  Kieku aħna baxxejna r-rati tagħna għal-livell li jkun taħt dak il-livell li l-investitur jikkonsidra li huwa neċessarju biex huwa jżomm flusu fil-lira Maltija, allura l-investitur kien jaqlibhom ġo munita barranija u jaqgħu r-riżervi.  Meta jaqgħu r-riżervi għax il-Maltin iċedu biex jixtru l-flus barranin, il-likwidita` tonqos fil-pajjiż u jkun hemm pressjoni fis-suq biex il-prezz tal-flus – għax din hija kwestjoni ta’ domanda u offerta – jogħla.   Jekk artifiċjalment wieħed jipprova jżomm rata ta’ l-imgħax li m’hijiex kompatibbli mar-realtajiet tas-suq allura r-rata tal-kambju tkun trid tinbidel.  Peress li Malta dejjem kienet kommessa li żżomm din ir-rata tal-kambju fissa, ir-rati ta’ l-imgħax bilfors irridu nżommuhom f’livell li jagħtu s-sostenn neċessarju għar-rata tal-kambju tagħna. Għalhekk il-bank jipprova jiffissa r-rati ta’ l-imgħax f’dan il-livell sabiex jagħti s-support kollu lil-lira Maltija.  

Ir-rati ta’ l-imgħax tagħna jridu kemm jista’ ikun ikunu jixbħu lil dawk li wieħed jista’ jaqla’ fuq l-Euro pero` iridu jkunu ftit aktar għoljin ukoll.  Dan għaliex hemm riskju li huwa inerenti f’ekonomija żgħira u anke għaliex is-suq tal-lira Maltija m’huwiex suq likwidu ħafna u allura l-investitur jippretendi li jkollu return aħjar minn rata ekwivalenti għal, per eżempju, dik fuq il-Euro fejn hemm suq wisq aktar kbir biex l-investitur ikun jista’ jinnegozja flusu fih.  Allura dan il-premium huwa element importanti ħafna.  Fl-istess ħin, jekk dejjem ikun kompatibbli mal-ħarsien tar-rata tal-kambju u mal-lira Maltija, fit-tfassil tal-politika monetarja aħna nagħtu konsiderazzjoni lill-bżonnijiet ta’ l-ekonomija.  

Sabiex aħna nkunu nistgħu nżommu din ir-rata tal-kambju fissa u biex ir-rata tal-kambju tagħna ikollha kredibilita`, il-Bank Ċentrali jrid ikun f’pożizzjoni, dejjem u f’kull mument, li jissupplixxi s-suq bil-munita barranija li jkollu bżonn u jixtri mingħand is-suq il-munita barranija li s-suq ikollu żejjed bir-rata fissa.  Jekk aħna ma nkunux lesti l-ħin kollu li naqdu dan il-bżonn allura jista’ jidħol id-dubju fuq is-sostenibilita` tas-sistema tagħna.  Għalhekk fit-tħaddim tar-riżervi tagħna l-ewwel prijorita` m’hijiex il-qligħ, imma l-likwidita`, speċjalment meta m’għandekx kontrolli fuq il-kapital u għandek dan il-commitment lejn is-suq.  Aħna rridu nkunu lesti biex jekk għada filgħodu jiġi bank u jgħidilna li għandu bżonn €5 miljun, aħna nkunu f’pożizzjoni li nikkreditaw il-kont tiegħu b’€5 miljun dak il-ħin.  
Issa l-liġi lilna tobbligana nżommu riżervi barranin ekwivalenti mill-inqas għal 60% tal-liabilities tal-bank, il-currency and deposit liabilities.  Fil-fatt fil-passat iċ-ċifra dejjem kienet tiżboq il-100%.  Issa kif titfassal il-politika monetarja u x’inhi l-istruttura istituzzjonali li għandna fil-bank u li tippermettilna nieħdu dawn id-deċiżjonijiet?  

Il-Bank għandu l-kunsill konsultattiv għall-politika monetarja - illejla għandi miegħi lill-membri kollha ħlief għal tnejn li jinsabu imsefrin – li jiltaqa’ kull xahar sabiex jeżamina l-iżviluppi ekonomiċi u finanzjarji ħalli jara jekk hemmx xi pressjonijiet fuq ir-rata tal-kambju.  Il-kunsill huwa magħmul minn tmien persuni; apparti minni u mis-Sur Pullicino hemm it-tliet diretturi tal-bank li huma non-executive u l-liġi tagħti l-fakulta` lill-gvernatur li jagħżel tliet membri oħra li jistgħu jkunu uffiċjali tal-bank jew inkella minn barra.  Il-prattika s’issa dejjem kienet li jkunu tliet uffiċjali tal-bank.  Bħalissa huma d-diretturi tad-diviżjonijiet ta’ l-ekonomija, tas-swieq finanzjarji u ta’ l-istabilita` finanzjarja.  Li ridt ngħid ukoll hawnhekk huwa li taħt is-sistema tagħna l-gvernatur huwa finalment responsabbli għad-deċiżjonijiet.  Ir-raġuni għal dan – din is-sistema nsibuha wkoll f’xi pajjiżi oħra, fosthom fi New Zealand - hija li f’pajjiż żgħir bħal tagħna, sabiex tevita l-potenzjalment konflitt ta’ interess bejn l-attivita` li jsegwu dawn id-diretturi mhux eżekuttivi u l-politika monetarja, ir-rwol tal-membri ġie definit bħala wieħed konsultattiv u mhux deċiżiv.  Dan għaliex huwa faċli ħafna li jkollok direttur li fuq il-bord tal-bank ma jkunx hemm kompatibilita` għax ma jeħux deċiżjonijiet fuq il-politika monetarja imma fil-kunsill, meta jilbes kappell ieħor, jista’ jkun li jkollu xi attivita` barra mill-bank li tista’ tagħti lok għal konflitt ta’ interess.  U għalhekk din hija r-raġuni għalfejn is-sistema ġiet imfassla b’dan il-mod.  U l-proċess tal-politika monetarja x’inhu?  

Ġurnata qabel ma jkun se jiltaqa’ l-kunsill, aħna jkollna briefing intern mill-esperti tal-bank sabiex nippreparaw għal-laqgħa.  Hemmhekk neżaminaw tliet oqsma, l-analisi ekonomika u nippruvaw anke naraw jekk għandniex xi tbassir għal dak li ġej, il-foreign exchange market ħalli naraw xi żviluppi hemm hemmhekk u s-suq finanzjarju domestiku għal dik li hija likwidita` u rati ta’ l-imgħax fis-suq.  Minn hemmhekk in-nies tagħna jieħdu l-indikazzjonijiet ta’ xi aspetti li nkunu rridu niffokaw fuqhom l-għada u jippreparaw il-preżentazzjonijiet tagħhom li jkunu f’forma ta’ power point. L-għada l-kunsill jiltaqa’ b’dawn l-esperti preżenti, issir preżentazzjoni ta’ xi sagħtejn jew  tlieta fejn issir diskussjoni anke ma’ l-esperti tal-bank, imbagħad jirtiraw in-nies tal-bank u l-kunsill jibda jiddelibera hu fuq dak li jkun sema’ u ra.  Finalment naslu għal deċiżjoni li ħafna drabi tkun unanima għaliex naqblu fuq il-veduta tagħna.  Jien nesprimi l-veduti tiegħi fil-bidu tad-diskussjoni imbagħad naturalment ikollok il-vantaġġ ta’ perspettivi differenti.  Wara li tittieħed id-deċiżjoni nippreparaw l-istqarrija għall-istampa - li tkun maqbula bejn il-membri kollha - u sa l-4:00 p.m. jew il-5:00 p.m.  l-istqarrija tkun ħarġet.  U kif nimplimentaw id-deċiżjonijiet?  

Kemm jekk ikun hemm tibdil u anke jekk ma jkunx hemm - hemm differenza żgħira li se nispjegaha - aħna mill-ewwel ninformaw fuq ir-Reuter’s wire service li permezz tagħhom allura jiġu nformati l-parteċipanti fis-suq Malti, kif ukoll lill-Bank Ċentrali Ewropew, u noħorġu l-istqarrija.  Meta jkun hemm bidla fir-rata niktbu wkoll lill-banek sabiex navżawhom bil-bidla u nagħtuhom ukoll ir-rati l-oħra uffiċjali relatati li huma bbażati fuq is-central intervention rate tal-bank.

Kif rajna, il-kunsill jara l-iżviluppi fir-riżervi tal-bank u jiffoka ħafna fuq movimenti li jistgħu jkunu sensittivi għar-rata ta’ l-imgħax għaliex ħafna drabi jkollok ċaqliq fir-riżervi li ma jkunx determinat minn kemm hi r-rata ta’ l-imgħax.  Jista’ jkollok, per eżempju, linja ta’ l-ajru li tixtri żewġ ajruplani f’daqqa u joħorġu Lm20 miljun.  F’dak il-każ ma tagħmilx differenza jekk ir-rata tkunx 4%, 5% jew 20% għax xorta se tixtrihom dawn l-ajruplani u l-flus iridu joħorġu.  Jiġifieri inti ma tistax tinfluwenza dawn it-transazzjonijiet permezz tar-rata ta’ l-imgħax.  Allura kemm jista’ jkun aħna nipprovaw naraw movimenti li jkunu assoċjati mar-rata ta’ l-imgħax direttament, jiġifieri f’forma ta’ portfolio movement, jew inkella anke indirettament permezz ta’ infiq fuq oġġetti ta’ konsum importati minn barra li qed jiġu ffinanzjati minn kreditu bankarju.  Hemmhekk inti - kif kellna każ is-sena l-oħra – tista’ tipprova tinfluwenza l-komportament tan-nies billi tvarja r-rata ħalli tiskoraġġixxi s-self żejjed li jkun qed isir.  Dan l-aħħar qed naraw ħafna avviżi tal-banek li jinkoraġġixxu lil dak li jkun biex jissellef ħalli jixtri speed boat jew biex imur holiday. Dawn m’humiex affarijiet li wieħed għandu jinkoraġġixxi f’qagħda bħal tagħna u allura inti trid taġixxi permess tal-politika monetarja meta jkun il-waqt, dejjem bil-kuntest ta’ bilanċ bejn il-konsiderazzjonijiet kollha kif naraw aktar ‘il quddiem.

