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MINUTI

THE CHAIRMAN (Onor. Charles Mangion):  Insellmilkom.  Illum m’iniex se nissottometti l-Minuti tal-aħħar żewġ laqgħat għall-approvazzjoni minħabba l-fatt li bħala proċedura partikolari għal dan il-każ biss, konna ħadna l-Minuti approvati bħala li huma t-traskrizzjoni verbatim tal-laqgħat u peress li l-Membri li normalment ikunu f’dan il-Kumitat, ħlief għall-Onor. Dalli, mhumiex preżenti, se nipposponi l-approvazzjoni tal-Minuti għal laqgħa oħra.  

Nistgħu għalhekk ngħaddu għall-item li għandna fuq l-aġenda llum.
DISKUSSJONI DWAR IL-MONETARY POLICY TAL-BANK ĊENTRALI

THE CHAIRMAN:  Nagħti merħba lill-Professur Josef Bonnici li għall-ewwel darba qed jindirizza lil dan il-Kumitat bħala Gvernatur tal-Bank Ċentrali.  Bħalma tafu hija l-konswetudni li minimament darba fis-sena, imma ġieli anke darbtejn, ikollna l-Gvernatur tal-Bank Ċentrali hawnhekk sabiex jagħti esposizzjoni tal-politika monetarja u anke magħha jidħlu aspetti oħra ekonomiċi tal-andament tal-pajjiż, anke fi sfont Ewropew kif ukoll internazzjonali.  Bħas-soltu jkollna spjegazzjoni jew exposition min-naħa tal-Gvernatur jew min jidhirlu hu li għandu jagħmel din l-esposizzjoni, imbagħad il-Membri ta’ dan il-Kumitat ikunu jistgħu jagħmlu xi mistoqsijiet li jidhrilhom huma fuq l-istess esposizzjoni jew domandi oħra relatati.  Più o meno din dejjem kienet il-konswetudni li aħna segwejna f’laqgħat simili bħal dawn.  Għaldaqstant għal din l-ewwel darba tiegħu bħala Gvernatur tal-Bank Ċentrali nerġa’ nagħti merħba lill-Professur Bonnici u nitolbu jiġi fuq il-mejda, assistit minn min jidhirlu  hu, sabiex ikun jista’ jagħmel l-esposizzjoni.

Il-Professur Josef Bonnici, Gvernatur tal-Bank Ċentrali, ħa postu madwar il-Mejda.

PROF. JOSEF BONNICI (Gvernatur tal-Bank Ċentrali):  Nirringrazzjak, Mr Chairman.  Jiena ppreparajt power point presentation u xtaqt nibda billi nqassam kopja tagħha lill-Membri sabiex ikunu jistgħu jsegwu.  

L-idea hi li ngħid xi ħaġa fil-qosor fuq il-global economy, imbagħad ngħaddi għall-euro area u anke nispjega l-policy response tal-European Central Bank (ECB) u kif dan iħares lejn l-ekonomija Maltija u s-sistema finanzjarja.  

Jekk wieħed iħares lejn il-global economy naturalment jara li l-iktar ħaġa li tispikka  hi li fl-2009 kważi l-growth ta’ kulħadd mar negattiv, ħlief għal dak tal-emerging developing economies. Dan naturalment inbidel f’aspett pożittiv fl-2010, però fl-2011, għalkemm għadu forecasted, jidher ċar li kien hemm slow down mill-2010.  Pereżempju, ir-rate of growth fl-Ingilterra, minn 1.8% niżel  għal 0.7%  u huwa stmat li jinżel għal 0.6%.  Allura dawn il-forecasts tal-2012 għadhom – forsi ngħid iktar tard ukoll – ftit pressa poco  għax naturalment huwa diffiċli li wieħed jagħmel forecasts fit-tul għax is-sitwazzjoni hi daqsxejn fluwida.  It-trade ħa daqqa kbira wkoll fl-2009, imbagħad irkupra fl-2010, però imqabbel mal-2010, il-volume tal-imports u l-exports kien jinħass b’mod sinifikanti.  Huwa stmat li dan jonqos bi ftit, imma qed inħarsu lejn sitwazzjoni ta’ ekonomija internazzjonali iktar kajmana.   L-effett ta’ dan kien li l-qgħad sploda f’ċerti pajjiżi tal-euro area u bħalissa qiegħed kważi 10%, imma dan jaħbi ċerti differenzi.  Pereżempju, il-Ġermanja naqas u huwa stmat li jibqa’ jonqos għal madwar 5.9%, Franza pjuttost tela’ ftit, Spanja tela’ ‘il fuq b’mod enormi tant li ġieli kien 20% –  ilu ma jkun hekk sa minn meta daħlu fl-EU – u fl-Ingilterra u fl-Amerka s-sitwazzjoni naturalment mhijiex daqshekk feliċi.  

Fl-2011, l-inflazzjoni kollha ħadet daqqa ‘l fuq – kif nuri aktar tard – u parti mir-raġuni ta’ dan ġejja mill-effett tal-prezz tal-enerġija, però huwa stmat li fl-2012 fil-Euro area terġa’ tinżel għal madwar 1.7% bħalma tagħmel f’ħafna pajjiżi.  Jiġifieri huwa stmat li l-inflazzjoni se tkun iktar kajmana.  Il-euro area naturalment ukoll għandha mirror image ta’ dan kollu li tifforma parti mid-dinja.  L-output tal-euro area huwa madwar 22% tal-output tad-dinja kollha u allura milquta wkoll minn dawn l-aspetti. Wieħed jara li meta kien hawn din id-downturn, l-elementi kollha, l-external balance u d-domestic demand  kollha kienu negattivi.  Dawn marru in the positive territory fl-2010 u issa għandna żewġ tipi ta’ forecasts; il-forecast tal-aħħar tal-commission qiegħda at the low range tal-ECB, però l-ECB wasal biex joħroġ forecasts ġodda f’Diċembru u allura jista’ ikun li dan ir-ranging jiġi spustjat ‘l isfel, imma dan għadu work in progress.  L-employment growth in the euro area s’issa għadu qed jirkupra bil-mod, imma l-ġenerazzjoni tal-impjiegi hija waħda  batuta.  

Il-graph li qed naraw bħalissa turi żewġ affarijiet; the right hand side turi l-bidla fl-enerġija li huwa l-line il-griż u wieħed jara kif il-prezz tal-enerġija żied l-inflazzjoni u din telgħet għal bejn 12% u 13%, filwaqt li l-bars il-blue huma l-ogħla items harmonized index of consumer prices tal-EU li issa jinsab madwar 3%.  Il-line l-aħmar juri l-qagħda jekk wieħed ineħħi l-enerġija.  Jiġifieri tar-right hand huwa tal-enerġija biss u tal-left huwa tal-affarijiet l-oħra.  

THE CHAIRMAN:  L-unprocessed food qiegħed maqlugħ hawnhekk.

PROF. JOSEF BONNICI:  Hekk hu għax dak xi kultant iħarsu lejh bħala commodity, jiġifieri wheat, etc., ir-raw materials. Jiġifieri fl-aħmar qed ineħħu l-enerġija u l-unprocessed food biex ineħħu l-effett tat-temp u dan kollu.  

THE CHAIRMAN:  Bl-ikel inkluż imma excluding energy kif jiġi?

PROF. JOSEF BONNICI:  Excluding energy naħseb li jiġi somewhere in between.  M’għandix hawnhekk, imma wieħed jista’ jagħmilha.  Dan x’ġara fl-aspett monetarju tal-Unjoni Ewropea.  Il-line il-blue huwa l-line fejn qed jindika l-percentage changes tal-money supply, imma definita bl-iktar mod narrow biex ngħid hekk, jiġifieri għandek il-flus fl-idejn u ċ-cheque deposits.  Interessanti li wieħed jinnota li meta kien hemm il-kriżi, din splodiet ‘il fuq, l-istituzzjonijiet kollha marru biex iżommu kemm jista’ ikun cash jew f’idejhom jew fil-banek, imma s-self naqas u allura l-miżuri l-oħra tal-inflazzjoni, pereżempju M3 li tinkludi saving accounts, etc. fil-banek niżlu u mxew opposti u dak kien it-threat li jkollok  sistema finanzjarja li tiffriża.  Issa din irkuprat u  bħalissa qegħdin kajmani jikbru bil-mod, però għallinqas ma jidhirx so far li hemm xi ripetizzjoni ta’ dik l-inċertezza fejn ħadd ma jafda lil ħadd fis-suq finanzjarju internazzjonali. 

THE CHAIRMAN:  Interessanti li l-household loans hija aħjar mil-loans ta’ non-financial corporations.

PROF. JOSEF BONNICI: Iva din hija xi ħaġa li anke hawn Malta, meta tħares lejn is-settur finanzjarju u tħares lejn, pereżempju l-loans tal-mortgages issib li dawn baqgħu għaddejjin b’mod ħafna aħjar, anke n-non-performing loans fil-mortgages huma ferm iktar baxxi u baqgħu stabbli.  Naturalment il-household sector forsi ma joffrix daqshekk riskju daqskemm joffru ċerti kumpaniji, speċjalment kumpaniji li jkunu corporations li jipproduċu l-prodotti, eċċ.   

Il-graph li qed naraw bħalissa turi l-government balance as a percentage of GDP u naturalment l-erba’ pajjiżi li għandhom programm, jiġifieri l-Greċja, l-Irlanda, Spanja u l-Portugall kollha qegħdin at the extreme end of the scale.  Naraw ukoll kif l-Irlanda, minħabba li kellha ssostni s-sistema bankarja tagħha, spiċċat b’deficit enormi ta’ 31%.  Aħna  qegħdin at the other end of the scale, però naturalment is-sena li għaddiet konna qegħdin daqsxejn iktar mit-3%, u din is-sena huwa stmat li dan jinżel għal madwar 2.8% u allura forsi niġu taħt it-3%, però wieħed irid jara kif se jibqgħu l-affarijiet.  

Issa qed naraw id-debt ratios.  Hawnhekk wieħed jibda jara pajjiżi oħra; minbarra l-Greċja hemm l-Italja, il-Belġju u l-Portugall.  Il-problema tal-Italja hi li għandha debt ratio ta’ madwar 120% mill-GDP.   Issa x’għamel l-ECB?  L-ECB jaqsam il-policies tiegħu fuq żewġ aspetti, dawk li jsejħulhom standard measures li hija mostly r-rata tal-imgħax – u hawnhekk ir-rata tal-imgħax hjia l-iktar rilevanti – li naqqasha malajr relattivament, baqgħet statika, u iktar kmieni din is-sena beda jżidha naqra u fl-aħħar laqgħa reġa’ naqqasha.  

