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IL-ĦDAX-IL PARLAMENT

KUMITAT PERMANENTI DWAR IL-KONTIJIET PUBBLIĊI

Laqgħa Nru. 11

L-Erbgħa, 8 ta’ Lulju, 2009

Il-Kumitat iltaqa' fil-Palazz, il-Belt Valletta, fis-7:09 p.m.

MINUTI

Il-Minuti tal-Laqgħa Nru. 10 li saret fil-15 ta’ Ġunju, 2009 ġew konfermati. 

THE CHAIRMAN (Onor. Charles Mangion):  Niġu għas-suġġett tal-lum li hija l-laqgħa konswetudinali fejn il-Gvernatur tal-Bank Ċentrali jagħmel spjegazzjoni lill-Kumitat dwar il-politika monetarja u l-andament ekonomiku.  

DISKUSSJONI DWAR IL-MONETARY POLICY TAL-BANK ĊENTRALI.

THE CHAIRMAN:  Hija n-norma stabbilita li l-Gvernatur jibda billi jagħmel exposition min-naħa tiegħu u għaldaqstant nitolbu sabiex jersaq fuq il-mejda sabiex ikun jista’ jagħmel dan.

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

THE CHAIRMAN:  Tista’ tibda, jekk jogħġbok, Sur Bonello.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO (Gvernatur tal-Bank Ċentrali):  Nirringrazzja lilek, Mr Chairman, u lill-kumitat kollu tal-istedina.  

Kif jiftakar kulħadd, l-aħħar li konna ltqajna f’Novembru tas-sena l-oħra konna qegħdin f’mument partikolari u jien se nfakkar x’kien l-ambjent u l-klima dak iż-żmien.  Se nħarsu l-ewwel lejn l-ambjent ekonomiku globali għaliex kulma jiġri fl-ekonomija globali inevitabbilment jeffettwana lkoll, imbagħad inħarsu ftit lejn dak li ġara fiż-żona tal-ewro li aħna iktar integrati magħha milli huma pajjiżi oħra, naraw imbagħad x’kienet ir-risposta tal-awtoritajiet monetarji u fiskali għal din il-kriżi, nagħtu daqqa t’għajn ħafifa fuq l-impatt li kellha din is-sitwazzjoni fuq Malta u nippruvaw niġbdu ftit konklużjonijiet mhux komprensivi, però xi ftit ideat li forsi wieħed jista’ jixtarr iktar ‘il quddiem.  

Meta ltqajna l-aħħar darba kellna sitwazzjoni fis-swieq finanzjarji li kienet inkwetanti ħafna, dan ġara l-iktar wara l-falliment tal-Lehman Brothers u l-indikaturi kollha dak iż-żmien urew li kien hemm instabilità u inċertezza kbira.  Il-kriżi bdiet tinfirex fost is-swieq finanzjarji mill-Amerka għall-partijiet l-oħra tad-dinja.  Kien hemm ukoll il-biża’ li ladarba l-kriżi finanzjarja teffettwa l-ekonomija reali mbagħad ftit wara d-djufija fl-ekonomija reali tista’ terġa’ teffettwa ħażin is-settur finanzjarju - ħaġa li fil-fatt qiegħda tiġri issa - kien hemm ukoll riflessjoni fuq x’miżuri setgħu jittieħdu f’dak il-mument sabiex tistabbilizza ruħha s-sitwazzjoni fis-swieq finanzjarji u biex l-attività ekonomika tiġi megħjuna xi ftit.  Kien hemm ukoll kmieni ħafna diġà ftit riflessjonijiet fuq il-lezzjonijiet li wieħed seta’ jiġbed mill-kriżi, għaliex ġrat, kif ġrat u x’kien hemm bżonn isir biex wieħed jevita ripetizzjoni tagħha.  Kif għedna, il-biża’ li kellna dak iż-żmien u li kellu kulħadd, fil-fatt ġiet segwita wara b’eżitu agħar minn dak li konna qegħdin nistennew dak iż-żmien u li għandna issa hija riċessjoni fonda ħafna u sinkronizzata.  