Aħna nħarsu wkoll lejn iċ-ċaqliq preżenti ta’ bank anke f’kuntest ekonomiku aktar wiesa’, fil-kuntest tal-bilanċ tal-pagamenti għax dan hu kruċjali fuq x’qed jiġri fir-relazzjonijiet kummerċjali tagħna ma’ barra u l-iżviluppi ekonomiċi b’mod aktar ġenerali.   Inħarsu, per eżempju, kif għedna qabel, lejn ix-xi ħaġa żejda li hemm fir-rata ta’ l-imgħax f’Malta mqabbla mar-rata ta’ l-imgħax fuq il-Euro, pero` mill-banda l-oħra ma nistgħux aħna arbitrarjament inżommu dan bħala l-kriterju ewlieni tagħna. Xi snin ilu, sfortunatament, kien hawn ħafna Maltin li ddeċidew li jaqblilhom jinvestu f’bonds tal-pajjiżi ta’ l-Amerika Latina għax kienu qed jagħtu 12% jew 14% u huwa inkonċepibbli li l-bank ċentrali jipprova jikkompeti ma’ rati bħal dawk biex inżommu dawk il-flus ġo pajjiżna. Dik hija deċiżjoni li l-konsegwenzi tagħha jrid jerfagħhom l-investitur. 

Il-mistoqsija importanti hi jekk l-investitur Malti jikkonsidrax li qed jaqla’ return adegwat fuq l-investimenti tiegħu f’pajjiżu u hawnhekk il-kredibilita` tal-politika fiskali u strutturali tal-pajjiż huma importanti ħafna. Jekk il-pajjiż ikun miexi fid-direzzjoni t-tajba, fis-sens li l-politika ekonomika, fiskali u strutturali tkun miexja fid-direzzjoni t-tajba li tipprova tilħaq l-istess għan ta’ stabbilita` ekonomika, ta’ tkabbir ekonomiku u ta’ nuqqas ta’ inflazzjoni, allura hemmhekk il-politika monetarja tista’ tkun aktar newtrali u żżomm ir-rati ta’ l-imgħax aktar baxxi li huwa vantaġġ għall-ekonomija wkoll. Għalhekk hemm bżonn ta’ koerenza bejn dawn il-policies kollha. 

Aktar kmieni għedt li l-politika monetarja ma tistax tagħmel kollox, għandha l-limitazzjonijiet tagħha u d-deċiżjonijiet huma kkondizzjonati.  Jien niftakar lil Sir Eddie George, sa ftit tas-snin ilu gvernatur tal-Bank of England, jgħid li “Central Banks don’t have divine wisdom, they try to do the best analysis they can and must be prepared to stand or fall by the quality of that analysis”.  Fl-aħħar mill-aħħar jiddependi ħafna minn kemm għandek informazzjoni tajba, kurrenti u komprensiva fuq l-ekonomija tiegħek u kemm għandek mezzi li tbassar dak li forsi jista’ jiġri fix-xhur li jkunu ġejjin.  Għax peress li l-politika monetarja tieħu ż-żmien biex tibda taħdem fl-ekonomija, kemm jista’ jkun id-deċiżjonijiet iridu jkunu jantiċipaw dak li jkun se jiġri u mhux jittieħdu wara li tkun ġrat xi ħaġa għax l-effett ikun anqas. Allura rridu nifformulaw ġudizzju u fil-proċess nipprovaw niżnu l-impatt li jista’ jkollha deċiżjoni tagħna fuq ir-riżervi tal-pajjiż u fuq l-ekonomija, kemm jekk tbiddel u kemm jekk tħalli l-affarijiet kif inhuma. Naturalment aħna wkoll nipprovaw kemm jista’ jkun ma ngħollux ir-rati ta’ l-imgħax meta l-ekonomija tkun qiegħda tikber bil-mod u allura rridu nkunu konvinti li żieda fir-rati ta’ l-imgħax hija verament neċessarja u li se tipproduċi l-effett mixtieq. 

Qabel ma tittieħed deċiżjoni jridu jiġu mwieżna ħafna affarijiet u ħafna drabi l-intenzjoni tkun aktar importanti mid-deċiżjoni għax jiġri li meta s-swieq finanzjarji - mhux tant fil-każ ta’ Malta għax aħna għandna suq finanzjarju żgħir, imma fil-każ ta’ barra minn Malta – jaqraw ...  Per eżempju, dalwaqt jiltaqa’ l-Bank Ċentrali Ewropew u għalkemm mhux mistenni li jgħolli issa, l-attenzjoni tkun mhux tant fuq id-deċiżjoni għax diġa` jafu li probabbli mhux se jgħolli din id-darba, imma fuq dak li jgħid il-president fil-konferenza ta’ l-aħbarijiet ta’ wara għax hemmhekk ikun qed jipprepara lis-swieq għad-deċiżjoni li jmiss u l-istennija hija li fil-laqgħa ta’ wara r-rati jerġgħu jitilgħu bil-konsegwenza li mill-ewwel jibda jogħla l-prezz tal-flus għax tkun diġa` ġiet antiċipata d-deċiżjoni.   U x’inhuma l-istrumenti tal-politika monetarja?  Ħalli l-ewwel nitkellmu ftit fuq ir-rata prinċipali li hija c-central intervention rate tal-bank. 

Ir-rati uffiċjali kollha huma marbutin mas-central intervention rate imbagħad hemm numru ta’ strumenti li l-bank juża biex jeffettwa l-kundizzjonijiet fis-suq tal-flus u jiżgura ruħu li r-rati ta’ l-imgħax fiż-żmien qarib jimxu fl-istess direzzjoni tar-rata tiegħu. Bħalissa r-rata ta’ l-intervent tal-bank hija 3.25%. L-ewwel hemm dawk li nsejħulhom l-open market operations. Dawn huma operazzjonijiet li permezz tagħhom aħna jew nixħtu flus fis-suq jew inkella nixorbu l-flus mis-suq skond il-bżonn. Dan nagħmluh għaliex jekk aħna nħallu sitwazzjoni tippersisti fejn ikun hemm jew eċċess ta’ likwidita` fis-suq jew inkella nuqqas ta’ likwidita` fis-suq li jiġri hu li s-suq isib il-livell tiegħu, ir-rati ta’ l-imgħax fis-suq ma jkunux aktar kompatibbli mir-rata li l-bank ....  Kull ġimgħa aħna nagħmlu dawk li nsejħulhom il-weekly auctions u fil-money market report li jidher kull ġimgħa fil-gazzetti jkun hemm rapportat jekk il-likwidita` żdeditx jew naqsitx u għaliex.  F’dawn l-aħħar sentejn pjuttost irtirajna flus mis-suq għax kien hawn likwidita` żejda f’idejn il-banek u allura ħadnihom aħna.  Dak hu cost għalina u jinfluwenza l-profitti tagħna wkoll għax aħna rridu nħallsuhom. Bħalissa qed inħallsu bir-rata ta’ 3.2%, jiġifieri b’5 basis points anqas mir-rata ċentrali tagħna u jekk jiġri bil-maqlub, jiġifieri jekk aħna nirkantaw il-flus għax ikollhom bżonn u nagħtuhom, allura hemmhekk ir-rata tkun 5 basis points fuq ir-rata, jiġifieri 3.3%.  Il-biċċa l-kbira taż-żieda fil-likwidita` li kellna dan l-aħħar, speċjalment fl-2005, ġiet minħabba li xtrajna ħafna munita barranija mis-suq għaliex għolew ir-riżervi, kienu żejda għall-banek u tawhom lilna u aħna kkreditajnihom fil-kontijiet tagħhom bil-lira Maltija u li fuqhom qed inħallsu 3.2%. 

Strument ieħor tal-banek ċentrali huwa r-reserve requirements li jnaqqsu l-likwidita` mis-suq. Il-banek ċentrali jippreferu dejjem li jżommu s-suq xott għax b’hekk aktar tkun tista’ tikkontrolla r-rati. Fil-fatt, is-sitwazzjoni li tipprevali fl-Ewropa hija dejjem li jkun hemm shortage ta’ likwidita` strutturali, allura l-Bank Ċentrali Ewoprew fl-auctions tiegħu dejjem pjuttost jislef il-flus aktar milli jdaħħal il-flus hu. Bħalissa l-banek iridu jżommu 4% tad-depożiti tagħhom taħt forma ta’  reserve deposits magħna u jaqilgħu 3% fuqhom li hija rata xi ftit penali meta mqabbla mar-rata l-oħra li jistgħu jaqilgħu magħna.  Dawn l-4% tad-depożiti tagħhom li jridu jżommu magħna jridu jinżlu sa 2% meta nidħlu fis-sistema ta’ l-Euro. 

Jeżistu wkoll dawk li nsejħulhom standing facilities. Jekk bank ikollu bżonn flus minn ġurnata għal oħra jista’ jissellef mingħandna għal ġurnata jew sa l-għada filgħodu u jekk ikollu flus żejda jista’ jqegħedhom magħna wkoll.  Ir-rati hemmhekk huma ftit aktar qawwijin, 100 basis points ‘il fuq u ‘l isfel mis-central intervention rate, jiġifieri jekk jissellef mingħandna jrid iħallas 4.25% u jekk ikollu flus żejda iqegħedhom magħna imma jieħu biss 2.25%.  Dan hu kurridur li ġo fih imbagħad jilagħbu r-rati l-oħra tas-suq, inkluż dak ta’ bejn il-banek. U kif jiġu trasmessi d-deċiżjonijiet fuq ir-rata ta’ l-imgħax? 