Tajjeb li wieħed jgħid li r-rata tal-imgħax tista’ tikkalkulaha b’mod nominali, jiġifieri dik li tosserva, però tajjeb tieħu into account ir-rata tal-inflazzjoni.  Pereżempju, jekk  għandek rata ta’ 4% u l-inflazzjoni hija ta’ 2%, mela r-rata reali hija ta’ madwar 2% għax finalment it-tnejn l-oħra qed jiġu eroded bl-inflazzjoni.  U dan ir-real interest rate  normalment mal-medda tas-snin jimxi mal-growth tal-ekonomija li tkun madwar 2% jew 3% over the long term.  Is-sitwazzjoni kif inhi hawn hija sitwazzjoni abnormal fejn ir-rata kienet ta’ 1% u issa qiegħda madwar 1.25% u l-inflazzjoni hija ogħla minn hekk, jiġifieri effettivament għandek negative real interest rate.  Din hija xi ħaġa biex tistimula l-attività, però hija xi ħaġa temporanja wkoll, jiġifieri at some point meta s-sitwazzjoni tkun normali wieħed jistenna li jerġa’ jkollna bħalma ġara f’dawn l-aħħar 90 sena li on average tkun madwar 2% jew 3% b’mod reali.  Dan qed ngħidu għax kultant il-fatt li għandek negative real interest rate tfisser li l-politika tal-ECB hija waħda li tistimula u takkomoda s-self anke  bil-miżuri li se nsemmi.  

Joħorġu forecasts minn diversi modi  ta’ x’qed jistenna wieħed fl-inflazzjoni fil-futur u tara li sa Settembru l-expectated inflation fil-long term kienet 2.4%, etc., issa minn Settembru ‘l hawn din l-aspettattiva niżlet b’mod sinifikati u kienet waħda mir-raġunijiet li wasslet ukoll għall-fatt li r-rata tal-imgħax ġiet imnaqqsa għaliex din l-expected inflation dehret li mhijiex se tibqa’ daqshekk  għolja fil-futur.  Naturalment dawn kollha huma forecasts.

THE CHAIRMAN:  Il-fatt li l-forecast fit-tul fl-inflazzjoni jidher li nieżel hawnhekk, qed narawh għal kważi 1.8%, meta qabel rajna kemm kien qawwi l-impatt taż-żejt kważi tal-istess perjodu ... Għalhekk staqsejtek fuq l-ikel għax l-ikel donnu huwa oġġett li jista’ ikun għoli at the end of the day bħala commodity.  Allura meta għandek dawn iż-żewġ elementi, wieħed jista’ jippresupponi li l-forecast kemm għaż-żejt u anke għall-ikel qed jiġi assessjat li se jkun stable jew inkella li jonqos il-prezz tagħhom?

PROF. JOSEF BONNICI:  Qed jiġi assessjat li they ease biex ngħid hekk. Infatti fil-kalkolazzjoni tal-inflazzjoni bħalissa l-ECB ix-xahar li għadda u dan ix-xahar kienet 3%, però huwa mistenni li  bejn Diċembru u Jannar   ....  Dan ġej speċjalment mill-impatt taż-żieda fil-prezzijiet taż-żejt u dak wara 12-il xahar l-effett tiegħu jibda jonqos u allura qed jistennew li s-sena d-dieħla dan l-effett ikun ħareġ.  Sadanittant peress li l-ekonomija hija forecasted li ma tikbirx b’ritmu daqshekk mgħaġġel, dan jeffettwa wkoll il-prezz taż-żejt, tal-commodities u tal-ikel.  Jiġifieri din hija waħda mir-raġunijiet importanti anke għaliex l-ECB iddeċieda li jnaqqas ir-rata tal-imgħax.  

Dawn in-non standard measures – se nsemmihom imma m’iniex se nidħol fihom fid-dettall imma forsi nagħti ftit eżempji – huma intiżi biex is-sistema Ewropea tal-ECB tipprovdi aktar likwidità lis-sistema.  Pereżempju, jekk nieħdu t-tieni punt li għandna hawnhekk, li huwa fixed rate and full allotment, tfisser li jekk bank għandu collateral aċċettabbli skont il-lista li għandhom, dan jista’ imur bihom għand il-bank ċentrali tiegħu u on the basis ta’ dawk jista’ jissellef b’rata fissa, mhijiex rata bħalma kien ikun hemm qabel li tista’ tvarja ‘l fuq u r-rata fixed hija r-rata li jiffissa l-bank ċentrali li bħalissa hija ta’ madwar 1.25%.  

THE CHAIRMAN:  Jiġifieri s-self imur direttament għand il-bank ċentrali fil-pajjiż jew inkella l-ECB dirett?

PROF. JOSEF BONNICI:  Il-bank ċentrali jkun qiegħed jieħu l-collateral u dan imbagħad ikun jista’ jieħu mingħand l-account tal-ECB u l-bank ċentrali naturalment ikun qisu qiegħed medium biex dan il-proċess isir.  Il-fatt li jagħmel fixed rate ifisser li dawn għandhom garantit ammont u full allotment, jiġifieri jekk japplikaw għal €10 miljun, €100 miljun jew €200 miljun, jeħduhom.  B’dan il-mod qed joħorġu mijiet ta’ biljuni.

THE CHAIRMAN: Imma qed jipprovdi likwidità lill-banek at a fixed rate of interest fuq l-imgħaxijiet li jkollhom.  Hux hekk?

PROF. JOSEF BONNICI:  Hekk hu għax ħafna mill-banek, mhux ta’ Malta però Ewropej u oħrajn, jużaw is-swieq internazzjonali biex jieħdu ċertu ammont ta’ likwidità minnu, imbagħad ikunu jistgħu isellfu lil ħaddieħor għal xi proġett.  Peress li din il-likwidità hija pjuttost xotta, min-naħa tal-Amerka hemm issues li qed jaraw jekk il-banek Ewropej humiex b’saħħithom jew le, eċċ., allura li jkollok huwa li jista’ ikun li l-banek ikollhom nuqqas ta’ likwidità u għandhom din it-tieqa minn fejn jiġbdu l-flus mingħand l-ECB li tfisser li l-ebda bank m’għandu jkollu problema minħabba li ma jistax isib sors ta’ funding sakemm għandu collateral li huwa tajjeb.

THE CHAIRMAN:  Il-collateral tal-bank xi jkun?  Mhux savings, deposits jew xi assets oħra?

PROF. JOSEF BONNICI:  Jew, pereżempju, government securities.

THE CHAIRMAN:  Imma jekk ikollu government securities li huma, pereżempju,  bħal tal-Greċja li ovvjament kulħadd irid jeħles minnhom, f’dak il-każ xorta l-ECB qed jisilfu at a fixed rate?  Jiġifieri qed jislef lill-bank biex il-bank iħallas dawk il-bonds?

PROF. JOSEF BONNICI:  Immaġina bank li għandu shareholders equity ta’ €20 miljun.  Dan l-ammont mhux se jħallihom reqdin imma se jixtrihom government bonds.  U wara li jixtrihom government bonds issa x’se jagħmel bihom?  Qed jaqla’ il-flus fuqhom, però jista’ ukoll jużahom biex jissellef fuqhom biex imbagħad b’dawk il-flus ikun jista’ isellef lil ħaddieħor.  Dan huwa l-proċess ta’ espansjoni tal-money supply.  Rigward il-Greek bonds li għamlu huwa li applikaw haircut li bħalissa qiegħda madwar 50%.  Li għamlu wkoll huwa li rrilaxxaw ċerti regoli tar-ratings, jiġifieri normalment irid ikollhom ċerti ratings però peress li r-rating agencies kultant qegħdin jimxu b’mod li jkollok pajjiż bi programm ta’ għajnuna u jagħmlulu downgrading u allura f’daqqa waħda l-bonds tiegħu jistgħu ma jikkwalifikawx, li għamel l-ECB huwa li naqqas ir-requirements tar-ratings biex dawn il-bonds ikunu jistgħu jiġu wżati.  Dawn insejħulhom non-standard measures li l-ECB qed jagħmel biex jiffaċilità s-suq finanzjarju b’mod partikolari fl-Ewropa.  Dan l-aħħar daħħal il-covered bond buying jiġifieri hemm ċertu ammont – u din ħabbarha ftit ilu – li jixtri bonds li jkunu backed b’xi underlying asset, jiġifieri jekk ikun hemm xi problema li l-bonds  mhux jinbigħu, biex jistabilizza s-suq jista’ jidħol jixtri ċertu ammont permezz tal-banek ċentrali tal-membri, u s-securities market programme.  Dan huwa iktar kontroversjali fil-press, però dan huwa mod kif l-ECB jixtri securities tal-Italja pereżempju u ta’ Spanja fis-suq sekondarju u allura jekk ikun hemm excess supply ta’ dawn il-bonds huwa jixrob parti minnhom u jistabilizza ftit ir-rata tal-imgħax.    Naturalment dawn it-tools mhumiex il-vera soluzzjoni tal-problemi li għandhom ċerti pajjiżi għax il-vera soluzzjoni  hija li b’xi mod jitrattaw id-deficit enormi li akkumulaw u li jista’ ikun ma jkunux qed ilaħħqu miegħu, speċjalment jekk togħla r-rata tal-imgħax għaliex jogħlew iktar il-pagamenti li jridu jagħmlu, il-growth fl-ekonomija tkun batuta u din allura ssib sitwazzjoni li mhijiex sostenibbli.  Din hija waħda mill-affarijiet li kkaġunat il-kriżi tal-Greċja.  

THE CHAIRMAN: Però l-underlying feature f’kull pajjiż huwa l-aktar id-dejn kbir jew insostenibbli li jkollhom li mbagħad jeffettwalhom id-deficit minħabba l-imgħaxijiet li jogħlew.  Jiġifieri kulħadd bl-istess problema.  Allura meta jiffijdja l-likwidità lil dawn il-pajjiżi dik hija miżura temporanja?