It-tbassir għall-2009 tal-International Monetary Fund (IMF) juri kif l-ekonomija globali mistennija tiċkien għall-ewwel darba fil-memorja tal-bniedem, probabbli mit-tieni gwerra ‘l hawn, mhux l-ekonomiji avvanzati biss, imma anke l-ekonomiji li qegħdin jiżviluppaw bħaċ-Ċina, l-Indja u pajjiżi oħrajn, filwaqt li t-tkabbir tagħhom se jinżel għal livell baxx ħafna komparat ma’ dak li kien qed ikun f’dawn l-aħħar snin.  Il-kummerċ dinji mistenni jiċkien bi 11% u kulħadd se jintlaqat minn dan ir-rigress fil-kummerċ internazzjonali.  

L-affarijiet mistennija jitjiebu  xi ftit is-sena ta’ wara, jiġifieri fl-2010, però bi ftit ħafna.  L-istennija llum hi li l-ekonomija globali se tirkupra b’ritmu dgħajjef ħafna.  Naturalment dan it-tnaqqis fir-rittmu ekonomiku jwassal ukoll għal telf ta’ impjiegi.  It-tbassir tas-sitwazzjoni tal-qgħad fl-2009 turi li l-pajjiżi kollha huma mistennija jkollhom rati tal-qgħad għoljin ħafna li ilna ma naraw bħalhom u f’dan il-każ peress li l-qgħad huwa ndikatur li jirrifletti f’ċertu dewmien is-sitwazzjoni reali ekonomika, fl-2010 is-sitwazzjoni mistennija teħżien iktar minn din is-sena.  Però hekk kif tiddgħajjef l-attività ekonomika naturalment ikollna inqas pressjoni fuq il-prezzijiet u fil-fatt it-tbassir għal din is-sena hu li r-rata tal-inflazzjoni tkun baxxa ħafna, anke negattiva fl-Amerka u fil-Ġappun, u pożittiva bi ftit fiż-żona tal-ewro u fl-Ingilterra.  Is-sitwazzjoni mbagħad tinbidel xi ftit is-sena ta’ wara meta hu mistenni li l-livell tal-prezzijiet jerġa’ jibda jiżdied xi ftit.  Hawnhekk qed naraw dak li ġara fil-prezzijiet tal-prodotti agrikoli ndustrijali fiż-żona tal-ewro u li aħna niddependu ħafna fuqhom.  Niftakru li fl-2008 kellna spinta ‘il fuq fil-prezzijiet taż-żejt u tal-ikel, bħall-ġwież u ikel ieħor li ħafna drabi jiġi mill-pajjiżi li qegħdin jiżviluppaw.  Minn dakinhar - fil-bidu ta’ din is-sena - kellna waqa’ kbira fil-prezzijiet kollha tista’ tgħid, però issa qed jerġa’ ikun hemm ftit ta’ żieda f’dawn il-prezzijiet.  Ħalli issa naraw x’kien l-impatt fuq iz-żona tal-ewro.

Naturalment iz-żona tal-ewro tagħmel kummerċ mal-bqija tad-dinja u hi wkoll ġiet effettwata minn dan li ġara f’pajjiżi oħra.  Naraw li t-tkabbir ekonomiku naqas mit-tielet semestru tas-sena l-oħra ‘l quddiem.  Kienu responsabbli għal dan kemm id-domanda nterna kif ukoll id-domanda esterna u l-esportazzjoni, u aktar viċin, fl-ewwel kwart ta’ din is-sena, kellna wkoll il-fenomenu tad-destocking, jiġifieri d-ditti bdew inaqqsu u ma jżidux mal-istocks tagħhom. Dan ħoloq kontribut negattiv għat-tkabbir ekonomiku.  It-tbassir tal-European Central Bank (ECB) juri li din is-sena qegħdin nistennew li l-ekonomija tiċkien bejn 4.1% u 5.1% u għas-sena li ġejja jista’ ikun li jkun hemm tkabbir ċkejken ta’ 0.4% jew inkella jerġa’ ikun hemm tnaqqis ta’ 1%.  