Naturalment fis-suq tal-flus jiġu trasmessi malajr ħafna u eventwalment jiġu estiżi lil bqija tas-suq. Fl-auction li jkun imiss ta’ kull ġimgħa mill-ewwel tiġi riflessa r-rata l-ġdida fuq l-istanding facilities u anke r-reserve requirements.  Kull xahar jiġi ffissat l-ammont ta’ reserve requirements li jridu jżommu allura mbagħad fil-maintenance period li jmiss ir-rati wkoll jirriflettu ċaqliq li jkun sar u eventwalment il-banek ibiddlu r-rati ta’ l-imgħax fuq id-depositi u fuq is-self li jagħmlu l-klijenti tagħhom. L-istess jiġri fis-suq tat-treasury bills u anke fin-negozju ta’ bejn il-banek għax il-banek jisilfu lil xulxin ukoll meta ma jkollhomx għalfejn jiġu għandna, anzi idealment l-ewwel għandhom jissettiljaw il-bżonnijiet tagħhom bejn xulxin. Il-banek fil-fatt jikkwotaw base rate huma wkoll u din hi marbuta mar-rata ta’ l-intervent tagħna li sservi bħala bażi tar-rati ta’ l-imgħax li huma joperaw bihom fuq id-depożiti u anke fuq is-self. Ir-rati fuq l-obbligazzjonijiet tal-gvern li jkunu baqagħlhom anqas minn sena biex jimmaturaw jibdew jirriflettu l-bidla li tkun saret fis-suq tat-treasury bills imma fuq il-bonds li jkun baqagħlhom aktar biex jimmaturaw il-bidla fir-rati ta’ l-imgħax tagħna ssir b’mod aktar gradwali, pjuttost meta jiġu n-nies jixtru u jbigħu fis-secondary market lilna l-istocks tal-gvern imbagħad naturalment meta l-gvern ikun se joħroġ xi stock ġdid.  Hemmhekk bilfors tkun trid tiġi riflessa r-realta` ġdida tar-rati ta’ l-imgħax fil-pajjiż. Hawnhekk qed nuri skeda li turi bejn wieħed u ieħor  dak li kont qed ngħid, jiġifieri meta l-bidla fis-central intervention rate tibda teffettwa r-rati l-oħra proġressivament.

Issa x’inhu l-impatt - jew aħjar l-impatt mixtieq għax ma tistax tgħid bil-quddiem x’se jkun preċiż - ta’ bidla fir-rati ta’ l-imgħax. Fit-teorija, meta jogħlew ir-rati ta’ l-imgħax għandhom tendenza li jiskoraġġixxu l-investiment u l-infieq u jħajjru t-tifdil.  Fil-każ ta’ Malta din għandha tnaqqas id-domanda għall-importazzjoni, pero` rridu noqogħdu attenti hawnhekk u ma nkunux sempliċistiċi kif nifhmuha din il-ħaġa għax id-domanda għal ħafna oġġetti ta’ konsum u ta’ investiment għandhom elasticity baxxa ħafna u n-nies ma jirrispondux skond ir-rata ta’ l-imgħax. Per eżempju, jekk għandek bżonn oġġett, speċjalment jekk se tinvesti f’xi ħaġa, differenza ċkejkna fir-rata ta’ l-imgħax ħafna drabi ma  tbiddilx id-deċiżjoni tiegħek u allura l-bidla fir-rata ta’ l-imgħax trid tkun qawwija ħafna jekk trid verament tinfluwenza dawk it-tip ta’ deċiżjonijiet.  Pero` bħala prinċipju, jekk ir-rati ta’ l-imgħax ikunu għoljin, speċjalment jekk ikunu aktar għoljin mir-rata ta’ l-inflazzjoni, allura hemmhekk ikun hemm inċentiv biex dak li jkun iġemma’ aktar milli jonfoq.  Naturalment jekk l-ispazju bejn ir-rati ta’ l-imgħax f’Malta u dawk barranin jitwessa wkoll,  allura hemmhekk ukoll l-investitur Malti għandu inċentiv biex iżomm flusu fil-munita Maltija. Irridu ngħidu wkoll li mill-banda l-oħra rati għoljin ħafna m’humiex tajbin għax jistgħu jattiraw influss ta’ kapital volatili minn barra li jiġi biex ifittex il-qliegħ ta’ malajr u jista’ meta jidhirlu jerġa’ jitlaq u joħloqlok volatilita` fis-suq. 

Fiż-żewġ każi li semmejt ir-rati ta’ l-imgħax għandhom ikollhom effett pożittiv fuq ir-riżervi għaliex meta togħla r-rata tinkoraġġixxi t-tifdil u l-investiment, tinkoraġixxi wkoll id-dħul jew ir-ripatriju ta’ kapital u b’hekk ir-riżervi jissaħħu u jkollok aktar support għar-rata tal-kambju. Issa niġu għall-politika attwali u nassigurakom li meta niltaqgħu darb’oħra tkun din il-biċċa biss li jkollna nikkonċentraw fuqha; din kienet speċi ta’ introduzzjoni għall-ewwel darba. 

Irridu ngħidu li aħna m’għandniex esperjenza twila ta’ politika monetarja attiva għaliex l-infrastruttura neċessarja u l-istrumenti tal-politika monetarja tqiegħdu fil-post bil-mod il-mod minn nofs is-snin disgħin sa l-ewwel snin ta’ dan is-seklu. Jiġifieri aħna kellna nidraw u nifhmu l-infrastruttura bil-mod il-mod u s-suq ukoll kellu jifhimha u jaddatta ruħu bl-imġiba tiegħu għal din l-istruttura.  Dan kien proċess gradwali ħafna.  

Jekk inħarsu lejn kif imxiet ir-rata ta’ l-intervent tagħna f’dawn l-aħħar snin, naraw li fl-2002/3 aħna naqqasna r-rata b’total ta’ 50 punt, jiġifieri nżilna għal-livell ta’ 3.75% wara li kienu tbaxxew ir-rati ta’ l-imgħax barra u anke kien hemm perijodu ta’ tkabbir sostenut fir-riżervi tal-pajjiż. Fl-2003, erġajna qtajna b’75 punt ieħor għaliex dawn it-tendenzi baqgħu jimmanifestaw ruħhom u r-rati ta’ l-imgħax barra komplew neżlin u anke dan kien eżempju ta’ dak li semmejt qabel li politika monetarja aktar akkomodanti kienet kompatibbli wkoll mas-sitwazzjoni ekonomika ta’ dak iż-żmien fejn l-inflazzjoni kienet pjuttost baxxa u t-tkabbir ekonomiku kien pjuttost kajman. Mela allura rata ta’ l-imgħax aktar baxxa kienet anke tissodisfa l-bżonnijiet ta’ l-ekonomija. 

Fl-2004 ir-riżervi kienu stabbli għall-biċċa l-kbira tas-sena, ma kienx hemm pressjonijiet ta’ inflazzjoni qawwijin, l-ekonomija baqgħet pjuttost dgħajfa u allura dik ir-rata baqgħet fis-seħħ.  Imbagħad f’April 2005 il-bank għolla r-rata tiegħu b’25 punt għal 3.25%. Dan ġara wara li kien hemm tnaqqis fir-riżervi tal-bank li beda f’Ottubru 2004 u baqa’ għaddej effettivament sa Mejju 2005. Mal-pressjonijiet li kien hemm fuq il-bilanċ tal-pagamenti dak iż-żmien kien hemm ukoll l-effett ta’ self qawwi personali.  L-iskop kien li apparti li nrażżnu ftit dan it-tkabbir fis-self personali, nistabbilizzaw ukoll il-pożizzjoni tar-riżervi. 

Imbagħad f’Mejju ta’ l-istess sena l-lira Maltija daħlet fl-ERM II bir-rata li nafu llum, jiġifieri €0.4293 għal kull Lm1, li kienet ir-rata li għalaqna biha fit-30 ta’ April ta’ dik is-sena u li kif konna spjegajna ddeċidejna li nżommu din l-istabbilita` biex ikun hemm kontinwita` u anke nibqgħu ngawdu l-benefiċċji ta’ rata fissa għall-ekonomija.  Kif għedna qabel,  ir-rabta tal-baskett saret 100% fl-Euro.  

Fil-fatt ġara dak li konna qegħdin nittamaw li jiġri b’dawn l-avvenimenti, jiġifieri l-għoli fir-rata u d-dħul fl-ERM II. Is-sentiment fis-suq kien aktar pożittiv u fil-bqija ta’ l-2005 - hawnhekk qed nużaw il-kunċett ta’ net foreign assets li huwa daqsxejn differenti mill-ieħor għaliex hemm ikun hemm xi ftit liabilities ukoll li jiġu netted pero` d-differenza hi ċkejkna - kellna żieda f’dawn l-assi netti barranin tal-bank. Kien hemm numru ta’ fatturi speċjali bħall-konversjoni ta’ self mill-lira Maltija għall-Euro li kkontribwixxa b’mod qawwi għal dan l-iżvilupp. 