PROF. JOSEF BONNICI:  Meta jixtri dawn il-bonds normalment iżommhom sakemm they mature.  U li jkun qed jagħmel hu li jkun qed ineħħi ftit mill-bonds li jkun hemm għax meta l-prezz tal-bond jibda jaqa’ u l-imgħax tiela’ – dawn jimxu in opposite directions​ – dak għax ikun hemm ħafna nies iridu jbigħu u mhux biżżejjed iridu jixtru, allura jinfluwenza – din tkun deċiżjoni tal-governing council minn żmien għal żmien - dak is-suq biex jistabilizza l-politika monetarja, speċjalment kif  iħallu impatt fuq l-ekonomija.  

Din il-graph li qed naraw issa turi l-ispreads minn mal-Bund Ġermaniż, u nistgħu naraw pereżempju li l-Greċja għandha 3,000 basis points, jiġifieri hawnhekk qiegħda madwar 30% iktar mill-Bund.  Pereżempju, l-Italja wkoll hawnhekk mhijiex qiegħda daqshekk up-to-date, imma xorta qiegħda 4.9 percentage points iktar mill-Bund u dan attwalment xejn mhu tajjeb għal sistema waħda  monetarja li suppost ikunu viċin xulxin.  

Issa qed inħarsu lejn il-listi ta’ mekkaniżmi li ġew stabbiliti s’issa.  L-ewwel kien hemm din il-bilateral loan għall-Greċja, imbagħad twaqqaf l-EFSM b’€60 biljun, imbagħad l-EFSF b’€440 miljun, imbagħad tat ukoll kontribuzzjoni l-IMF, u issa se jitwaqqaf il-European Stability Mechanism biex eventwalment jieħu post l-EFSF.  Sadanittant ittieħdu miżuri wkoll sabiex isaħħu l-governance tas-sistema fl-Ewropa, dan speċjalment  għaliex l-istability and growth pact kien jillimita kemm pajjiż jista’ ikollu deficit u l-ammont ta’ dejn li jista’ ikollu u dawn kienu bbażati fuq kriterji raġjonevoli, però jirriżulta li kien hemm ħafna raġunijiet li ma bdewx isegwuhom u ħafna minn dawn il-miżuri huma intiżi biex isaħħu dan ir-rilaxxament li kien hemm fir-regoli tal-istability and growth pact.   U allura jekk pajjiż ikollu persentaġġ ta’ aktar minn 60% irid bil-mod il-mod jagħmel  programm biex jinżel lura għal 60% fuq medda ta’ snin.  Jekk id-deficit huwa iktar minn 3% irid ukoll jagħmel programm biex iniżżlu l-ewwel għal 3%, imbagħad jibqa’ jniżżlu sakemm id-dejn jinżel għal below 60%.  Dawn ġew maqbula mill-Parlament Ewropew, mill-Kunsill tal-Ministri, eċċ. u minn Diċembru l-commission se tibda tintroduċi dawn it-tip ta’ sistemi ferm iktar stretti li fil-fehma tiegħi jwasslu għal iktar stabilità għaliex din parti li suppost kienet hand in hand ma’ li jkollok munita waħda u ma ngħatatx attenzjoni biżżejjed u allura rrilaxxaw wisq anke l-pajjiżi l-kbar milli jagħtu attenzjoni għal dawn l-aspetti.

THE CHAIRMAN:  Fir-regoli qed jingħad li l-excessive deficit procedure is to be triggered also by failure to reduce debt by a set numerical benchmark.  X’inhu dan in-numerical benchmark li qed ikun mitlub?  

PROF. JOSEF BONNICI:  Jekk m’iniex sejjer żball 0.5%, jiġifieri pereżempju aħna kellna deficit ta’ 2.8% u dan ried iniżżlu sa 2.3% kull sena għax id-dejn qiegħed iktar minn 60%.

THE CHAIRMAN:  Jiġifieri d-differenza fid-dejn li jkun hemm ta’ 60% jew 70% jew whatever it is, ikun irid jonqos b’0.5% kull sena?

PROF. JOSEF BONNICI:  Però tinsiex li d-debt to GDP ratio jiddependi wkoll minn kemm jikber il-GDP.  Jiġifieri jekk il-GDP tiegħek jikber b’rata mhux ħażin, id-debt to GDP ratio jinżel ukoll, però jekk il-GDP jistagħġna bħalma kultant jiġri –  pereżempju l-Italja, f’dawn l-aħħar 15-il sena din kienet waħda mill-problemi tagħhom – allura inti għandek in-numerator qed jiżdied dejjem, almenu bir-rata tal-imgħax u d-denominator qiegħed kważi jiżdied bl-istess mod u b’hekk jiżdied il-percentage.  F’din is-sistema qegħdin jimponu, biex ngħid hekk, sistemi kważi awtomatiċi li ma jistgħux jiġu blokkati - għax is-sistema ta’ qabel setgħet tiġi blokkata wkoll – biex kemm jista’ ikun jisfurzaw il-pajjiżi ....  Naturalment din tieħu ż-żmien, mhijiex se ssir mil-lum għal għada.

ONOR. HELENA DALLI:  Hemm sanctions?

PROF. JOSEF BONNICI:  Sanctions hemm diversi, hemm sanctions li jimponu li gvern irid ipoġġi ċerti deposits mal-commission li jeħlu imgħax, hemm diversi miżuri li huma iebsin.  L-intenzjoni hi li they give the commission some teeth to be able to force governments back into a most stable scenario.    Pereżempju, daħlu sistema li miżura ma tistax titwaqqaf jekk ma jkollokx maġġoranza li tkun kontriha, mill-bqija trid taħdimha b’mod awtomatiku.  Jiġifieri jekk pajjiż ma jirnexxilux iġib maġġoranza ta’ pajjiżi li lesti jivvutaw miegħu, allura tiġi awtomatika.  Jien naħseb li in the longer term veru taf tkun iebsa biex kulħadd jaġġusta, imma naturalment hija xi ħaġa li twassal għal iktar stabilità.  

THE CHAIRMAN:  Allura effettivament, to implement it ikunu jistgħu jimponu kundizzjonijiet awtomatikament bħalma għamlu pereżempju fuq il-Greċja jew fuq l-Italja jew fuq l-Irlanda?  Jiġifieri jista’ jgħidlek li ċerti affarijiet mhux qed jirriżulta li mexjin kif għandhom jimxu u trid tagħmel “hekk” jew trid tagħmel “hekk”.  Jiġifieri jekk huwa forceful implementation jista’ effettivament jgħidlek li trid, pereżempju, tgħolli r-rata tal-VAT minn 18% għal 20% jew 21%.  Tista’ tfisser hekk din?

PROF. JOSEF BONNICI:   Mhux eżatt.  Ħalli nieħdu l-Greċja bħala eżempju.  Il-Greċja għandha programm li trid tnaqqas l-iżbilanċ li għandha għax qiegħda tonfoq ħafna iktar milli għandha għax ma tistax tissellef mis-swieq u allura hemm dan il-programm ta’ għajnuna.  Biex dak il-programm ta’ għajnuna jitħallas hemm miżuri li trid tieħu li ġew maqbula magħha – għax din hija l-kwestjoni – li jridu jiġu implimentati.  Issa jekk xi miżuri ma jistgħux jiġu implimentati għal xi raġuni, l-ewwel waħda l-IMF, għandha fiċ-charter tagħha li ma ssellifx lil pajjiż jekk is-sitwazzjoni mhijiex sostenibbli, jiġifieri mhux se titfa’ good money after bad money biex ngħid hekk.  Issa din hija sistema simili.

THE CHAIRMAN:  Imma tantiċipa li inti tasal biex ikollok il-bailouts għax dak huwa l-iskop tagħha.

PROF. JOSEF BONNICI:  Hekk hu.

THE CHAIRMAN:  Allura li qed ngħid jien jekk inti qed tantiċipa li t-targets tiegħek mhux qed tilħaqhom, ovvjament it will trigger this procedure.  Issa din hija maqbula.  Għalhekk qed ngħid x’forma tista’ tieħu fuq pajjiż once they see għax qed jiġġudikaw huma.  Nassumi li int tista’ tgħidilhom li trid bħala pajjiż, imma fl-aħħar mill-aħħar huma qed jagħmlu their own assessment tal-affarijiet.  Jekk jiġri dan, allura it will trigger action min- naħa tal-commission li timponi  fuq il-pajjiż miżura diretta li jkun irid jieħu?

PROF. JOSEF BONNICI:  Mhux eżattament miżura diretta, li timponi huwa a penalty talli l-commission ma tkunx sodisfatta ...  Naturalment il-gvern jista’ jappella u jista’ iġib provi li juru li l-kalkoli tal-commission mhumiex korretti għal diversi raġunijiet, però din timponi ċerti costs fuq il-pajjiż.

THE CHAIRMAN:  Jien din ma nistax nifhimha għax jekk wieħed għandu d-dejn u tagħmillu €2 miljun oħra penali, dan irid jerġa’ jiddejjinhom biex iħallas.  Għalhekk qed nistaqsi what shape will the intervention take eżatt għax donnu the devil is in the detail.  

PROF. JOSEF BONNICI:  Din hija xi ħaġa li għad trid tiġi implimentata mill-commission jiġifieri għadna ma rajnihiex taħdem.  Rajna sistema ta’ excessive deficit procedure però s’issa kienet kważi bla saħħa.  Dawn qablu biex jippruvaw idaħħlu sistema li jekk pajjiż jibqa’ jgħid li ma jridx, jew ma jistax, allura jkun hemm il-penali.  Issa dawn il-penali hija xi ħaġa li l-ebda pajjiż ma jrid jidħol fihom.  

ONOR. JOSEPH FALZON:  Din hija għaż-Żona Euro biss?

PROF. JOSEF BONNICI:  Iva, din hija għaż-Żona Euro biss, però ċertu stability and growth pact għal kulħadd japplika anke għall-Ingilterra, jiġifieri jista’ jkun hemm aspetti imma l-iktar mod li qed tiġi applikata għax għandek munita waħda u din il-munita, jissellef min jissellef biha, hija piż fuq kulħadd għax kulħadd għandu l-istess munita.  Dan huwa in a nutshell the basic issue li ħolqot il-problema tal-Greċja u l-oħrajn.  Jekk tkunu tridu iktar informazzjoni, huwa l-Ministeru tal-Finanzi li qabel ma’ dawn il-miżuri u jkollu d-dettalji kollha.  Il-Ministru tal-Finanzi lilna spjegalna kif jaħdem dan il-mekkaniżmu fl-MCESD.    