Mistenni wkoll li jkollna żieda fil-qgħad.  Fis-sajf tas-sena l-oħra kien intlaħaq l-aktar punt baxx għal dak li huwa livell tal-qgħad fiż-żona tal-ewro, imbagħad iż-żieda bdiet bil-mod il-mod tirranka sakemm issa qiegħda fil-livell ta’ 9.5% fiż-żona tal-ewro.  It-tkabbir fl-impjiegi wkoll beda kulma jgħaddi ż-żmien jonqos sakemm fl-ewwel parti ta’ din is-sena wkoll kellna tnaqqis.  Il-pressjonijiet fuq il-prezzijiet naqsu u kellna tnaqqis fl-inflazzjoni.  Din is-sena, kif għedna, il-prezz tal-enerġija taż-żejt naqas, l-indiċi kollu kemm hu niżel, sakemm issa l-estimu li għandna għal Ġunju huwa tnaqqis ta’ 0.1% għaż-żona tal-ewro u l-indiċi l-oħrajn għadhom pożittivi xi ftit.  

Dan kollu ġie akkumpanjat minn tnaqqis fir-rata ta’ espansjoni monetarja u fil-kreditu.   Min-naħa l-oħra għandna s-self lis-settur privat li bil-mod il-mod beda jnaqqas ir-rittmu tat-tkabbir tiegħu.  Il-qabża li qed naraw fuq il-graph tirrifletti ż-żmien ta’ wara l-falliment tal-Lehman Brothers meta kien hawn biża’ kbir fejn in-nies bdew iżommu l-flus minflok jiddepożitawhom fil-bank u dan jispjega ż-żieda kif ukoll il-fatt li kellek ir-rati tal-imgħax neżlin u allura n-nies ma ddejqux iżommu l-flus tagħhom f’forma likwida għax hekk jew hekk ma kenux se jaqilgħu imgħaxijiet għoljin billi jiddepożitawhom fil-banek.  Dan jispjega d-direzzjonijiet opposti tal-M1 u tal-M3 li qed naraw fuq iċ-chart.  

Għandna wkoll xi ndikazzjonijiet ta’ titjib fis-sitwazzjoni ġenerali li l-iktar li ġejjin huwa minn stħarriġ fost in-nies tal-kummerċ, tal-business u konsumaturi fuq is-sentiment tagħhom dwar x’inhuma l-aspettattivi tagħhom.  Hemm xi ftit indikazzjonijiet iktar solidi wkoll, però aħna naħsbu li għad hemm effetti li jridu jinħassu.   It-tbassir li l-qgħad se jiżdied ifisser nuqqas ta’ infiq li l-ekonomija se tħoss l-effett tiegħu s-sena li ġejja.  Għalhekk dawn l-aspettattivi pożittivi li qegħdin naraw irridu nistennew li narawhom ikkonfermati mill-istatistika li tirrekordja dak li fil-fatt ikun ġara.  

Kif diġà għedna, il-gross domestic product (GDP) beda jonqos fl-ewwel parti ta’ din is-sena u l-purchasing managers index -  li huwa bbażat fuq survey fost il-purchasing managers kollha u li fil-passat wera li huwa ndikatur tajjeb li jipprevedi dak li fil-fatt ikun se jiġri - juri li għall-perijodu li ġej qed nistennew li l-kolonna l-ħadra li qed naraw fiċ-chart tkun iqsar milli hi għalkemm xorta tibqa’ negattiva.  Sakemm nibqgħu taħt il-livell tal-50 inkunu għadna in a contraction phase, the contraction is slower però xorta l-ekonomija qed tiċkien.  

Hawnhekk qed naraw indikaturi oħrajn ta’ sentiment.  Dan l-€-coin indicator, li  huwa strument li żviluppawh il-Banca d’Italia, jipprova jieħu ħafna minn ħafna ndikazzjonijiet varji mis-swieq finanzjarji u mill-ekonomija reali li jipprova jagħti kejl ta’ x’direzzjoni qed jieħu l-GDP, u dan ukoll qiegħed juri li beda tiela’ ‘l fuq ukoll.  Il-linja l-oħra qed tirrappreżenta l-economic sentiment indicator li tagħmel il-Kummissjoni Ewropea, u t-tnejn qegħdin jindikaw li forsi se nibdew telgħin ‘il fuq, però għadna taħt il-livell fejn la qegħdin nikbru u lanqas qegħdin niċkienu.  Issa ħalli naraw ir-risposta tal-awtoritajiet.  