Hawnhekk għandna grafika li turi ċ-ċaqliq li kellna fir-riżervi kif għadni kif spjegajt. Fl-ewwel erba’ xhur ta’ din is-sena l-bank ħalla r-rata tiegħu kif kienet u kellna tnaqqis fir-riżervi. Imbagħad reġa’ kellna elementi staġjonali u numru ta’ fatturi one-off. Kien hemm dividend payments qawwijin ta’ ditti li qegħdin jinvestu u jagħmlu qliegħ hawn Malta u din hija l-kontro-parti ta’ l-investiment barrani li huwa essenzjali għall-pajjiż u għalkemm il-premium naqas xi ftit għaliex ir-rati ta’ l-imgħax fiz-zona ta’ l-Euro diġa` bdew jieħdu daqsxejn xejra ‘l fuq, f’dak il-mument il-bank ħass li jista’ jħalli r-rata fejn hi għalissa għax ma kienx hemm evidenza ċara ta’ pressjoni ġejja minn ċaqliq ta’ flus li huma sensittivi għar-rata ta’ l-imgħax u kif għedna kellna dawn il-fatturi speċjali u anke pagamenti qawwijjin taż-żejt.  Fuq naħa waħda kellek argumenti li setgħu jiġġustifikaw li inti taġixxi qabel biex tipprova tipprevjeni u mill-banda l-oħra hemm argumenti wkoll sodi li inti kemm jista’ jkun ma tagħmilx ħsara lill-ekonomija li f’ċerti oqsma bdiet turi li qed tirpilja ftit. Allura anke psikoloġikament, jekk mhux konkretament f’termini ta’ costs, ma kienx mument tajjeb li wieħed jaġixxi u fil-bilanċ il-kunsill dehrlu li jħalli r-rata fejn hi. 

Meta nħarsu ‘l quddiem naraw li rridu nżommu quddiem għajnejna l-implikazzjonijiet possibbli għar-riżervi ta’ żidiet oħra f’rati ta’ l-imgħax barra minn Malta li nafu li ġejjin u allura hemmhekk irridu nħarsu mill-ġdid lejn id-daqs tal-premium u fl-istess ħin nibqgħu konċernati dwar l-iżbilanċ ma’ barra li għandu l-pajjiż għax nonfqu aktar milli naqilgħu minn barra u għad hemm ħafna konsum. L-inflazzjoni hija relativament għolja u hemm indikazzjonijiet li parti minn dan il-konsum qed jiġi ffinanzjat mill-kreditu bankarju.  Għalhekk dawn huma l-fatturi li fil-lagħqat li ġejjin il-kunsill irid iżomm quddiem għajnejh qabel ma’ jieħu d-deċiżjonijiet.  Nirringrazzjakom.

  THE CHAIRMAN:  Nirringrazzjak, Sur Bonello għal din l-overview pjuttost wiesgħa li ċertament qanqlet ċerti mistoqsijiet. 

Waħda mir-rimarki li inti għamilt, jekk fhimt sewwa, kienet li fl-Unjoni Ewropea hemm shortage ta’ likwidita` filwaqt li f’Malta għandna likwidita` eċċessiva.  Għaliex minkejja li issa qegħdin nintegraw l-ekonomija u l-politika monetarja tagħna ma’ l-Unjoni Ewropea, hemm dan il-fattur?  X’implikazzjonijiet għandhom fuq din il-likwidita` id-dħul tagħna fl-ERM II li eventwalment se jwassal għall-adozzjoni ta’ l-Euro fl-1 ta’ Jannar 2008?  U fl-aħħarnett domanda li dan l-aħħar bdiet iddur ħafna anke fil-media.  Kemm-il darba wara l-1 ta’ Jannar, pajjiżna jkollu aktar flus in circulation minn dak li l-ECB jippermetti - għax imbagħad l-ECB ikun irid jiddetermina - il-Bank Ċentrali jkun irid iħallas xi imgħaxijiet fuq dak l-eċċess?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:   Wieħed irid jifhem li aħna għadna m’aħniex integrati għal kollox fis-suq finanzjarju Ewropew.  Dan minbarra l-fatt li peress li aħna ekonomija żgħira u pjuttost nipprovaw nissettiljaw it-transazzjonijiet tagħna internament, il-banek għad m’għandhomx din il-faċilita` jew drawwa li l-eċċess li jkollhom iżommuh band’oħra.  Dik hija ħaġa li tiġi bil-mod.  Tajjeb ngħidu wkoll li l-eċċess ta’ likwidita` li għandna huwa pjuttost fenomenu riċenti li huwa abbinat ukoll man-nuqqas ta’ żieda qawwija fil-kreditu bankarju għax normalment il-banek ma jkollhomx dik il-kwantita` ta’ flus żejda biex iqiegħdu magħna għax isibu jħaddmuhom permess ta’ self. Issa għalkemm is-self qed jiżdied, m’huwiex qed jiżdied daqs kemm qed jiżdiedu d-depożiti tal-banek u allura għandhom differenza. Fattur ieħor importanti għaż-żieda fil-likwidita` partikolarment fl-2005 kien iż-żieda fir-riżervi qawwija li ġrat f’daqqa. Meta jkollok żieda qawwija bħal dik, ikun diffiċli għas-suq biex jassorbixxi ammont ta’ flus kbir daqshekk. Mela dawn ukoll kellna neħduhom aħna.  Sa ċertu punt dan huwa fenomenu tipiku għal Malta minħabba ċ-ċokon u fenomenu konġunturali  minħabba li m’hemmx domanda biżżejjed biex dawn il-flus jintużaw band’oħra bi qliegħ akbar.
  THE CHAIRMAN: Xi tfisser li ma jistgħux jintużaw band’oħra?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Per eżempju, ma jintużawx għall-kreditu u allura ż-żejjed jispiċċa għandna.  Naturalment meta wieħed iħares aktar ‘il quddiem jipprevedi li l-banek ikunu jistgħu joperaw aktar fil-kuntest tas-suq Ewropew u allura peress li hemm shortage strutturali fl-Ewropa, aktar se jkun possibbli għalihom li jsibu mezzi ta’ investiment bi dħul forsi aħjar milli jaqilgħu magħna u allura jibdew iħaddmu flushom barra. 

  THE CHAIRMAN: Dan ma jistgħux jagħmluh illum?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Jistgħu jagħmluh, imma għad m’hemmx l-istrumenti available daqstant jew forsi m’humiex daqstant familjari. 

  THE CHAIRMAN: Anke għal bank bħall-HSBC li huwa bank internazzjonali?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Irridu ngħidu wkoll li s-sitwazzjoni tal-likwidita` fil-pajjiż m’hijiex ugwali. Globalment jidher li hemm eċċess, imma dan m’huwiex maqsum ugwalment bejn il-banek; hemm bank kbir minnhom li tipikament ikun xott u allura m’għandux wisq flus żejda u hemm bank ieħor li anke l-politika tiegħu ta’ kif jiġbor il-flus hija diretta anqas minn dik tal-bank l-ieħor lejn prodotti li m’humiex taħt forma ta’ depożiti u allura dawk ma jiġux taħt forma ta’ likwidita` għax jintrabtu f’assi aktar fit-tul - jistgħu jkunu obbligazzjonijiet tal-gvern, jistgħu jkunu investimenti barra – u allura joħorġu mis-sistema as such. Allura huwa pjuttost bank wieħed li fis-sitwazzjoni attwali għandu eċċess ta’ likwidita`. 

Għandek ukoll il-fatt li l-banek ifittxu fejn jaqilgħu l-aktar. Attwalment ir-rata ta’ l-imgħax li qed jaqilgħu magħna hi aktar attraenti minn dik li bħalissa jistgħu jaqilgħu minn barra.  Meta mbagħad aħna nkunu fis-sistema ta’ l-Euro u r-rata ta’ l-imgħax tagħna tkun identika bħal dik taż-żona ta’ l-Euro, allura dak l-element jispiċċa u wieħed jipprevedi li huma jpoġġu l-flus tagħhom ikun fejn ikun għax ma jkollhomx dik l-attrazzjoni partikolari li jżommuhom magħna. 

Issa rigward it-tielet mistoqsija tiegħek, Sur President, bil-permess tiegħek u tal-Kumitat nixtieq nagħti spjegazzjoni daqsxejn fit-tul għaliex intqalu ħafna affarijiet u naħseb li wasal il-mument li l-bank ċentrali jsemma’ leħnu wkoll. Aħna ma neħdux gost li nidħlu f’polemiċi rigward artikli f’gazzetti u dawn l-affarijiet għax m’hijiex tradizzjoni u konswetudni li bank ċentrali jagħmel hekk, pero` iċ-ċirkostanzi f’Malta kultant ikunu daqsxejn differenti minn band’oħra u d-diskussjoni ssir ftit aktar animata milli tkun qed tistenna.  Għalhekk jiena naħseb li wasal iż-żmien - u nafu lill-impjegati tal-bank ukoll - li nagħti spjega ta’ kif aħna qed naraw din il-ħaġa. 

L-ewwelnett nixtieq ngħid li hemm numru ta’ aspetti li m’humiex daqshekk pjaċevoli, sew fil-mod kif bdiet din l-istorja kollha u anke kif imbagħad kompliet tiżvolgi. L-ewwelnett kien hemm ksur ta’ konfidenzjalita` ta’ laqgħa interna tiegħi u tad-deputat gvernatur mal-managers tal-bank, imbagħad kien hemm il-fatt li dak jew dawk li kissru r-regoli tal-bank jidher li ma rrappurtawx il-fatti kif verament ġraw. Din l-informazzjoni serviet imbagħad biex inkitbu artikli f’ġurnali ta’ kuljum bil-Malti li fost allegazzjonijiet oħra, li dwarhom nitkellem aktar ‘il quddiem, artiklu minnhom qal - u nikkwota testwalment - hekk:

“Wara ftit aritmetika sempliċi, sibt li pajjiżna se jkollu jibda jħallas Lm9 miljun fis-sena f’penalita`.”.

Din għalina m’hi xejn ħlief spekulazzjoni bbażata fuq kalkolu sempliċi, kif sejjaħlu l-istess awtur ta’ l-artiklu, anzi fil-fatt huwa kalkolu daqsxejn sempliċistiku. 