Twaqqaf ukoll il-European System Risk Board li għandu x’jaqsam dwar il-prudence behaviour tal-banek li huwa importanti ħafna u qed jiltaqa’ b’mod regolari – jien nattendi għalih flimkien mal-MFSA – u qed jikkonsidra diversi aspetti.  Pereżempju, l-aħħar issue li kien hemm fuq foreign currency lending bħall-problema li kellha l-Ungerija li ħafna mill-mortgages kienu, pereżempju, fis-Swiss Franc u dan sploda ‘l fuq u f’daqqa waħda n-nies ġew lanqas jistgħu jlaħħqu mal-appreciation li saret, imbagħad il-Gvern Ungeriż għadda xi liġijiet biex jagħtihom ċans iħallsuhom f’ċertu żmien.  Inħarġu guidelines li jgħidu li għandu jkun hemm iktar trasparenza meta jsir self in foreign currency, però aħna f’Malta ma tantx għandna minn dan is-self għax m’aħniex pajjiż li nissellfu b’muniti oħra ta’ barra l-Euro Zone.  Il-banek kultant jissellfu internationally imma they hedge u jieħdu ħsieb is-sitwazzjoni huma.  

Issa qed naraw is-summary tal-commitments li kellna s’issa; il-bilateral loan to Greece,  l-EFSF fejn għandna din il-garanzija, se jkollna disbursement ta’ €44.7 miljun u eventwalment il-kontribuzzjoni lill-ESM.  

THE CHAIRMAN:  Il-€44.7 miljun huma actual jew garanzija?  

PROF. JOSEF BONNICI:  Il-€44.7 miljun huma actual u l-€58.5 huma l-contribution to ESM capital.  

IS-SUR ALFRED CAMILLERI (Segretarju Permanenti fil-Ministeru tal-Finanzi, l-Ekonomija u Investiment):  Se jitħallsu fuq ħames snin u se nibdew mill-2013.  

THE CHAIRMAN:  U allura se jkunu parti mid-dejn ukoll.  

IS-SUR ALFRED CAMILLERI:  Ikun ix-share capital tagħna fl-ESM.  

PROF. JOSEF BONNICI:  Ngħaddu issa għal xi ħaġa fuq l-ekonomija Maltija.  Din il-graph turi r-real GDP growth u turi kif fil-fatt dan naqas b’mod qawwi.  Aħna naqsilna wkoll, però huwa interessanti li sal-2011 għadu ma laħaqx ir-rata li kellu qabel, jiġifieri għalkemm kien hemm irkuprar, l-irkuprar kien pjuttost baxx.  Aħna rnexxilna nirkupraw għallinqas għal din l-aħħar sena growth li huwa iktar għoli milli kien fl-2008.  Din tagħti split tal-GDP, l-aħmar jindika l-manufacturing fejn nistgħu naraw li dan qed jagħti negative contribution.  L-istess nistgħu ngħidu għall-wholsale & retail, accommodation, professional activities and art, filwaqt li l-parti li fir-recession kienet żammet pożittiva kienet il-finance & insurance u r-real estate u l-public administration.  Is-sena li għaddiet dawn irkupraw kważi kollha u beda l-kontribuzzjoni għall-growth imma baqa’ l-mining għax hemm il-quarries eċċ. fih.  

F’din il-graph nistgħu naraw li l-employment growth ta’ Malta niżel, però rkupra ftit u skont l-aħħar ċifri it slowed again filwaqt li l-employment growth tal-EU riċentement tela’ min-negattiv u donnu ġejna at similar levels.  L-unemployment line il-blu qed jirriferi għall-euro area u nistgħu naraw kif dan tela’ u baqa’ around 10%, filwaqt li l-aħmar li qed jirriferi għal-labour force survey, over  time niżel xi ftit.  Is-sinjal l-aħdar huwa dak li nsejħulu l-actual count tal-ETC li tagħna mar minn 6% għal 4%.  

THE CHAIRMAN:  L-aħmar huwa tal-Eurostat.  

PROF. JOSEF BONNICI:  Dak jiġi pubblikat mill-Eurostat u huwa bbażat fuq il-labour force survey, jiġifieri jinkludi mistoqsijiet lin-nies, anke jekk ma jirreġistrawx, jekk iridux jaħdmu u għalhekk hemm il-gap bejniethom għax wieħed huwa bbażat fuq l-actual number u l-ieħor huwa bbażat fuq dawk li jixtiequ jaħdmu, però mhumiex qed ifittxu u lanqas jirreġistraw.  Huwa interessanti wkoll li l-gap baqgħet simili u għalkemm hemm perjodi fejn ikunu inqas ‘il bogħod minn xuxlin u perjodi fejn ikunu iktar, però huma konsistenti.  

ONOR. HELENA DALLI:  Jekk inħarsu lejn Spanja u naraw l-unemployment rate tagħhom imbagħad inħarsu lejn il-persentaġġ tan-nies li jaħdmu, naraw li aħna għandna inqas participation.  

PROF. JOSEF BONNICI:  M’għandix graph fuq il-participation rate ... 

ONOR. HELENA DALLI:  Tagħna hija baxxa ħafna.  

PROF. JOSEF BONNICI:  Veru hija baxxa però qiegħda titjieb.  Fuq il-participation rate kultant naħseb li hawn element ta’ parteċipazzjoni li ma tiġix recorded, kemm għax ikollok element fl-ekonomija moħbija u anke minħabba l-fatt li fis-sistema ta’ support tal-familji li għandna Malta, ikollok, pereżempju, min iħalli t-tfal mal-ġenituri tagħhom biex imorru jaħdmu.  Kieku dawn in-nies ma jkollhomx il-ġenituri tagħhom li jeħdulhom ħsieb it-tfal, jew iridu ma jaħdmux jew inkella jridu jpoġġuhom f’xi day care centre.

ONOR. HELENA DALLI:  U joħolqu iktar xogħol.

PROF. JOSEF BONNICI:  Veru.  Jiġifieri hemm element li huwa diffiċli tikkwantifikah.  Għalkemm ngħidu li l-participation rate hija baxxa,  parti mir-raġuni hija s-sistema ta’ support li għandna fil-familji tagħna.

ONOR. HELENA DALLI:  Jista’ jkun the other way round, jiġifieri li m’għandekx strutturi biżżejjed u allura jkollhom jaqgħu fuq l-extended families.

PROF. JOSEF BONNICI:  Però tiġi irħas ukoll.  

ONOR. HELENA DALLI:  Mhux neċessarjament għax skont lejn xiex tkun qed tħares, fis-sens li kieku dik il-mara jew raġel li qegħdin jieħdu ħsieb it-tfal jistgħu jkunu qegħdin engaged in paid employment.  

PROF. JOSEF BONNICI:  Però naħseb li dan l-element irid jiġi esplorat ftit għax fil-verità l-għajnuna li ssib fil-familji tagħna hija ħafna ikbar milli ssib forsi f’pajjiżi oħrajn forsi anke għax huma ikbar fiżikament u allura huwa diffiċli minħabba d-distanzi, jew inkella għax għandhom prattika differenti.  

ONOR. HELENA DALLI:  Però rridu naħsbu għaliha dik għax filwaqt li l-ġenerazzjoni tiegħi sibna l-extended family biex jeħdulna ħsieb it-tfal – jien sibt lil ommi tieħu ħsieb lit-tfal biex jiena nibni l-karriera – il-ġenerazzjoni t’issa m’humiex se jsibu lilna biex nieħdu ħsieb lit-tfal tagħhom.  Aktar m’aħna se nżidu l-employment tan-nisa u iktar m’aħna qed inżidu l-edukazzjoni u ħafna minnhom se jkunu professjonisti inqas se jkunu lesti li jieqfu jaħdmu minħabba t-trobbija u allura tkun problema.  

PROF. JOSEF BONNICI:  Jien naħseb li jridu jinħolqu iktar strutturi li permezz tagħhom ikunu qed joħolqu mpjiegi wkoll, però jkunu jridu jiġu funded.  Jiġifieri hemm dan l-aspett li żieda fil-parteċipazzjoni tirrikjedi ukoll funding ta’ support system.  

ONOR. HELENA DALLI:  Għalhekk naħseb li rridu nħarsu lejn il-problema b’mod ħolisitku mhux piecemeal, li qishom qed jagħmlulna xi pjaċir għax fetħu childcare centre.  Se toħloq iktar impjiegi, min hu trained u għandu l-esperjenza fix-xogħol mhux se jkollu għalfejn jitlaq mix-xogħol, u allura dak li investejt f’dik ir-riżorsa umana mhux se titilfu.  Jiġifieri meta tħares lejn l-argument ekonomiku ssib li l-pajjiż għandu x’jiggwadanja minn kullimkien.  

PROF. JOSEF BONNICI:  Hekk hu, bla dubju.  Jekk tħares lejn it-trends f’pajjiżi żviluppati kollha tara li l-parteċipazzjoni telgħet.  

Hawnhekk qed naraw graph li turi l-inflazzjoni.  Is-sinjal il-blu qiegħed għall-euro area.  L-HICP fil-każ tagħna jinkludi l-prezz tal-akkommodazzjoni tat-turiżmu u għalhekk daħħalt l-RPI għax l-RPI iktar qed iħares lejn il-konsum.  Irridu ngħidu wkoll li tagħna hija ftit volatili kif tvarja compared ma’ tal-Ewropa u hawn aspetti, pereżempju, fejn l-HICP niżel iktar milli niżlu aspetti ta’ turiżmu li kellna slowdown dak iż-żmenijiet imma overall d-differenza mhijiex kbira.  Jekk wieħed jieħu l-average mill-2004 ‘l hawn jara li l-inflazzjoni f’Malta kienet madwar 2.5% filwaqt li fl-Unjoni Ewropea kienet 2%, jiġifieri konna qegħdin xi 0.5% iktar mill-Unjoni Ewropea.  It-tracking huwa interessanti u wieħed jista’ jara li kemm l-RPI kif ukoll l-HICP kultant they track quite reasonably.  Naħseb li l-volatilità tal-inflazzjoni hija xi ħaġa li trid tiġi studjata aħjar.  Hemm min jgħidlek għax għandna suq żgħir, hemm min jgħidlek għax l-agrikoltura tikkaġuna moviment qawwi fil-prezzijiet tal-ħxejjex eċċ.  imma llum dawn jistgħu jiġu impurtati wkoll jiġifieri din ma naħsibx li tispjega kollox.  