Parti mit-titjib li qegħdin naraw dan l-aħħar bla dubju ta’ xejn huwa dovut għar-risposta tal-awtoritajiet li din id-darba ntervjenew kmieni ħafna u kien hemm anke koordinazzjoni nternazzjonali li llum kulħadd jaqbel li wasslet biex evitajna kriżi wisq iktar serja milli qegħdin ngħaddu minnha bħalissa.   Fil-każ tal-ewro sistema, l-ECB naqqas ir-rata tal-imgħax 325 punt minn Ottubru sal-lum, qegħdin fil-livell ta’ 1%, adotta wkoll politika ta’ injezzjoni ta’ likwidità, jiġifieri self ta’ flus, lill-banek b’rata fissa minn Ottubru wara Lehman Brothers.  Qabel, kull ġimgħa kien isir irkant u l-banek jibbiddjaw għall-flus, però  minn wara l-Lehman Brothers bdejna nagħtu lill-banek l-ammont kollu li riedu b’rata fissa ta’ kemm kienet ir-rata uffiċjali dak iż-żmien u bħalissa qegħdin nagħtuhom bir-rata ta’ 1% biex infornuhom kemm jista’ ikun bil-likwidità.  Kabbarna l-lista tal-assi li aħna nieħdu bħala kontro-parti ta’ dan is-self anke in terms of credit rating, introduċejna self iktar fit-tul għax qabel kien ikun self għal żmien qasir ħafna ta’ xahar, issa f’Ottubru bdejna nisilfu għal perijodu ta’ tliet xhur u sitt xhur, il-long term re-financing operations, stabbilixxejna arranġamenti ma’ banek ċentrali oħrajn għall-muniti tagħhom biex nibdlu l-muniti mal-Bank Ċentrali Amerikan u anke mal-Isvizzera biex aħna nagħtuhom l-ewro ħalli huma jkunu jistgħu jisilfu l-ewro lill-banek tagħhom li jkunu neqsin u aħna jkollna l-Franki Svizzeri u d-Dollari Amerikani kemm-il darba l-Banek Ewropej ikollhom bżonnhom.  

Dan l-aħħar, kronoloġikament f’din il-lista, introduċejna dawk li jissejħu credit leasing measures fejn bdejna nisilfu l-flus għal sena, għamilna l-ewwel operazzjoni fit-23 ta’ Ġunju fejn il-banek ħadu €442 biljun bil-1% għal sena biex allura għandhom garanzija li dawk il-flus qegħdin għandhom għal sena biex jitħajjru iktar huma wkoll jisilfu lill-klijenti tagħhom u anke ntroduċejna dan il-programm ta’ xiri ta’ covered bonds li huma forma ta’ bonds li għandhom riskju żgħir ħafna għax huma koperti f’assi li inti jkollok dritt għalihom jekk kemm-il darba l-bank li tkun ħadthom mingħandu jfalli, u se nixtru b’€60 biljun minn dawn il-bonds fuq perijodu ta’ sena li bdew dan ix-xahar.  

F’din it-tabella qegħdin nuru kemm ir-rata tagħna ta’ self niżlet mill-aħħar li ltqajna.  Konna diġà naqqasna flimkien mal-banek ċentrali oħrajn 50 punt f’Ottubru, imbagħad wara erġajna naqqasna f’Novembru, f’Diċembru u f’Jannar.  Hawnhekk jidher it-tnaqqis kollu, li meta tgħoddu ma’ dawk il-50 li għamilna f’Ottubru, jammonta għal 325 punt.  F’Mejju mbagħad introduċejna dawn il-miżuri l-ġodda.  