Imbagħad hemm il-fatt daqstant inkwetanti għalina li din l-istorja iddaħħlet fid-dibattitu politiku fil-pajjiż u minnu nġibdu numru ta’ konkluzjonijiet oħra u b’dan il-mod sfortunatament, ingħatat kredibilita` lil din l-allegazzjoni magħmula minn persuna li m’hijiex midħla sew f’dawn l-affarijiet u li hemm storja twila ta’ allegazzjonijiet li saru minn din l-istess persuna kontra l-bank u anke kontra xi wħud mill-uffiċjali tiegħu, inkluż jiena, li rrid ngħid li qatt ma ltqajt jew kelli x’naqsam miegħu, u in tant iċ-ċifra telgħet minn Lm 9 miljun għal Lm 10 miljun fis-sena. Issa x’intqal f’dan id-dibattitu kollu? 

Intqalu ħafna affarijiet u se nikkwota ftit minnhom għaliex tajjeb li min ma segwiex l-istorja kollha jsegwiha ħalli jkun jista’ jifforma opinjoni.  Intqal li:

“Skond hu”

· jiġifieri jiena -  

“il-bank se jibda issa jitlef il-flus minħabba li jkun daħal fl-Euro u se jibda jkollu bżonn is-sussidju tal-gvern biex jibqa’ fil-wiċċ.”.

Intqal ukoll li:

“Il-gvernatur qalilhom lill-managers li ma tantx kien hemm minn fejn jiżdiedu l-pagi għax meta jiddaħħal l-Euro, il-Bank Ċentrali jista’ jispiċċa jagħmel it-telf.”.

Ġiet ukoll mistoqsija jekk din il-kwestjoni tfaċċatx wara li xi impjegati tal-bank talbu ż-żieda u qalulhom li ma kienx hemm flus għax wara l-2008 il-profitti tal-bank kienu se jisparixxu minħabba l-ispejjeż marbutin ma’ l-Euro. Peress li dawn l-allegazzjonijiet kollha huma bbażati fuq allegazzjonijiet infondati oħra li għamel l-artikolist u li pero` ġew meħudha bħala fatt, inġibdet il-konkluzjoni li jiena għedt ħaġa fil-privat u oħra fil-pubbliku, jiġifieri li jiena gdibt f’xi okkażjoni jew ħbejt il-fatti. 

L-istess għamel l-editur tal-ġurnal li kiteb fih l-artikolist li f’editorjal aċċetta bħala fatt l-istorja ta’ l-Lm10 miljuni, akkużani li żammejt mistur dan il-“fatt” – kif sejjaħlu hu – u qal li jiena responsabbli wkoll talli l-profitti tal-bank niżlu f’dawn l-aħħar erba’ snin u ddeċieda li għandi nirriżenja.  Intqal ukoll li jeżistu dubji serji fuq l-integrita` professjonali ta’ min qed imexxi l-bank ċentrali. 

Kif se joħroġ aktar ‘il quddiem, jiena la stajt nigdeb u lanqas naħbi għax fatti konklussivi f’idejja ma kellix u sal-lum għadni ma nistax ngħid b’idi fuq qalbi li għandi l-fatti kollha. Dawn iċ-ċifri ta’ Lm9 jew Lm10 miljun wara kollox mhux il-bank ħariġhom.  Hawnhekk nixtieq niftaħ parentesi żgħira għax issemmiet ħafna din il-laqgħa li kelli mal-managers u xtaqt li nispjega l-kuntest. 

Din ma kenitx laqgħa, kif intqal x’imkien, fejn ġew l-impjegati biex jitolbuni ż-żieda, għax dawn l-affarijiet kif tafu tajjeb isiru f’ambitu trejdjunjonistiku f’negozjati mal-unions.  Aħna tlabna lill-managers jagħtuna huma fuqhiex riedu jitkellmu u fil-fatt kellna tliet agenda items - għandi l-aġenda tal-laqgħa hawnhekk – li huma ż-żieda fil-piż tax-xogħol, in-nuqqas ta’ planning strateġiku kif dehrilhom huma, il-constraints fuq ir-riżorsi, kemm kwalitattivi kif ukoll kwantitattivi u li ż-żieda fil-produttivita` m’hijiex qed tiġi riflessa f’kundizzjonijiet ta’ xogħol aħjar. It-tieni wieħed kien il-planning process fejn ridna naraw kif se ntejbu l-planning process tal-bank u t-tielet wieħed iffoka fuq il-bżonn li niffokaw aktar fuq l-istrateġija rather milli dettalji ta’ kif immexxu l-bank. Din kienet l-aġenda. 

Fil-kuntest ta’ l-ewwel item jiena spjegajtilhom li napprezza li x-xogħol żdied ħafna fil-bank – fil-fatt żdied għalina lkoll – pero` huwa xogħol interessanti ħafna li qed jagħti lok għal ħafna tagħlim ukoll lill-impjegati tal-bank. Ħafna mill-ħaddiema qed jipparteċipaw attivament fl-attivitajiet u fil-laqgħat tal-Bank Ċentrali Ewropew  u qed itejbu l-kundizzjonijiet tagħhom fis-sens intellettwali u anke qed itejbu l-prospetti tal-karriera tagħhom. Jiena għedtilhom li jien naturalment nixtieq nagħmel dak kollu li nista’ biex intejbu l-kundizzjonijiet ta’ l-impjegati tal-bank u għalkemm bħalissa qegħdin fil-proċess ta’ negozjati ta’ collective agreement  naturalment ma stajtx niddiskuti dan fid-dettall, pero` ġbidtilhom l-attenzjoni għall-fatt li wieħed irid ikun realistiku u jżomm saqajh ma' l-art.  Fiċ-ċirkostanzi partikolari tal-pajjiż, fejn għandna din il-kompetizzjoni qawwija minn barra, fejn għandna l-prezz taż-żejt qed jogħla kif inhu, aħna bħala bank ċentrali ma nistgħux nagħtu eżempju ħażin u nagħmlu l-affarijiet qisu m'hu qed jiġri xejn.  Irridu naraw x'collective agreements oħra ġew maqbula fil-pajjiż, irridu nżommu dawn l-affarijiet f'moħħna u semmejtilhom ukoll li l-profitti tal-bank veru kienu neżlin f'dawn l-aħħar snin.  Għalkemm huwa ppreċiżat fil-liġi tal-bank ċentrali li l-kondizzjonijiet tax-xogħol m'humiex marbutin mal-profitti, pero` hija realta` u jien ħassejt li għandi r-responsabbilta` li ngħaddi lis-suċċessur tiegħi minn hawn u sentejn u ħames xhur oħra, bank li jkun sostenibbli finanzjarjament.  Jien nista' nieħu pożizzjoni egoista u nikkuntenta lil dak li jkun, imbagħad jiġri li jiġri, pero` dan naħseb li ma jkunx fl-interess ta' l-impjegati stess għax huma jridu jagħmlu karriera fil-bank u għad baqgħalhom ħafna snin hemmhekk.  Jiġifieri rridu niżnu dawn l-affarijiet kollha. Fost il-fatturi l-oħra semmejtilhom li iva, kien hemm il-possibbilta` li l-income tal-bank ukoll ikun effettwat minn dan il-mekkaniżmu li għadek kif semmejt int, Mr Chairman.  Dan għedtu biex niċċara kif wasalna biex nitkellmu fuq din il-ħaġa; jien m'għedtilhom xejn minn dan li kkwotajt, jiġifieri li l-bank se jfalli u li se jkollna nieħdu sussidju tal-gvern. Issa ħalli nerġgħu mmorru għall-kontinwazzjoni. 

Fil-fehma tiegħi l-għaqal jitlob li nies f'pożizzjonijiet ta' responsabbilta` bħalna ma nitkellmux pubblikament speċjalment fuq xi ħaġa daqshekk teknika, qabel ma jkollna l-fatti kollha f'idejna.  U aħna hekk ipprovajna nagħmlu.  U hawnhekk xtaqt nippreċiża xi ħaġa oħra.  Meta nqalgħet din l-istorja jien kont imsiefer, anzi preċiżament kont qiegħed bejn ajruplan u ieħor meta ġurnalist tar-radju għamel il-mistoqsija fuq din iċ-ċifra mhux direttament lill-bank, imma lill-NECC.  U għaliex ridt nistudja sewwa sew x'kien qed jintqal fuq din il-biċċa xogħol, dak il-ħin il-bank wieġeb li kien se jirrispondi f'ħin opportun.  Xi wħud interpretaw din ir-risposta bħala arroganza min-naħa tiegħi.  

Fl-24 ta' April il-bank ħareġ stqarrija għall-istampa li fiha għedna li ċ-ċifri li kienu qed jissemmew ma kenux korretti għax huma bbażati fuq informazzjoni inkompluta u spjegajna kif jaħdem dan il-mekkaniżmu safejn konna nafu aħna f'dak il-mument.   Issa hawnhekk irrid nagħmilha ċara li dak kollu li nafu llum fuq kif jaħdem dan il-mekkaniżmu ma konniex nafuh b'daqstant ċertezza tliet xhur ilu, u wisq inqas konna nafuh sew sena ilu meta kif taf, Mr Chairman,  stedinna lid-delegazzjoni ta' l-oppożizzjoni biex jiġu l-bank sabiex nitkellmu dwar l-istrateġija għall-introduzzjoni ta' l-Euro f'pajjiżna. Illum nafu wkoll li l-ewwel interpretazzjoni li kellna ta' dan il-mekkaniżmu xi sena u nofs ilu, li kienet aktar rudimentali u li tkellimna dwarha u tarrafnieha lill-gvern, irriżulta li lanqas ma kienet korretta.  U għalhekk naħseb li m'huwiex għaqli li wieħed jitkellem b'mod kategoriku fil-pubbliku qabel ma jkun infurmat sew.