THE CHAIRMAN:  Naħseb li dan huwa wieħed mill-fenomeni u għalhekk l-ewwel staqsejtek fuq l-ikel għax wieħed mill-iktar li impatta fil-każ tagħna fuq l-RPI u l-HICP kien l-ikel li huwa ħafna iktar għoli minn dak tal-EU apparti li kien hemm il-health u t-transport ukoll.  Jekk aħna nimpurtaw l-ikel, almenu fil-parti l-kbira, għaliex ikun hemm dawk id-differenzi, fis-sens li l-effett tiegħu fuq l-inflazzjoni jkun daqstant għoli?  X’taħseb li jistgħu jkunu r-raġunijiet għal dan?  

PROF. JOSEF BONNICI:  Għalhekk qed ngħid li mhuwiex ċar għaliex għandek din il-volatilità fl-indiċi. Naħseb li hemm element taċ-ċokon tagħna u l-importazzjoni u kif jimpurtaw allura forsi m’għandekx il-faċilità ta’ supply daqshekk flessibbli speċjalment f’ċerti prodotti agrikoli, għalkemm wieħed jistenna li l-importazzjoni mis-swieq viċin tagħna, bħal Sqallija eċċ. jiġi ħafna iktar.  

THE CHAIRMAN:  Jista’ jkun hemm każijiet ta’ cartels moħbija?  

PROF. JOSEF BONNICI:  Insibha daqsxejn diffiċli li wieħed jgħid li hawn cartels, pereżempju, fl-importazzjoni għax illum jista’ jimporta kważi kulħadd.  

THE CHAIRMAN:  Liema entità, jekk mhux il-Bank Ċentrali, fl-opinjoni tiegħek tista’ tara x’jista’ jsir fir-rigward ta’ dan il-fenomenu negattiv?

PROF. JOSEF BONNICI:  Jien naħseb li l-Malta Competition and Consumer Affairs Authority (MCCAA).

THE CHAIRMAN:  Naf li l-MCCAA imma qatt ma jkollna riżultat min-naħa tagħhom, dik hija l-problema!  

PROF. JOSEF BONNICI:  Pereżempju, dan l-aħħar qed jgħidu li kien hemm roħs fil-prezz tal-mediċini.  

THE CHAIRMAN:  Dan huwa fenomenu ieħor.  Meta tistaqsi lin-nies, li jkun hemm minnhom li jżommu minn xahar għal xahar il-lista tal-mediċini li jkollhom bżonn, jgħidulek li on the ground l-prezzijiet dejjem qed jogħlew.  Din hija xi ħaġa diffiċli biex tifhimha.  Jien għandi ommi għandha 84 sena u meta tixtri l-mediċini żżomm minn xahar għal xahar il-prezzijiet u għandha l-aħjar barometru u tgħidli li minn xahar għal xahar tara awment, daqqa jkun ‘il fuq u daqqa jkun inqas.  Sfortunatament, dak li jkun qed jingħad u dak li jinħass on the ground ma jkunux jaqblu flimkien u naħseb x’imkien wieħed irid jagħmel studju.  

PROF. JOSEF BONNICI:  Jien l-aktar li jolqotni huma l-ups and downs li hawn għax over time l-inflazzjoni kienet iktar għolja –  fil-fatt kienet 2.5% imqabbla ma’ 2% –  u għalkemm teffettwa u hija negattiva, naħseb li dawn l-ups and downs wieħed irid jesplora iktar x’jista’ qed jikkaġunahom u jekk hemmx xi ħaġa minn aspett ta’ kompetizzjoni jew minn aspett ta’ elementi oħra fis-swieq tagħna li tikkaġunahom.  Huwa diffiċli li ngħid iktar fuqha, però nerġa’ ngħid li naħseb li trid tiġi studjata ftit.  

F’din it-tabella għandna b’mod partikolari l-earnings tat-turiżmu u dawn l-aħħar żewġ bars huma l-ewwel sitt xhur imqabbla mas-sitt xhur tas-sena li għaddiet fejn qed naraw li kien hemm żieda sinifikanti ta’ madwar 20%, wara li s-sena li għaddiet żdidet b’madwar 27%, jiġifieri dik ir-rata fit-tourism earnings hija tajba.  Fl-exports, li għamilt hawnhekk huwa li neħħejt il-fuel re-exports, għax skont l-istatistika  kien hemm xi issues fejn mhux kulħadd irrapporta l-imports jew l-exports tal-fuel u allura din ikkaġunat ċerti diffikultajiet, allura li għamilt hawnhekk huwa li qlajt dawn il-figuri ‘l barra u l-exports fl-ewwel sitt xhur ġew jammontaw għal 9% iktar mis-sena li għaddiet f’termini nominali, jiġifieri mingħajr ma titqies l-inflazzjoni.  Huwa indikat li l-ekonomija mill-aspett ta’ turiżmu u ta’ exports baqgħet għaddejja b’ċertu ritmu.  Issa naraw kif is-slowdown ta’ madwarna jista’ jeffettwaha.  

THE CHAIRMAN:  Imma earnings per capita jew earnings bħala total?  

PROF. JOSEF BONNICI:  Dawn huma total earnings.  Fil-fatt, hawnhekk qed jgħid total earnings in EUR millions.  Tista’ taħdimha wkoll per capita u wieħed ikun jista’ jgħid li, pereżempju, jekk jiġu aktar turisti mill-Italja normalment ikollok higher expenditure milli jekk jiġu turisti minn xi pajjiżi oħra għax it-Taljani, bħalna, jonfqu ħafna fejn imorru.  Huwa veru li t-turiżmu minn ċerti pajjiżi għandhom tendenza li jkollhom propensità iktar għolja li jonfqu.  

Issa qed naraw il-foreign direct investment.  L-2006 u l-2007 kienu snin għoljin ħafna però dan qed jaqbad il-GO meta ġiet privatizzata fl-2006 filwaqt li fl-2007 kien hawn tal-Melita u xi oħrajn.  Fl-2010 dan l-investiment niżel meta mqabbel mal-2009 u l-foreign direct investment żdied mis-sena li għaddiet għal din is-sena għallinqas fl-ewwel sitt xhur.  Dan huwa dovut għal diversi kumpaniji.  

THE CHAIRMAN:  Huwa interessanti li fl-ewwel nofs ta’ din is-sena, kien hemm żieda fil-foreign direct investment excluding banks, fis-sens dawk li jidħlu fil-financial intermediation li ħafna drabi l-impatt tagħhom mhuwiex daqstant qawwi għax huma flus li jidħlu imma jerġgħu joħorġu mal-ewwel.  Għandna xi breakdown ta’ dik iż-żieda fl-investment?  

PROF. JOSEF BONNICI:  Dik ġejja min diversi kumpaniji; hemm id-De La Rue, l-ST Microelectronics u kumpaniji oħra li nvestew fil-makkinarju.  M’għandix il-lista kollha hawnhekk, però kien hemm ukoll investiment fil-pharmaceuticals.  Jiġifieri kien hemm diversi kumpaniji li nvestew li naturalment huwa sinjal tajjeb.  Wieħed dejjem irid jiftakar li f’sitwazzjoni ta’ world trade li jkun qiegħed daqsxejn iktar kajman, l-investiment naturalment se jkun ukoll jirrifletti r-realtà tad-dinja.

THE CHAIRMAN:  X’inhu l-perċentwali ta’ pajjiżna f’dawk li huma exports as a percentage of world trade over a decade?  Il-perċentwali ta’ pajjiżna naqset, baqgħet l-istess jew żdiedet?  

PROF. JOSEF BONNICI:  Off hand ma niftakarx, imma tista’ tiġi kkalkolata faċilment.  

THE CHAIRMAN:  Naħseb li huwa importanti li jkun hemm din il-figura sabiex wieħed jara kemm qed nikbru aħna komparat mal-world trade fejn rajna li kien hemm ċertu tkabbir mill-2010 ‘il quddiem. 

PROF. JOSEF BONNICI:  Il-world trade naturalment kellu tkabbir enormi fiċ-Ċina, fil-Brażil, fl-Indja, eċċ., jiġifieri hemmhekk hemm element li f’ċerti aspetti żgur li espanda b’rata qawwija u għadu qiegħed jespandi.  

Is-slide li jmiss hija dwar ir-real labour productivity per person employed.  Din qed tieħu s-sitwazzjoni minn mindu dħalna fl-EU fl-2004 bħala bażi u r-raġuni li qed nieħdu dik il-bażi hija għaliex aktar jista’ wieħed iqabbel minħabba l-fatt li qabel l-2004 kellna l-protezzjoni tal-levies.  Jekk wieħed iħares lejn l-erba’ snin ta’ qabel l-2004 jara li kien hemm impjiegi qed jintilfu fil-qasam tal-għamara filwaqt li l-impjiegi f’setturi oħra kienu qegħdin jiżdiedu, però bażikament il-livell tal-impjiegi baqa’ pjuttost stabbli proprju minħabba dawn il-movimenti opposti.  Allura meta wieħed jiġi biex jagħmel indiċi, l-istudju li għamilna jindika li wieħed irid jieħu bħala base year element li huwa realistiku ta’ ma’ xiex iqabbel.  Meta tagħmel hekk joħroġ interessanti, fil-fehma tiegħi, li r-real labour productivity per person qabżet ftit dik tal-EU u żdiedet, imbagħad naturalment naqset bħalma ġara f’tal-EU u issa l-indiċi juri li tagħna qiegħed viċin il-livell tal-EU.  Jista’ jagħti l-kas li l-EU irkupra b’rata iktar qawwija minħabba l-fatt li kellhom ħafna unemployment u meta r-rate of unemployment jitla’ għal 10% dak teffettwa wkoll ir-rata.  Dan naħseb li jagħti indikazzjoni importanti anke għall-mod kif ir-rating agencies, il-Commission u l-ECB iħarsu lejn Malta.  Pereżempju, l-ECB iħares ħafna lejn il-produttività reali ta’ nies jaħdmu. 

THE CHAIRMAN:  Din interessanti ħafna għaliex il-kummenti li wieħed jara anke mill-istituzzjonijiet huma li mhux suppost jiżdiedu jekk ma tiżdiedx il-produttività u hekk qegħdin naraw ir-real productivity.  U allura ma nistax nifhem dan l-argument li jiġi sostnut ħafna, anke mill-predeċessur tiegħek, fejn kien jgħid li l-pagi m’għandhomx jiżdiedu aktar milli tiżdied il-produttività u ssemma wkoll it-tibdil fil-cost of living adjustment (COLA).  Jiġifieri hawnhekk qed naraw żewġ evalwazzjonijiet kontradittorji; naħseb li kienu jieħdu gost kieku hawn il-unions tal-ħaddiema u jaraw din.