Dan stajna nagħmluh għaliex l-ewwelnett infakkar li l-objettiv ewlieni tal-ECB hu li jżomm l-istabilità tal-prezzijiet fuq żmien fit-tul u l-medium term li għalina jfisser bejn wieħed u ieħor 18-il xahar.  Dan irid ikun viċin ta’ 2%, però inqas minn 2%.  Aħna stajna nieħdu dawn il-miżuri għaliex il-fatt li l-prezzijiet kienu neżlin allura t-theddida tal-inflazzjoni kienet qed tonqos u b’hekk ma kienx hemm biża’ li aħna ma nibqgħux konsistenti mal-objettiv tagħna.  Kellna tnaqqis fir-ritmu tal-ekonomija li wkoll allura kien mistenni li jwassal għal inqas pressjoni fuq il-prezzijiet u t-tieni element importanti għalina huwa t-tkabbir monetarju li wkoll kien qed juri tnaqqis fix-xahar ta’ qabel.  Kif għedna, l-importanti hu li l-aspettattivi tan-nies dwar l-inflazzjoni jibqgħu fil-livell tal-objettiv tagħna ta’ madwar 2% u hawnhekk għandna numru ta’ miżuri ta’ dawn l-aspettattivi.  Dawk li huma ndikati bil-kaxxa u bit-triangolu huma iktar ibbażati fuq surveys ta’ esperti - il-professional forecasters, il-consensus economics li huwa grupp ta’ ekonomisti li jagħmlu dawn il-previżjonijiet u l-eurozone barometer – u kif qegħdin taraw hawn stabbilità kbira ħafna madwar it-2%.  It-tlieta li huma qegħdin ragruppati taħt il-1.9%, jiġifieri hemmhekk jidher li n-nies jemmnu li l-ECB se jibqa’ jagħmel dak li hemm bżonn biex ir-rata tal-inflazzjoni f’perijodu ta’ 18-il xahar ma taqbiżx it-2%.  

Dawn huma aspettattivi bbażati fuq id-differenza bejn l-inflation link bonds u bonds normali u allura d-differenza ta’ bejniethom tkejjel ir-risk premium, jiġifieri ta’ kemm jaħsbu li jistgħu jogħlew il-prezzijiet, u minn dawn il-bonds nieħdu din l-informazzjoni u peress li jkun hemm risk premium ikunu xi ftit iktar għoljin, però hawn stabbilità kbira wkoll.  Hawnhekk kien hawn biża’ li forsi l-prezzijiet se jaqgħu, però erġajna ġejna għal din l-istabbilità li hu madwar 2.3%, 2.4% u 2.5%, però l-istabbilità qiegħda hemmhekk.  

Kif għedt qabel, apparti milli qtajna r-rati tal-imgħax, introduċejna dawn il-miżuri ġodda biex kemm jista’ ikun il-banek  nagħtuhom il-possibbilità li jisilfu l-flus.  Li wieħed irid iżomm f’moħħu hu r-raġuni għalfejn imxejna f’din it-triq u mhux b’mod ieħor.  Dan għamilnih għaliex fl-Ewropa, bejn wieħed u ieħor 70% tal-finanzjament tal-kumpanniji jiġu mingħand il-banek, b’differenza għall-Amerka fejn dan il-persentaġġ huwa ta’ madwar 30%, u allura aħna rridu nagħmlu mezz li l-banek ikunu dejjem f’pożizzjoni li jkollhom likwidità biżżejjed biex jisilfu u peress li l-problema kienet proprju n-nuqqas ta’ likwidità ta’ self bejn il-banek għax bdew jibżgħu jisilfu lil xulxin, allura aħna adottajna dawn il-miżuri li kollha huma ffukati fuq il-banek, tajnihom il-likwidità kollha li xtaqu minn Ottubru s’issa bir-rata uffiċjali tagħna bl-iskop li huma ma jkollhomx biża’ li mhux se jkunu jistgħu jiġbru flus għax qabel huma kienu jiddependu ħafna mhux fuq id-depożitanti ndividwali bħalma nagħmlu hawn Malta, imma fuq wholesale funding, ridna ninkoraġġuhom jisilfu lill-klijenti tagħhom u permezz tal-covered bonds programme irridu naġevolaw settur importanti ħafna għal ċerti pajjiżi fiż-żona tal-ewro biex jistgħu jsarrfu dawn il-covered bonds f’likwidità; aħna nixtruhom minn għandhom, nagħtuhom il-likwidità u huma mbagħad ikunu jistgħu wkoll jagħmlu kuraġġ u jsellfu iktar lill-klijenti tagħhom.  Issa ħalli naraw x’effett kellhom dawn l-azzjonijiet kollha flimkien.