Ir-raġuni li għaliha huwa biss issa li qed insiru nafu dwar dan il-mekkaniżmu hija għaliex il-pajjiżi membri ġodda ta' l-Unjoni Ewropea għadhom m'humiex membri ta’ l-ewro sistema – aħna membri tal-European System of Central Banks - u għalhekk ma jistgħux jipparteċipaw fil-laqgħat tal-kumitati tal-Bank Ċentrali Ewropew fejn jiġu diskussi materji li jikkonċernaw l-ewro sistema.  Għalhekk dak li nafu huwa interpretazzjoni ta' dokumentazzjoni u informazzjoni oħra mgħoddija lilna, jiġifieri mhux first hand knowledge għax konna hemmhekk, imma bil-mod il-mod tibda taqbad it-truf.  Din l-informazzjoni kollha hija meqjusa kunfidenzjali mill-Bank Ċentrali Ewropew u dak li nafu dwar il-mekkaniżmu lanqas m'aħna fil-liberta` li nxandruh fid-dettalji tiegħu barra mill-bank.

Issa fl-istqarrija tagħna aħna għedna wkoll li hemm ħafna fatturi u ċirkostanzi li jistgħu jinbidlu fil-frattemp, u għalhekk huwa impossibbli li tbassar x'se jkun l-effett ta' dan il-mekkaniżmu fuq il-Bank Ċentrali ta' Malta.  Dawn jinkludu r-rati ta' l-imgħax internazzjonali, il-livell tal-flus fl-idejn sew ta' liri Maltin kif ukoll tal-karti ta' l-Euro mad-dinja kollha, kif ukoll is-sehem ta' Malta fil-flus li jdaħħal il-Bank Ċentrali Ewropew fuq l-Euro li hemm fiċ-ċirkolazzjoni għax aħna jkun imissna wkoll parti mill-income.

Fil-frattemp, u mingħajr ma konna nafu, ġurnalist Malti staqsa lill-Bank Ċentrali Ewropew jekk kienx veru li Malta kien se jkollha tħallas madwar €24 miljun fis-sena malli jiddaħħal l-Euro f'Malta.  L-ispjega tal-Bank Ċentrali Ewropew, kif stajtu taraw mir-rapport fil-gazzetta "The Times" tas-27 ta' April, kienet konferma bla ekwivoċi ta' dak li għedna aħna.  Wara li spjega kif jaħdem dan il-mekkaniżmu l-kelliem tal-Bank Ċentrali Ewropew ikkonkluda hekk, u nikkwota: 

"It is therefore impossible to say with any precision whether Malta will be worse off in abolute terms at the end of the day or, if so, by how much.".

Jidher li din ir-risposta ma kenitx biżżejjed għal dan l-artikolista li qabad din l-istorja għax fl-artiklu tiegħu ta' nhar it-Tnejn li għadda kiteb - u hawn niċċita l-kliem tiegħu – “L-istorja ma fiha validita` ta' xejn”. U r-raġuni li ta kienet li ma kienx ingħata l-isem ta' min tkellem f'isem il-Bank Ċentrali Ewropew. Qal li l-ġurnalist Malti seta’ – u hawnhekk nikkwota – “tkellem mal-fattiga tal-bank Ċentrali Ewropew jew ma' dak li jagħmel it-te`, jew max-xufier, jew mal-handyman.”.  Issa biex inserraħ moħħ dan il-Kumitat irrid nippreċiża li dak li kiteb ir-risposta tal-Bank Ċentrali Ewropew għandu grad ta' direttur u jien għandi dak li kiteb għax bagħathielna.  U l-bieraħ, wara li qara dan l-artiklu – għax illum għandhom il-faċilita` li jaqraw it-traduzzjonijiet – ċemplilna biex, fost affarijiet oħra, jesprimi l-iskantament tiegħu li affarijiet bħal dawn jiġu ttrattati b'dan il-mod.  Peress li r-risposta tal-Bank Ċentrali Ewropew tidher li ma kenitx biżżejjed u bqajna niġu affaċċjati bl-istess allegazzjoni kellna naħdmu xi figuri, għalkemm kontra kull istint ta’ prudenza. Nerġa' nfakkar għalhekk li hawnhekk qed nippruvaw inbassru x'se jiġri minn hawn u numru ta' snin oħra, għax għad jistgħu jinbidlu ħafna affarijiet.  Allura meta tagħmel dan l-eżerċizzju trid tagħmel, kif sejjaħlu anke l-Kummissarju Almunia, scenarios, jiġifieri timmaġina x'jista' jiġri.  U aħna ħadna żewġ ipotesi.  L-ewwel ipotesi hija li l-valur ta' l-Euro fiċ-ċirkolazzjoni fid-dinja jiżdied b'rata medja ta' 10% fis-sena waqt li l-fatturi varjabbli l-oħra jibqgħu ma jinbidlux għax ma tistax tbiddel kollox, trid taħdem ħaġa ħaġa.  Fl-opinjoni tagħna din hija ipotesi raġonevoli għax ir-rata ta' tkabbir fiċ-ċirkolazzjoni ta' l-Euro f'dawn l-aħħar snin kienet ta' bejn 17% u 14% u l-Bank Ċentrali Ewropew fir-risposta tiegħu lill-ġurnalist fakkar  - u hawn nikkwota – li: "Malta will also benefit from the substantial and continuing increase in the overall circulation of Euro notes, much of which is due to the use of these notes outside the Euro area."  Għax il-Euro sar jintuża kullimkien bħad-dollaru. 

L-ipotesi l-oħra li ħadna hija li l-flus fl-idejn f'Malta jibqgħu fil-livell li kienu fl-aħħar ta' l-2005.  Din ukoll naħsbu li hija ipotesi raġonevoli għax fil-fatt qed nistennew li l-flus fl-idejn jibdew jonqsu bil-mod il-mod hekk kif nersqu lejn l-adozzjoni tal-Euro u jidher li din is-sena dan il-proċess donnu diġa` beda xi ftit.  

Fuq il-bażi ta' dawn iż-żewġ ipotesi aħna nbassru li sa meta l-mekkaniżmu ta' l-aġġustament – għax hu jidħol bil-mod il-mod – jilħaq il-qofol tiegħu, jiġifieri fis-seba' sena ta' wara d-dħul tal-Euro, l-effett komplessiv fuq il-bank ċentrali ta' Malta jkun newtrali, jiġifieri la nkunu minn taħt u lanqas inkunu minn fuq - inkunu minn fuq fi tliet snin u minn taħt f'erba' snin – u ċ-ċifra massima li tkun trid titħallas f'dawn l-erba' snin qatt ma taqbeż is-Lm700,000 fis-sena.  Mis-seba' sena 'l quddiem imbagħad niġu minn fuq kull sena, dejjem fuq il-bażi ta' l-ipotesi li semmejt.  Jiġifieri dak hu r-riżultat tal-kalkoli tagħna fuq dawn iż-żewġ ipotesi, pero` nerġa’ ngħid li qed nippruvaw inbassru l-futur, li ma tantx hija ħaġa li wieħed iħobb jagħmel.

Ippruvajna wkoll naħdmuha bil-maqlub u naraw taħt liema ċirkostanzi jista' qatt jiġri li jkollna nħallsu dawn l-Lm10 miljun fis-sena mill-ewwel sena li nadottaw l-Euro.  Issa hawnhekk irrid niċċara li l-effett tal-mekkaniżmu jibda jinħass biss mit-tieni sena 'l quddiem għax l-ewwel sena l-perċentwali huwa zero.  Biex ikollna nħallsu Lm10 miljun fis-sena, l-ammont tal-flus fl-idejn f'Malta jrid jiżdied għal sitt darbiet ta' l-ammont li għandna llum, jiġifieri Lm3 biljun – illum għandna Lm0.5 biljun - sas-sena li nadottaw l-Euro imbagħad jonqos fis-snin ta' wara, iżda dejjem jibqa' ħafna ogħla miċ-ċifra li għandna llum, jew inkella jrid jiġri li l-ammont ta' l-Euro fiċ-ċirkolazzjoni sa l-2008 jonqos bin-nofs, jiġifieri jaqa' għal 50% ta' dak li huwa llum.  U terġa' f'dan il-każ iċ-ċifra ta' l-Lm10 miljun tintlaħaq biss fis-seba' sena mhux mill-ewwel sena, jiġifieri ara kemm qed inħarsu 'l quddiem.  Għalhekk jien naħseb li din il-figura ta' Lm10 miljun issa qed tidher aħjar fil-kuntest reali tagħha.     

Mr Chairman, biex nikkonkludi ngħid li jeżisti mekkaniżmu li jipprovdi li jekk pajjiż ikollu flus fl-idejn iktar mill-kwota stabbilita jkun irid jikkumpensa lill-bqija ta' l-Euro sistema.  Kif rajna, huma ħafna l-fatturi li jistgħu jinfluwenzaw x'jista' jiġri meta jasal il-waqt u sakemm jasal il-waqt.  L-effett tal-mekkaniżmu jibda jinħass mit-tieni sena u jilħaq il-massimu tiegħu fis-seba' sena.  Huwa biss dan l-aħħar li aħna sirna nafu xi dettalji importanti dwar dan il-mekkaniżmu għar-raġunijiet li jien diġa` spjegajt.  Fuq il-bażi ta' dak li nafu s'issa nistgħu ngħidu li jekk iċ-ċirkolazzjoni ta' l-Euro fid-dinja tibqa' tikber b'10% minflok bl-14% kif qed tikber bħalissa, l-effett tal-mekkaniżmu fuq il-Bank Ċentrali ta' Malta x'aktarx ikun newtrali fuq l-ewwel seba' snin tas-sħubija fl-Euro sistema u jkun pożittiv fis-snin ta' wara.  U fl-aħħar nistgħu ngħidu li biex l-allegazzjoni ta' ħlas ta' Lm10 miljun fis-sena tkun tista' sseħħ iridu jiġru affarijiet li jien naħseb li huma diffiċli li timmaġina li jseħħu, tista' tgħid impossibbli.  Mela allura naħseb li fl-aħħar mill-aħħar wieħed jikkonferma - kif għedna fl-istqarrija tagħna ta' l-24 ta' April u kif qal ukoll il-Bank Ċentrali Ewropew - li m'huwiex possibbli li tgħid preċiżament x'se jiġri daqstant żmien fil-futur.  