PROF. JOSEF BONNICI:  Fil-fatt għandi żewġ slides  li jkomplu ma’ din u ta’ min wieħed jarahom. Minn din it-tabella wieħed jista’ jinduna li l-compensation per employee imxiet paripassu għalkemm imbagħad kien hemm perjodu fejn fetħet ftit gap u f’dawn l-aħħar ftit snin reġgħet kienet ftit iktar kajmana.  Meta jkollok din it-tip ta’ produttività jfisser li tkun kapaċi tiġġenera iktar impjiegi wkoll għaliex tkun aktar kompetittiv.  Il-graph li jmiss imbagħad tieħu both of them into account, il-unit labour costs.  Jiġifieri din qed tieħu l-aspett tal-bidla fil-produttività u l-aspett ukoll taż-żieda fil-ħlas li kien hemm ta’ dik il-compensation li wrejtkom qabel.  Din presso poco is tracing very well is-sitwazzjoni li hemm fl-EU, jiġifieri relattivament mal-euro area il-unit labour costs imxew paripassu given li kien hemm żieda fil-produttività u kien hemm xi żieda fil-compensation tal-employee, għallinqas fuq ċertu perjodu.  Din naturalment hija waħda mill-miżuri li l-ECB juża meta jħares lejn ċerti pajjiżi u l-miżuri li jkunu qed jieħdu.  Jekk din tkun qed timxi b’mod ‘l isfel, pereżempju kif ġara f’ċerti pajjiżi, allura jgħidu lill-pajjiż li jrid jara x’jagħmel biex is-sistema ma tirriżultax f’nuqqas ta’ produttività u unit labour costs li jkunu qegħdin għoljin wisq.  Jiġifieri l-andament min-naħa tal-labour market u min-naħa ta’ produzzjoni  u produttività, miċ-ċifri li għandna qed jindika li mill-2004 ‘il hawn is-sitwazzjoni kienet li l-produttività żammet għaddejja bħalma żammu d-dħul, u l-unit labour costs baqgħu bilanċjati minn tal-euro area.  

THE CHAIRMAN:  Allura x’jikkawża dawn il-konklużjonijiet li l-produttività kienet naqset, speċjalment f’dawn l-aħħar sentejn jew tlieta?  Dan huwa l-private sector biss?
PROF. JOSEF BONNICI:  Le, din hija l-ekonomija kollha.

THE CHAIRMAN:  Jiġifieri fil-produttività kważi qed inqarrbu, anzi kważi morna aħjar mill-EU.

PROF. JOSEF BONNICI:  Tinsiex li qed ngħidu li l-2004 qed neħduh 100, jiġifieri xorta l-Ewropa iktar minna, imma qegħdin inqabblu t-tnejn għal 100.  Li jista’ jiġri huwa li jekk wieħed jieħu base year iktar lura meta kellna t-tibdiliet għaddejjin u allura t-tibdiliet fil-kwalità tal-impjiegi, it-tipi ta’ impjiegi, il-protezzjoni bil-levies, etc.  –  fl-agrikoltura kellna kważi protezzjoni tal-prodotti kollha – jista’ ikun li mhijiex sitwazzjoni li wieħed jista’ jużaha bħala bażi u fil-fatt il-eurostat ukoll qed tieħu bħalissa bħala bażi f’dan il-qasam around 2004/2005 u l-indiċijiet kollha li qed taħdem qed taħdimhom fuq din il-bażi aktar riċenti.  Naturalment meta dħalna fl-Unjoni Ewropea neħħejna din il-protezzjoni kollha, ftaħna l-bibien u allura wieħed qiegħed iqabbel like with like mhux sitwazzjoni fejn waħda kienet forsi daqsxejn protetta u  f’ċerti setturi protetta ħafna.  Però naħseb li din l-analisi li għamel il-Bank Ċentrali hija importanti għax forsi titfa’ dawl daqsxejn differenti minn dak li kien jintefa’ fil-passat.  Naħseb li fiċ-ċirkostanzi tagħna fejn għandek dan it-taqlib kollu madwarna – għandek problemi fil-Greċja, f’Ċipru, fl-Italja, fl-Irlanda, fil-Portugall u fi Spanja – il-fatt li aħna żammejna ċerta produttività hija xi ħaġa pożittiva.

THE CHAIRMAN:  Hija pożittiva ħafna, dak li qed ngħid.  Għalhekk l-assessment ta’ ħaddieħor li jibda jgħidlek li l-produttività mhijiex ....  Hija xi ħaġa li llum ma nistax nifhimha għax ġieli tara figuri jew graphs li juru li l-pagi qed jiżdiedu ħafna iktar mill-produttività u dan kien l-argument li kien jintuża anke biex il-COLA tiġi mibdula u aġġustata accordingly.  Imma abbażi ta’ dan li qed naraw hawnhekk ma tantx qisu hemm ġustifikazzjoni, tidher li s-sistema qed taħdem tajjeb.  U anke meta naraw il-compensation per employee, f’termini reali l-impjegati ma tantx qed tiżdidilhom, anzi qiegħda tonqsilhom, dejjem qed ngħid in real terms mhux in nominal terms.  Imma interessanti fejn qed naraw li l-produttività tal-ekonomija kollha .... Fil-fatt għalhekk staqsejt jekk aħniex qed nagħmlu xi differenza bejn settur u ieħor.  

PROF. JOSEF BONNICI:  Le, din għall-ekonomija kollha, jiġifieri globali.  

ONOR. HELENA DALLI:  Sinjal tajjeb.

PROF. JOSEF BONNICI:  Sinjal interessanti li jispjega l-fatt ukoll li għandna ċerti elementi li baqgħu għaddejjin allavolja r-riċessjoni laqtitna.

ONOR. HELENA DALLI:  Imma konna qed ningħataw stampa oħra.

PROF. JOSEF BONNICI:  Jista’ ikun.

ONOR. KARL GOUDER:  Biex nifhem ftit u anke biex inkompli ma’ dak li kien qed jgħid iċ-Chairman.  Miż-żewġ graphs tal-productivity u tal-compensation per employee naraw li l-productivity fl-EU u f’Malta telgħu l-istess minn 100 sa 104 on average, mentri l-compensation telgħet minn 100 għal 115.  X’inhuma l-implikazzjonijiet?  Li l-labour costs qed isiru iktar għoljin?  

PROF. JOSEF BONNICI:  Hawnhekk tinsiex li dawn juru kif kienu on average fl-2004, imbagħad qed niddividi dak b’tas-snin ta’ wara u qed nuża dak bħala divider u dak jurik kif il-compensation per employee żdiedet presso poco kif żdiedet tal-EU.  

ONOR. KARL GOUDER:  Minn 100 għal 115.

PROF. JOSEF BONNICI:    Però kien hemm partijiet fejn żdiedet daqsxejn iktar. Jiġifieri fejn kien hemm ir-riċessjoni tal-2009 hija ċara li l-compensation per employee fil-euro area ma baqgħetx tiela’ bl-istess rata, imma ħadet angolu ftit differenti.  Jekk inħarsu lejn il-produttività naraw li hawn xi ħaġa simili wkoll għax il-produttività, għalkemm naqset ukoll, ma naqsitx daqskemm naqset l-oħra, imbagħad  bqajna f’element iktar stabbli filwaqt li tal-euro area niżlet ħafna iktar u issa tiela’ b’rata iktar mgħaġġla. Din hija l-istampa li toħroġ miċ-ċifri tal-lum.

THE CHAIRMAN:  Imma anke tagħna tidher li fl-2011 tiela’ ‘l fuq.
PROF. JOSEF BONNICI:  Iva, però tinsiex li hawnhekk qed nieħdu basically l-ewwel nofs.
THE CHAIRMAN: Jiġifieri l-forecast huwa li l-productivity tonqos in the second half of the year?

PROF. JOSEF BONNICI:  M’għandniex forecast fuq il-productivity.  Il-forecast li hemm huwa fuq il-GDP.  Il-produttività qed inħarsu lejha b’mod historical hawnhekk.  Il-produttività hija effettwata minn diversi aspetti.  Dejjem għandek nies li qed jirtiraw u nies li deħlin fis-suq tax-xogħol u probabbli dawk li deħlin fis-suq tax-xogħol, għalkemm għandhom inqas esperjenza, għandhom livell ta’ edukazzjoni ogħla, jiġifieri qed joħorġu iktar gradwati, iktar nies trained u fl-istess ħin għandek il-makkinarju li qed jiġi wżat, ikollok makkinarju iktar avvanzat li forsi qabel ma kienx qed jintuża u dak iżid il-produttività ukoll, capital investment.  Jiġifieri over time dawn l-aspetti naturalment iwasslu għal tibdil, però meta mbagħad ikollok xi daqqa ‘l isfel, bħal pereżempju, xi kumpanija li tagħmel relocation, dik taf teffettwalek l-overall picture għax ikollok nies forsi b’pagi inqas li kienu qed jaħdmu u dawn in-nies, jew ma jibqgħux jaħdmu, jew jirtirtaw, jew isibu xogħol ieħor b’paga differenti.  Jiġifieri dawn it-tibdiliet jeffettwaw l-impatt globali.  Jiena xtaqt nippreżenta din għax hija xi ħaġa kruċjali għall-ekonomija tagħna li naraw eżattament is-sitwazzjoni kif inhi.  Qed nieħu dejjem mill-2004 ‘il hawn li naħseb huwa żmien fejn tista’ tqabbel iktar għax l-istrutturi kienu iktar simili.

Issa hawnhekk qed naraw graph fuq il-property prices fejn nistgħu naraw li għalkemm qed turi xi ftit żieda, però l-indikatur qiegħed tiela’ u nieżel.  Dan huwa bbażat fuq property prices li huma advertised u allura kultant ikollok xi daqsxejn ottimiżmu żżejjed, però huwa ċar li għadna ferm ‘l isfel mill-2007 li donnu kien peak.  