Dawn kellhom effett, fis-sens li r-rati tal-imgħax bdew neżlin ħafna fis-swieq.  Hawnhekk qed naraw l-unsecured money market u anke l-Euribor, li hija l-euro inter bank offered rate, jiġifieri r-rata li biha l-banek fiż-żona tal-ewro jisilfu lil xulxin mingħajr garanzija.  Hemm il-maturitajiet differenti però kif tistgħu taraw it-tendenza kienet ‘l isfel ħafna meta baxxejna r-rati u meta njettajna ħafna likwidità fis-suq.  Fil-mumenti meta l-aptit għar-riskju beda jiżdied l-ispread bejniethom, kif qegħdin naraw hawnhekk, bdiet titwessa’ u allura dan huwa sinjal li l-banek qegħdin iħossuhom iktar komdi jisilfu lil xulxin.  Issa hawnhekk qegħdin naraw id-differenza  bejn is-secured u l-unsecured three month money market rate.  Peress li dawn huma secured, il-livell huwa dejjem iktar baxx mill-unsecured għax hemmhekk għandek xi ħaġa li tagħmel tajjeb għal dak is-self u allura r-rata tal-imgħax tkun inqas.  

L-awtoritajiet kemm fl-Ewropa u anke fid-dinja kollha bdew, kif għedna qabel, jistudjaw x’kienu r-raġunijiet għal din il-kriżi u l-ECOFIN kien waqqaf kumitat, taħt iċ-chairmanship ta’ Jacques de Larosière li qabel kien  Managing Director tal-IMF u anke Gvernatur tal-Bank Ċentrali Franċiż, u ħarġu b’ħafna rakkmandazzjonijiet, l-iktar importanti fosthom huma li jitwaqqaf European Systemic Risk Board u European System of Financial Supervisors, l-ewwel wieħed kompost l-iktar minn banek ċentrali, it-tieni wieħed kompost mir-regolaturi biex dawn iżommu għajnejhom iktar iffukati fuq riskji sistemiċi li jkunu qegħdin jiżviluppaw, speċjalment ta’ banek li għandhom operazzjonijiet f’ċerti pajjiżi.  Imbagħad kien hemm inizjattivi oħrajn ukoll fosthom il-Financial Stability Forum li taħt iċ-chairmanship tal-Gvernatur tal-Banca d’Italia li għamlu rapport li fih 67 rakkmandazzjoni li jkopru dawn l-aspetti kollha.  

Il-Basel Committee ukoll qed iħares ħafna lejn il-kwestjoni tal-capital adequacy tas-sistema preżenti li trid tinbidel biex ma tkomplix taggrava s-sitwazzjoni tal-banek li meta jkunu f’diffikultà u jkollhom id-defaults iġġiegħlek ikollok iktar kapital proprju f’mument meta inti għandek diffikultà li ssaħħaħ il-kapital tiegħek.  Hemm ukoll eżerċizzju għaddej bħalissa taħt il-Committee of European Banking Supervisors li qegħdin jagħmlu dawn l-istress tests fuq il-bażi ta’ xenarji komuni għall-pajjiżi kollha biex jippruvaw jivvalutaw x’riskji hemm f’dawn il-banek il-kbar, jiġifieri fit-22 bank l-iktar importanti li għandna fis-sistema.  L-ECB jikkalkula li għad baqa’ madwar USD280 biljun ta’ loan losses li għad iridu jiġu ddikjarati sal-aħħar ta’ din is-sena.  Ħalli issa naraw x’kienet ir-risposta mill-awtoritajiet fiskali.  

L-ewwelnett hemm dawk li jissejħu l-automatic stabilizers, jiġifieri l-infiq tal-gvern irid jibda jitla’ mingħajr il-volontà tal-gvern stess għaliex għandek affarijiet bħal unemployment benefits u benefiċċji oħrajn marbutin mal-qgħad li allura jwasslu għal infiq akbar.  L-IMF jikkalkula li dawn ilaħħqu bejn 2.5% u 3% tal-GDP din is-sena, li diġà hija nefqa sostanzjali.  

Kien hemm imbagħad ukoll miżuri speċifiċi li ntroduċew il-gvernijiet li kollha flimkien wasslu biex ikun hawn daqsxejn aktar fiduċja fis-swieq u fl-ekonomiji, però naturalment hemm prezz x’jitħallas ta’ dan kollu u dak narawh fit-tabella li għandna hawnhekk, il-previżjonijiet tal-kummissjoni għall-iżbilanċi tal-gvernijiet membri taż-żona tal-ewro u d-dejn tagħhom għall-2009 u l-2010.  Hawnhekk taraw li għal din is-sena l-pajjiżi kollha huma mistennija li jkollhom żbilanċ fiskali li jmur minn 0.8% fil-każ tal-Fillandja għal 12% fil-każ tal-Irlanda.  Fil-każ tad-dejn, dan imur minn 16% fil-każ tal-Lussemburgu għal 113% fil-każ tal-Italja.  