  THE CHAIRMAN:  Grazzi, Sur Bonello.  Xtaqt kjarifika fuq żewġ punti.  Fhimt sew li jekk il-flus in circulation jibqgħu kif kienu fl-2005 l-effett fuq  il-bank ċentrali se jkun newtrali?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Kif spjegajt, ikun hemm tliet snin fejn niġu minn fuq aħna, jiġifieri nieħdu, u erba' snin fejn ikollna nħallsu, pero` ċ-ċifra fl-ebda waħda minn dawk l-erba' snin ma taqbeż is-Lm700,000.  

  THE CHAIRMAN: Jiġifieri r-riskju qatt m’hu se jeċċedi s-Lm700,000 bħala loss?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO: Dejjem bil-premessa li għamilt – and we are very reluctant to predict so far ahead – li ċ-ċirkolazzjoni ta’ l-Euro tiżdied b'10% minflok l-14% li qed tiżdied bħalissa ...  
  THE CHAIRMAN:  Imma qed nippresupponu li matul din is-sena l-money in circulation jonqsu.

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Aħna ħadnih stabbli, pero` nafu li probabbi se jonqos għax dawn ivarjaw.

  THE CHAIRMAN:  Jiġifieri anke jekk jibqa' stabbli, at the end of the day l-effett se jkun neutral jew at most il-ħlas ikun ta' inqas minn Lm700,000 in any one year.

Sur Bonello, inti għedtilna li bħala bank din l-informazzjoni ma kontux fully cognizant tagħha sentejn jew sena u nofs ilu.  Allura din il-lack of information, biex ngħidilha hekk, ma kenitx fattur importanti meta l-bank ċentrali kien ta parir definittiv dwar id-data ta' l-adozzjoni?  Meta wieħed ikun qed jagħti parir – u ovvjament ikun irid joqgħod fuq dak il-parir għax ikun ġej mill-esperti -  jassumi li x-scenarios u l-implikazzjonijiet kollha jkunu ttieħdu in consideration.  Il-fatt li ma kienx hemm ċertezza u lanqas kalkoli bħalma għamiltilna issa imma xorta waħda you went ahead to give the advice - qed nindirizzak bħala istituzzjoni mhux b’mod personali – ma taħsibx li forsi kienet pjuttost mgħaġġla r-rakkmandazzjoni definittiva?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Kif għedt int, dawn ix-scenarios ma setgħux jinħadmu dak iż-żmien għax dak iż-żmien ma konna nafu kważi xejn.  Konna nafu vagament li hemm xi ...

  THE CHAIRMAN:  X'jiġifieri ma kontu tafu kważi xejn?  Ir-regoli ta’ l-Euro ilhom hemmhekk mill-1992.

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Ir-regoli ta' l-Euro konna nafuhom, imma l-impatt preċiż fuq il-balance sheet tal-bank ma kienx għadu ċar.

  THE CHAIRMAN:  Imma jekk inti għandek ir-regoli - skużani but I lack knowledge on this -  dawn jagħtuk il-kriterji applikabbli u allura l-metodoloġija, biex ngħidu hekk, tkun tista' tinħadem.  Jiġifieri kemm se jkun il-kapital tagħna fl-ECB ma kienx ikkalkolat?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Dak kien ikkalkolat.

  THE CHAIRMAN:  Kemm se jkollna bejn wieħed u ieħor flus in circulation allocated ma setax ikun ikkalkulat?
  IS-SUR C. MICHAEL BONELLO:  Dak, kif għedt inti, jiddependi fuq il-capital key, pero` hemm ħafna elementi, speċjalment l-ismoothing mechanism, li sirna nafu eżatt kif inhuma dan l-aħħar u effettivament għamel id-differenza kollha fil-kalkoli.  

  THE CHAIRMAN:  Jiġifieri jekk ikun hemm żieda fiċ-ċirkolazzjoni, l-allokazzjoni tagħna se tiżdied?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Dażgur!  Dak hu l-vantaġġ.  U dak huwa l-punt li għamel l-ispokesman ta' l-ECB fejn qalilna biex niftakru li l-Euro in circulation tant qed tiżdied li dan se jiġi favur tagħna.  U fil-fatt kif rajna hekk huwa għax kieku naħdmuha bit-13% fl-ebda sena ma jkollna nħallsu xejn.  Dik ħdimnieha wkoll.  Jiġifieri dan jiddependi kollu minn kemm se tikber ...

  THE CHAIRMAN:  Imma l-Euro kienet ilha iktar minn tmien snin li daħlet u allura over the years kellek pattern ta' kemm qed tiżdied.

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Imma in the meantime kellek l-enlargement.  Bħala currency l-Euro daħal fl-2002 so this is a new phenomenon.   Li wieħed irid jgħid ukoll huwa li ma jeżistix rule book minn fejn stajna naraw dawn id-dettalji.  Kif għedtlek, in-nies tagħna li jipparteċipaw fil-kumitati rilevanti, dan l-aħħar bdew jaqbdu xi ħaġa għalkemm ilna nippruvaw infittxu.  
  THE CHAIRMAN: Sur Bonello, meta kont tkellimt magħna bħala delegazzjoni mill-oppożizzjoni inti kont għedtilna li l-kriterji kollha kienu maħdumin b'tali mod u manjiera li kien jidher – almenu dik hija l-impressjoni li ħadt jien – li fuq kull punt kien hemm studju, analisi, u allura rakkmandazzjoni.  Allura fuq il-punt - li naħseb li huwa importanti – dwar jekk il-bank ċentrali huwiex se jidħol f'liability jew le, ma kellhiex issir analisi qabel ma tingħata rakkmandazzjoni tassattiva u definittiva?  

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Ma kienx hemm il-bażi fuqiex issir analisi bħal dik, Mr Chairman, għax huwa differenti ħafna minn kemm tipprova tkejjel l-impatt ekonomiku. Fil-fatt id-dokument li ppreparajna ffoka fuq hekk u meta l-Kummissjoni Ewropea ffissat il-kriterji li bihom wieħed kellu jkejjel pajjiż ikunx eliġibbli jew le biex jadotta l-Euro, l-enfasi kienet fuq il-kriterji ta' Maastricht; fuq il-konverġenza nominali u reali.  Din il-biċċa tal-banek ċentrali qatt ma tissemma.  Din hija ħaġa partikolari ħafna għalina għax f’Malta għandna l-fenomenu mhux tas-soltu fejn għandna r-record tad-dinja ta' flus fl-idejn ras imb'ras.  Allura fil-kuntest tagħhom din m'hijiex ħaġa li jsemmu, u terġa' l-mekkaniżmi li jużaw il-membri ta' l-Euro sistema huma kunfidenzjali għalihom, aħna ma kellna l-ebda ħjiel ta’ x’kienu u għalkemm konna nafu li jeżisti dan il-konċett, ma konniex nafu kif jaħdem.  Kif għedtlek, dak li nafu llum ibiddel kompletament l-ewwel idea sketchy li kellna, u fuq il-bażi ta' idea daqsxejn sketchy ma tistax tasal għal konklużjonijiet u tagħmel rakkmandazzjonijiet.  Jien naħseb li ċ-ċifri li tajtkom illum ma kenux se jbiddlu d-deċiżjoni li l-pajjiż jadotta l-Euro għax xorta waħda jrid jaddottah fis-snin li ġejjin u l-mekkaniżmu xorta se jiġi japplika għal Malta.

  THE CHAIRMAN:  Iva, dak il-fatt mhux qed jiġi kkontestat.  Il-punt tiegħi hu li jekk se taqbeż il-baħar l-ewwel trid tara kemm hu fond, jekk hemmx kurrenti u jekk hemmx blat!  Jiġifieri jekk Malta kienet l-eċċezzjoni kif qed tgħid inti ...   Għax jien dejjem ninkwieta li għalkemm nipprovaw ngħidu li l-ekonomija ta' Malta hija miftuħa eċċ, fiċ-ċokon tagħha għandha affarijiet partikolari u allura sistemi applikabbli għal pajjiżi oħra jkun hemm bżonn li jiġu aġġustati għaċ-ċirkostanzi partikolari ta' pajjiżna.  Fil-fatt qed naqblu li Malta hija eċċezzjoni f'dan ir-rigward, imma għalkemm kienet ħaġa eċċezzjonali għal pajjiżna, ma deherx li kien punt li kellu jiġi analizzat qabel ma jkun hemm ir-rakkmandazzjoni finali.

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Wieħed ma kienx jaf biżżejjed.  Ħalli ngħid xi ħaġa oħra, Mr Chairman.  Forsi tiftakar li sentejn ilu kien hemm ministru tal-gvern li kien kiteb artiklu fejn qal li issa se naqilbu għall-Euro u r-riżervi ma jkollniex x'nambuhom iktar.  Dik saret idea kurrenti li qabdet u kulħadd beda jikteb fil-gazzetti u jgħid li kienet idea tajba u bdew jgħidu x'nagħmlu bihom.  Dakinhar ma konniex nafu u bdejna nistaqsu jekk dan kienx veru, imma issa qed insiru nafu li dik l-istess idea is just not on.  