Hawnhekk qed naraw kif ġie effettwat id-deficit fil-euro area b’mod partikolari minħabba l-Irlanda, il-Greċja u ċerti pajjiżi oħra.  Malta jidher li kien hemm tnaqqis f’dan il-perjodu.  Dan huwa kif jitqabbel id-dejn as a percentage of GDP u nistgħu naraw li din is-sena  qegħdin nersqu lejn is-70% u naħseb li għandu jkun hemm enfasi biex nerġgħu mmorru lura għal-livell li huwa taħt is-60% għaliex b’hekk ikollna room to manoeuvre.  L-ekonomija tista’ tikber u tista’ ukoll timxi aktar bil-mod, però il-verità hi li jekk timxi aktar bil-mod u jkollok bżonn tagħmel deficit ikbar għaliex l-unemployment benefits jiżdiedu u għaliex id-dħul jonqos, iktar ma inti ‘l fuq minn 60% inqas għandek room to manoeuvre u din hija l-istrateġija li qed tuża wkoll l-Unjoni Ewropea.  

THE CHAIRMAN:  Element li jtella’ d-djun huwa l-guaranteed debt tal-extra budgetary units li jammonta għal madwar €1.2 biljun.  This never features fil-konsolidat, imma jekk entità ma tasalx biex tħallas id-djun tagħha l-gvern ikun irid jagħmel tajjeb. Jiġifieri jekk jiġiha perjodu fejn is-self irid jitħallas u ma jkollhiex il-fondi neċessarji, ikun irid ovvjament iħallas il-gvern.  Kemm tarah inkwetanti il-guaranteed debt li tela’ sostanzjalment in these last years?  Hawnhekk dan mhux qed ikun inkluż, imma kemm effettivament il-fatt li ma jkunx qiegħed inkluż inkunu qegħdin naraw stampa reali tal-qagħda tad-dejn ta’ pajjiżna?  Qed ngħid dan minħabba l-fatt li l-problemi tal-pajjiżi kollha ta’ madwarna li semmejna, the underlying problem kullimkien kienet li d-dejn kien ħafna iktar milli kważi kien id-deficit għalkemm ovvjament jekk ikollok id-deficit id-dejn se jikbirlek bilfors, imma d-dejn kien dejjem l-ikbar uġigħ ta’ ras anke għas-swieq internazzjonali.  Kif tara dan il-guaranteed debt tal-gvern?

PROF. JOSEF BONNICI:  Naqbel miegħek mija fil-mija li d-dejn garantit huwa element li wieħed irid ukoll jieħdu into consideration.  Pereżempju, meta dħalna fl-EU fl-2004 kien hawn qabża kbira fid-dejn għax ħafna dejn li kien hemm f’ċerti korporazzjonijiet, pereżempju d-Drydocks u oħrajn, kellu jassorbih il-gvern.  L-istess ġara meta ġiet privatizzata d-Drydocks.

THE CHAIRMAN:  Għalhekk qed ngħid.  Dan kollu kien dejn garantit.

PROF. JOSEF BONNICI:  Però il-punt hu li dan qed iqabbel like with like għax l-Ewropa wkoll għandha ħafna guaranteed debt.  Irridu naraw żewġ affarijiet.  L-ewwel nett irridu naraw jekk dan għandux income stream għalih għax jekk ikollu income stream dan ma jkunx qed jiffinanzjah il-gvern, imma jista’ ikollu bżonn jiffinanzjah jekk ikun hemm xi problema f’dik l-entità bħalma ġara, pereżempju fil-każ tal-Air Malta u allura hemmhekk jista’ jikkaġuna impatt.  

Hemm tip ta’ debt ieħor li huwa, pereżempju l-garanziji li hemm fuq il-Freeport.  Fuq il-Freeport ħarġet loan ta’ madwar €200 miljun li bħalissa mhijiex piż fuq il-gvern as such naturalment sakemm il-Freeport tibqa’ għaddejja u tista’ issostni dan id-dejn, imma jekk ikun hemm problemi allura tiġi ħaġa oħra.  Hemm imbagħad ħaġa oħra, fis-sens li meta inti tħares lejn dan it-tip ta’ garanziji m’intix tħares lejn l-asset side tal-gvern.  Kull kumpanija jkollha assi li jkunu qed jagħmlu tajjeb biex hi tkun tista’ tissellef; sfortunatament l-accounting tal-gvern huwa li hu.  Hemm ċerti pajjiżi li qed idaħħlu element tal-assets tagħhom aħjar, b’mod partikolari, pereżempju l-proprjetà però mhux biss, jista’ ikollok ukoll shareholding f’kumpaniji bħal banek, eċċ. li dawn huma assets tal-gvern li wkoll jirrendu. Fil-fatt fil-programmi  tal-Greċja u tal-Italja, dawn l-hekk imsejħa austerity measures, wieħed mill-modi huwa li dawn ibigħu l-assets biex proprju  jaqtgħu parti mid-dejn esaġerat li akkumulaw.  Imma naqbel miegħek li dawn huma elementi li jridu jkunu monitored għaliex jistgħu wkoll ikollhom impatt fuq is-sitwazzjoni.  U għalhekk jien ngħid li jrid ikun hemm enfasi akbar biex wieħed imur lejn sitwazzjoni fejn id-debt to GDP ratio jinżel taħt is-60% għax dak jipprovdi s-safety margin li allura s-sitwazzjoni tkun ħafna iktar sostenibbli u ħafna iktar ta’ serħan il-moħħ.

THE CHAIRMAN:  Naqblu, imma l-iktar inkwetanti huwa meta jkollok entità li għandha revenue stream u xorta jidħol il-gvern biex jagħmel garanzija.  Għalfejn għandu bżonn ikun hemm il-gvern li jiggrantixxi?  Ħalli nieħdu l-Enemalta – dik l-iktar waħda li it features  –  li skont l-aħħar parliamentary question għandha madwar €600 miljun.  Din għandha l-assets tagħha u għandha revenue stream.  Jekk neħduha fuq kumpanija privata, kumpanija li jkollha l-assets tagħha u jkollha revenue stream tajba ma tintalabx garanzija addizzjonali taħt in-normal bank practices.  Jiġifieri l-fatt li l-banek li jkunu qegħdin isostnu lil dik il-kumpanija jitolbu l-garanziji,  juri li jkunu qed jaraw risk element kbir.  

Qed inqanqal dan il-punt għax jinkwetani l-fatt li l-guaranteed debt dejjem qed jikber.  Issa se jkollna Transport Malta li għalkemm ukoll għandha revenue stream tagħha, xorta se jkollna l-guaranteed debt.  Hemm imbagħad il-proġett tal-Belt – €100 miljun – li għalih se nfasslu xi special purpose vehicle, imma jekk din l-ispecial purpose vehicle m’għandhiex assi tagħha u l-gvern se jalloka l-assi għaliha, ċertament li minn x’imkien se jonqsu.  U allura meta nibda nara dawn il-movimenti nibda nistaqsi jekk l-estimi li jkollna humiex 100% reliable.  Jien ma nafx jekk il-Bank Ċentrali jidħolx f’dawn il-kalkoli – jista’ ikun li jidħol u ma jistax jgħid hawnhekk pubblikament; ma rridx nimbarazzak – imma dawn huma punti li fl-aħħar mill-aħħar anke oġġettivament jinkwetawna. Nerġa’ insemmi lil Enemalta li fil-proċess tagħha tal-kontijiet tinsab f’full recovery u allura ċertament m’għandhiex tikkostitwixxi xi riskju to raise il-fondi hi, imma madankollu dejjem irid jidħol il-gvern. 

PROF. JOSEF BONNICI:   Naturalment l-Enemalta hija tal-Istat, kieku hija privata – u hemm pajjiżi li għandhom power station privata – u l-gvern ma joħroġx garazija, l-effett ikun li meta tissellef probabbli se tissellef b’rati aktar għoljin.  U allura kultant l-argument jiġi poġġut b’dan il-mod li jekk ikollok entità li hija ta’ natura strateġika u kritika u tinzerta tkun tal-Istat ...  Din mhijiex struttura wżata Malta biss. Ftit ilu ġew ikellmuni bank minn Stat Ġermaniż u qaluli li l-gvern għadda f’idejhom il-proprjetà kollha li kellu, u abbażi ta’ dik il-proprjetà dan qed jissellef mis-swieq bil-garanzija tal-Istat li għandu triple A rating u allura dan qiegħed jissellef bil-backing ta’ triple A, għandu l-assets xorta li huma l-proprjetà, imbagħad jinvesti f’social housing, però jinvesti f’aspetti fejn jipprovdi ċertu financing lil kumpaniji ta’ dak l-Istat li forsi kultant isibuha diffiċli jissellfu.  Dan wieħed mill-iktar banek innovattivi u kbar tal-Istat Ġermaniż.  L-issue hija meta tispiċċa piż u meta hija xi ħaġa għaqlija u xi ħaġa li hija perhaps of concern.  Naturalment il-verità hi li wieħed irid jieħu into consideration dawn il-garanziji għax huma parti wkoll mill-committment li għandu l-gvern.  

Il-graph li jmiss hija scatter diagram fejn fiha on the left hand side qed naraw id-deficit ratio to GDP u fil-horizontal hemm id-debt ratio.  Naturalment kulħadd suppost qiegħed fil-quadrant ta’ bejn it-3 u s-60, però fil-fatt hawn tliet pajjiżi biss li qegħdin fih li huma l-Estonja, l-Lussemburgu u l-Fillandja.  Naturalment hawn min qiegħed ‘il fuq bħas-Slovenja u s-Slovakkja li dawn għad għandhom id-debt to GDP ratio taħt is-60, però id-deficit qiegħed għoli u għandhom ukoll xi proċeduri li jridu jimxu magħhom allavolja qegħdin above, però imbagħad għandek il-maġġorparti tal-membri li qegħdin fil-quadrant l-ieħor.  Aħna wkoll qegħdin f’dan il-quadrant u għalhekk wieħed irid jieħu bis-serjetà l-miżuri li jwasslu biex wieħed jixxiftja mill-quadrant li qegħdin fih għall-quadrant l-ieħor.  Naturalment hawn pajjiżi aktar agħar minnha, però mhux bilfors irridu nħarsu lejn min hu agħar minnha, irridu nħarsu lejn min hu aħjar minnha.  Il-punt li rrid nagħmel huwa li jekk irridu li pajjiżna jkun sostenibbli jrid ikun hemm effort kbir nazzjonali biex nixxiftjaw il-pożizzjoni ta’ Malta f’”dan” il-quadrant li huwa iktar sostenibbli anke għax, għall-futur ta’ pajjiżna u għall-ġenerazzjonijiet li jmiss m’għandniex inħallu dawn it-tip ta’ problemi jew piż fuqhom.  

Huwa interessanti, pereżempju li nħarsu lejn il-pożizzjonijiet tal-Ingilterra, ta’ Netherlands, ta’ Ċipru – li dan l-aħħar kellhom problemi kbar – u tal-Ġermanja li għandha dejn ikbar minna.  Il-problema tal-Italja taraha mill-ewwel li filwaqt li d-deficit mhux għoli ħafna, però qegħdin madwar 120% tad-dejn.  Kieku wieħed kellu jaħdimha b’simple ratio u jieħu d-dejn bħala 100% tal-GDP u jassumi li l-growth jikber bi 3% u l-imgħax huwa 3%, allura ssib li tibqa’ fejn tkun.  Però jekk fi stat normali l-imgħax se jkun ta’ 4%  jew 5% u l-growth ma jikbirx ukoll għal 5%, inti se jkollok problema.  Il-growth tal-Italja kien xi 0.7% fis-sena u allura l-piż tela’ u wassal għal sitwazzjoni  mhix sostenibbli.  Din hija waħda mill-affarijiet li qed iġġib dawn il-bidliet u l-problemi kollha madwarna. 

Hawnhekk issa nibdew nidħlu fuq affarijiet pjuttost finanzjarji.  Dawn huma graphs li juru d-differenza bejn il-bonds f’Malta u l-bonds fl-Ewropa u naraw li ta’ Malta normalment huma ftit iktar għoljin u forsi dan l-aħħar twessgħet xi ftit aktar – għalkemm mhux ħafna – għar-raġuni li minħabba l-ispekulazzjoni fuq il-Bund, ir-rata fuq il-Bund qed tinżel ħafna u allura dik twessa’ daqsxejn l-ispread.  

Fl-aħħar għandna l-credit rating.  Ħistorikament – naħseb huwa tajjeb li  naraw ukoll ħistorikament – l-S&P żammet ir-rating dejjem fl-istess livell, filwaqt li Moody’s żiditina meta dħalna fl-euro u reġgħet żiditna s-sena ta’ wara, imbagħad kif kulħadd jaf naqset ir-rating ftit tal-ġimgħat ilu, jiġifieri żiditna darbtejn u naqsitna darba.  Il-Fitch żiditna wkoll meta dħalna fil-euro, però żammitna hemmhekk.  Il-punt huwa li aħna rridu nagħtu attenzjoni biex bil-miżuri li nieħdu nżommu pożizzjoni tajba f’dawn il-credit ratings għax jekk ma nżommuhiex teffettwalna r-rata li nissellfu biha, jew li l-banek jissellfu biha, anke minn barra, għax is-self tagħna kważi kollu ġej mil-lokal u allura għandna dik il-protezzjoni, fis-sens li ma nkunux daqshekk esposti għall-variances u tagħtina l-istabilità.  Irridu nipproteġu l-pożizzjoni tagħna ma’ dawn il-credit rating agencies b’politika għaqlija.  

Issa hawnhekk għandna l-projections li qed juru li se jkun hemm ftit ta’ slowdown, però fl-2010 kienet għadha 2.5% filwaqt li fl-2012 aktarx li se jinżlu ftit għax huma bbażati fuq il-projections li saru sa nofs is-sena u bħalissa qed isir eżerċizzju sħiħ – li aħna nipparteċipaw fih mal-ECB – li joħroġ fi projections ġodda f’Diċembru u fil-verità lanqas nistgħu nipproduċu projections tagħna f’dan l-istadju sakemm joħroġhom l-ewwel l-ECB, jiġifieri dawn huma ta’ nofs is-sena u għadna ma daħħalniex l-effett tas-slowdown li qed tidher fis-swieq internazzjonali.  

Issa għandna s-summary tar-risks ta’ projections fejn nistgħu naraw li l-inflation risks jidhru broadly balanced, imma l-projections tal-growth huma probabbli aktar ‘l isfel milli ‘l fuq.  

Għal dak li huwa s-settur finanzjarju qed naraw il-credit by resident monetary financial institutions (MFIs) to resident borrowers, jiġifieri kemm qed isellfu.  Is-sinjal l-aħmar huwa ta’ Malta li kif taraw jidher li ħass l-impatt tad-deceleration u qiegħed f’dan l-istadju, però l-Ewropa ħassitha ferm iktar u fid-deceleration anke marret negattiva li turi d-differenza li rajna fil-growth tal-GDP aktar kmieni.

THE CHAIRMAN:  Jista’ tkun li minħabba li l-kostruzzjoni naqset, allura l-personal loans u l-mortgage loans naqsu wkoll?

PROF. JOSEF BONNICI:  Naturalment il-kostruzzjoni fiha żewġ partijiet, il-kostruzzjoni tal-individwu tal-mortgages li dik naqset fir-ritmu però għadha quite healthy from a lot of aspects, u l-kostruzzjoni l-oħra li hija iktar kummerċjali, jiġifieri kuntratturi, eċċ. fejn jidher li n-non-performing loans tagħha żdiedu daqsxejn.  Waħda mir-rakkmandazzjonijiet li qed nagħmel huwa li l-banek għandhom jiffukaw daqsxejn iktar f’dan il-qasam billi jipprovdu aktar allowances għal dan it-tip ta’ slowdown.  Milli jidher mhijiex xi problema kbira, però hija problema li ġiet ippubblikata fl-update riċenti tal-financial stability.  

Il-capital adequacy tal-banek qiegħed tajjeb; il-liġi tirrikjedi 4% u dan qiegħed madwar 12% u l-likwidità hija għolja.  It-tier 1 capital jinvolvi x-shares, l-equity u r-riżervi li jkollu biss, però qegħdin ukoll idaħħlu affarijiet oħra imma jżidu r-ratio kemm għandu jiġi.  Għal dik li hija l-likwidità tal-banek, f’Malta r-requirement huwa ta’ 30% u hawnhekk qed naraw li għalkemm din naqset ftit, xorta għadha fi stadju pjuttost healthy li jirrifletti s-settur finanzjarju.

Niġu issa għan-non-performing loans.  Għadu kif ħareġ update li qiegħed fuq il-website tal-Bank Ċentrali li jagħti aktar dettalji, però kif tistgħu taraw minn din il-graph, hawn ftit qabża għax telgħet għal madwar 7.2% li hija prinċipalment dovuta għas-settur tal-kostruzzjoni separat mis-settur tal-mortgages.  Din hija l-profitable return on equity tal-banek li naturalment niżlet meta kien hemm ir-riċessjoni, imbagħad irkuprat u baqgħet f’dan il-livell.  

THE CHAIRMAN:  Kemm huwa serju l-exposure tal-banek lokali għall-proprjetà?

PROF. JOSEF  BONNICI:  Milli rajt jiena, fil-financial update mhuwiex aktar minn 5% jew 6%, jiġifieri s-settur tal-kostruzzjoni għalkemm jinstema’ bħala l-ikbar settur, il-mortgages huwa ħafna ikbar u n-non-performance loans qegħdin madwar 4% biss u stabbli.  Naturalment għandek il-kuntratturi u proġetti kbar li saru, eċċ. li dawn għandhom l-elementi tagħhom li s-suq mhux qiegħed daqshekk qawwi.  

Qegħdin issa naraw l-exposures tal-banek għas-sovereign debt.  Kif wieħed jista’ jara, il-Greċja kulma għandha huwa €10 miljuni.  Hawnhekk qed nieħdu dawk primarjament li għandhom a local orientation, jiġifieri m’aħniex qed nieħdu dawk il-banek li purament qed jiddijljaw ma’  barra, dak is-settur naturalment inħarsu lejh ukoll u nissorveljawh, però ir-riskji huma differenti u mhumiex esaġerati ħafna, imma huma riskji li nħarsu lejhom.  Hawnhekk qed naraw il-lokal banks by country x’għandhom exposure bħala bonds ma’ dawn il-pajjiżi.  L-Italja pereżempju, m’għandniex exposure qawwi, l-istess bħal Ċipru.  Iktar hemm exposure għall-Franċiżi u għall-Ġermaniżi għax iktar qegħdin integrati mal-EU li huma swieq aktar avvanzati.   

Measures to strenghten financial stability.  Aħna qegħdin ngħidu li għandu jkun hemm iktar diversifikazzjoni mill-banek biex inaqqsu l-problema tal-concentration risk għax kultant ikun hemm it-tendenza li jkollok kollox qiegħed fuq proprjetà, jibbekkja l-assets kollha.

THE CHAIRMAN:  Imma meta tgħid diversification fuq xiex l-iktar li nikkonċentraw aħna?

PROF. JOSEF BONNICI:  Naturalment hemm diversi aspetti għax fil-passat kienu jgħidu diversification f’sovereign bonds.  Kif rajna, hemm sovereign bonds li huma iktar perikolużi, iktar diffikultużi, u hemm sovereign bonds li huma iktar safe.

THE CHAIRMAN:  Imma s-self li jmur għan-negozju, dawn l-iktar li jistgħu joffru, jew xi patent li tkun tiswa l-flus jew inkella proprjetà, jiġifieri ma tantx hemm fejn jiddiversifikaw.

PROF. JOSEF BONNICI:  Però dan irid jiġi bbilanċjat billi parti mill-investimenti tagħhom imorru f’areas oħra li jekk ikun hemm problema f’settur, forsi s-settur l-ieħor ikun jista’ jagħmel tajjeb għaliha biex tagħti aktar stabilità.

Aspett ieħor huwa l-mismatch li hemm fil-maturity li ħafna mid-depożiti huma very short term u naturalment il-loans ikunu longer term u dawn jistgħu – kif ġieli rajna xi  banek jagħmlu – joħorġu bonds li huma at a longer term u allura jkollhom ċertu ammont li huwa iktar dependable for a longer period.  U kif semmejt, higher provisions for non-performing loans especially related to the construction sector.   

Dik kienet il-preżentazzjoni li kelli għalikom illum.

THE CHAIRMAN:  Nirringrazzjak, Prof. Bonnici, kienet explanation estensiva.  Kellna ċerta libertà li nistaqsu l-mistoqsijiet ongoing u għamilnihom u nirringrazzjak għar-risposti tiegħek.  Ma jidhirx li hawn aktar domandi għalhekk nirringrazzjak mill-ġdid u nispera li jkollna okkażjoni oħra f’nofs is-sena d-dieħla li nerġgħu niltaqgħu ħalli naraw xi żviluppi jkunu seħħew.

Fid-8:46 p.m. il-Kumitat aġġorna.
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