  ONOR. TONIO FENECH (Segretarju Parlamentari): U sirna nafuhom issa għax issa dħalna fil-mekkaniżmu ta' l-ERM II u bdew jiftħulna.  Kieku ma dħalniex fl-ERM II konna nibqgħu fl-istess ilma.

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Bdew jiftħulna u jagħtuna xi dokumenti li huma kkomplikati ħafna biex tifhimhom u  n-nies tagħna bil-mod il-mod qed jigirfu fil-wiċċ biex insiru nafu.

  THE CHAIRMAN:  Jiġifieri jekk jien bħala pajjiż membru irrid nidħol f’sistema u  nitlob l-informazzjoni lill-ECB, allura dan ma jagħtix analisi jew studju tekniku?  Il-politiku li għamel din l-allegazzjoni suppost kien tekniku wkoll, imma xi kultant il-politiku jgħid ħafna affarijiet li ma jkunux ibbażati fuq studji tekniċi.  Jiġifieri jekk aħna bħala pajjiż inkunu rridu nieħdu ċerti deċiżjonijiet għall-futur f’area li għalina tkun nebulous u nitolbu l-għajnuna lill-ECB, dan ma jgħinniex  nagħmlu l-kalkoli tagħna sew?  

Irrid ngħid li aħna konna hemmhekk ftit tal-ġimgħat ilu għal laqgħa li tlabniha fit-8:00 p.m. qabel ma tlaqna għax konna nafu li se nagħmlu nofs ta' nhar Frankfurt, u within an hour ġietna r-risposta u tawna l-informazzjoni.  Ma konniex mgħarrfin fuq dawn l-implikazzjonijiet u allura ma staqsejnihomx, imma deher li kien hemm disposizzjoni li jagħtuk l-informazzjoni kollha.  Aħna sempliċement ċempilna u ġiet ir-risposta immedjatament.  Jien qed ninkwieta fuq dan il-livell anke bħala pajjiż għax jekk se nieħdu deċiżjoni huwa tajjeb li nkunu nafu l-implikazzjonijiet tagħha.  

Sur Bonello, illejla int għedtilna – u ngħidlek grazzi - li l-bank ċentrali m'huwiex se jkompli jnaqqar mill-profitti tiegħu bħalma ġara f'dawn l-aħħar erba' snin. Mill-1 ta' Jannar 2008 l-aġġustament se jkun madwar Lm700,000 and over 7 years se jiġi neutral.  Mela minn dak l-aspett għandna ċertu element ta' assigurazzjoni - jekk tinqala' traġedja hija kwestjoni oħra – għax saru l-kalkoli u sar l-istudju.  Meta l-politiku jiġi biex jiddeċiedi, ikun min ikun fil-gvern, u jitlob il-parir tat-tekniċi, ikun irid, jekk mhux iċ-ċertezza, almenu bażi fuq dik id-deċiżjoni li tkun trid tiġi mplimentata.  Jien minn dan l-aspett qed nitkellem.

  ONOR. TONIO FENECH: Ħalli niċċara ftit fuq din is-sistema għax jien ukoll kont wieħed minn dawk li meta dħalt fil-gvern kont bl-impressjoni li fuq din il-kwestjoni tar-riżervi aħna nħallsu x-shareholding ta' l-ECB imbagħad ir-riżervi tal-bank ċentrali nistgħu nużawhom bħala pajjiż u kellna ħolm kbir x'nistgħu nagħmlu b'dawn ir-riżervi kollha.  Ir-realta` hi - u dan kien anke l-parir tal-bank ċentrali dakinhar meta bdejna l-proċess -  li dawn huma affarijiet tekniċi li anke sal-lum il-bank ċentrali m'huwiex daqshekk au courant fuqhom għax għadhom ma daħlux fil-mekkaniżmu u li ladarba jidħlu fil-mekkaniżmu, allura jkunu jistgħu jagħtu parir aħjar fuq is-sitwazzjoni ta' kif jiġu effettwati r-riżervi.  Waqt li l-impatt fuq il-profitabilita` tal-bank ċentrali hija konsiderazzjoni - pero` lanqas hija l-ogħla konsiderazzjoni tal-gvern għax m'aħniex qed nitkellmu fuq xi profitti tal-bank ċentrali qisu xi bank kummerċjali,  dan iktar qiegħed hemm biex jaqdi funzjoni monetarja u ta' stabilita` finanzjarja  iktar  milli biex aħna nagħmlu l-profitti bih -  jekk nidħlux fil-mekkaniżmu ta' l-ERM II u nibdewx il-proċess biex nidħlu fil-munita Euro, il-konsiderazzjoni essenzjali li kellha tittieħed hija dik ekonomika. U jien minn hawnhekk ngħid li jien qatt ma kont se nbigħ il-konsiderazzjonijiet ekonomiċi sempliċement fuq element tekniku ta' kif se tiġi effettwata l-profitabilita` tal-bank ċentrali.  M'iniex qed ngħid li għandek tinjoraha kompletament - trid tkun taf biha - imma r-realta` hija wkoll li xi darba din trid tiġri.  Jiġifieri jekk nidħlux fl-1 ta' Jannar 2008, 2009, 2010 jew nidħlux fl-2012, dan l-effett se jimpatta xi darba fuq pajjiżna, bħall-kwestjoni ta' l-inflazzjoni.  Jekk nimmaniġġjawx l-inflazzjoni fil-mument tal-konverżjoni – għax wara m'hemmx preokkupazzjonijiet fuq l-inflazzjoni għax il-politika tal-Bank Ċentrali Ewropew hija ffokata biex ma jkunx hemm inflazzjoni – dik tibqa' sfida fl-1 ta' Jannar ta' din is-sena, tas-sena d-dieħla, tas-sena 2009, 2010, jew 2011 jew meta niddeċiedu li nidħlu. Jiġifieri m'hijiex il-konsiderazzjoni essenzjali li lilek iġġiegħlek tiddeċiedi jekk tibdiex id-deċiżjoni biex tidħol fil-munita Euro jew le, imma hija dik li timbuttak biex tiddeċiedi jekk hijiex fl-aħjar interess ekonomiku tal-pajjiż.  Dawk huma l-istudji li saru mill-bank ċentrali u li mbagħad ġew evalwati mill-kummissjoni u l-ECB.

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Mr Chairman, wieħed irid jgħid ukoll li aħna qed nagħmlu aktar mistoqsijiet u qed nippruvaw nifhmu iktar, pero`, kif għedna, dawn huma affarijiet kunfidenzjali ħafna li lanqas l-Ingilterra li huwa pajjiż kbir u  importanti m'għandu aċċess għalihom.

  THE CHAIRMAN:  Imma kunfidenzjali għal min?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Għall-membri ta' l-Euro sistema.  Dik hi r-raġuni.  U terġa' konsiderazzjoni importanti min-naħa tagħhom kienet li fil-kalkoli tagħhom, kif irriżulta anke mir-risposta li taw, huma ma jħossux li din se jkollha xi effett negattiv fuq pajjiż membru.  U minn dawn il-ftit kalkoli li għamilna ta' malajr jidher li fil-fatt m'hijiex kif ħsibna forsi fil-bidu u kif intqal fil-gazzetti.  Jiġifieri jista' jkun li huma kienu daqsxejn sorpriżi bil-fatt li aħna qegħdin nagħtuha daqshekk importanza għax fl-opinjoni tagħhom ma jistennewx li din se jkollha effett qawwi.  Hemm l-effett, per eżempju, ta' l-income u huma semmewhielna fir-risposta.

  THE CHAIRMAN:  Jiġifieri meta l-bank ċentrali kien jibgħat ir-rapporti lill-ECB qatt ma ssolleva l-punt li l-money in circulation tagħna huwa aktar min-normal tal-pajjiżi Ewropej bħala statistika?

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Dan jafuh, pero` qatt ma rrimarkaw fuqu probabbli għax huma kienu jafu li hemm dan is-smoothing mechanism li aħna ma konniex nafuh u kkonkludew li din m'għandhiex tolqotna ħażin.  Iċ-ċifri tagħna  kollha huma ppubblikati, m'hemmx għalfejn nibagħtuhomlhom aħna. Il-currency in circulation tagħna hija magħrufa.  Per eżempju, stajna noqogħdu nispekulaw fuq kemm se ndaħħlu income li se jkun imissna mill-parteċipazzjoni tagħna, pero` ma dehrilniex li stajna nikkalkulaw l-affarijiet għax għadna 'l bogħod wisq.  Nixtieq pero` nerġa' ngħid li minn dak kollu li nafu llum ma jidhirx li din hija xi ħaġa li se tagħmlilna l-ħsara.

  IS-SUR DAVID PULLICINO (Deputat Gvernatur, Bank Ċentrali ta’ Malta):  Jista’ jkun li tiġi offset mill-income li nirċievu mill-ECB, ma nafux.  

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Skond kif imur l-income tagħhom.

  THE CHAIRMAN:  Nafu kif mar l-income tagħhom f'dawn l-aħħar snin kemm ilha topera?  Anyhow, għallinqas qegħdin nikkonstataw il-fatt li ma jkollniex inħallsu.

Sar il-ħin.  Nista’ ngħid li d-diskussjoni hija interessanti ħafna u wieħed jitgħallem ħafna minnha għalhekk kont se nissuġġerixxi li naġġornaw għal bħal-lum ġimgħa, jekk huwa tajjeb għal  kulħadd, biex inkomplu b’din id-diskussjoni li hija l-ewwel darba li saret u li naħseb qed tkun ta' ġid.  

  IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Se niddiskutu xi suġġett partikolari?

  THE CHAIRMAN:   Inkomplu fuq l-overview tiegħek dwar il-monetary policy, jiġifieri piu` o meno se nistaqsu dwar l-istess affarijiet li għandna hawnhekk.  Nirringrazzjakom u naġġorna l-Kumitat.  

Fid-8:41p.m. il-Kumitat aġġorna.
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