Għas-sena li ġejja hemm deterjorazzjoni akbar ukoll u naraw li f’ħafna każi dawn in-numri jikbru minn 2.6% għal 15.6% fil-każ tal-Irlanda u d-dejn jitla’ ukoll għal 116% fil-każ tal-Italja.  Dan huwa l-prezz li jrid jitħallas u li se jibqa’ jitħallas għal snin twal u allura dan jispjega wkoll għaliex wieħed jistenna li l-ekonomija se tibda tikber però b’rata baxxa ħafna pparagunat ma’ każijiet ta’ reċessjonijiet oħrajn, għaliex se jkun hawn il-piż ta’ dawn id-djun kollha li jkunu qegħdin iġorru l-ekonomiji u dan mhux fl-Ewropa biss għax nafu li l-Amerka wkoll id-dejn huwa mistenni  jaqbeż il-100%.  Għalhekk wieħed jifhem għaliex il-Euro Group fl-istqarrija li għamel dan l-aħħar qal li l-bilanċ tal-politika fiskali għandu jaqleb għal konsolidazzjoni biex wieħed inaqqas l-iżbilanċi kemm jista’ ikun malajr wara li l-ekonomiji jibdew jirkupraw u din hija l-loġika li hemm wara l-iStability and Growth Pact.  Issa ħalli nagħtu daqqa t’għajn malajr lejn kif qed tolqot lilna r-riċessjoni.  

Hawnhekk qegħdin naraw it-tkabbir fil-GDP pparagunat mal-medja taż-żona tal-ewro u ninnotaw li għall-aħħar tas-sena l-oħra, preċiżament fit-tielet kwart, ir-ritmu ekonomiku beda jnaqqas sakemm ġejna f’pożizzjoni negattiva sena fuq sena fl-ewwel kwart ta’ din is-sena ta’ 3.3% fil-każ tagħna u ta’ 4.9% fil-każ taż-żona tal-ewro.  Naturalment dan jirrifletti andament simili fis-setturi prinċipali tal-ekonomija tagħna.  Jekk inħarsu lejn it-turiżmu naraw li ż-żieda perċentwali tan-numru ta’ turisti sena fuq sena bdiet tonqos u dan wara infiq li jidher li qiegħed jonqos ukoll.  Għandna wkoll stampa simili fil-każ tal-manifattura.  

Dan huwa proċess li ġie aċċellerat bir-reċessjoni għaliex aħna diġà konna dħalna fi proċess fejn is-settur tal-manifattura tagħna kien qiegħed inaqqas ħafna dawk l-attivitajiet li jitolbu ħafna ħaddiema, il-labour intensive, u qed jinbidel iktar għal attivitajiet li jirrikjedu inqas nies.  Fil-fatt  hawnhekk qegħdin naraw ukoll kif naqset l-esportazzjoni ta’ dan is-settur fl-ewwel kwart ta’ din is-sena.  Ovvjament din tkun akkumpanjata minn tnaqqis fl-importazzjoni għax dawn id-ditti jimpurtaw il-materja prima li jkollhom bżonn minn barra.  Fil-fatt illum kont qed nara li t-trade gap tagħna naqas fl-ewwel ħames xhur tas-sena b’madwar €75 miljun.  Nistgħu naraw ukoll li l-qgħad beda jirrifletti dan it-tnaqqis fir-ritmu ekonomiku.  

Bħalma ġara fil-każ taż-żona tal-ewro, aħna konna lħaqna livell iktar baxx f’Awissu tal-2008, imbagħad mill-aħħar tas-sena n-numru ta’ nies bla xogħol beda jiżdied.  Fl-istess ħin interessanti li l-impjiegi baqgħu jiżdiedu wkoll.  Din hija figura tal-Eurostat ibbażata fuq in-national accounts, però biex wieħed jieħu idea ta’ bejn wieħed u ieħor x’wieħed jista’ jistenna għall-ewwel kwart ta’ din is-sena l-Eurostat jikkalkulaw li sena fuq sena kien hemm żieda ta’ 1.8% fin-nies li qegħdin jaħdmu.  Peress li kif rajna, fil-manifattura qed jonqos l-impjieg, wieħed jikkonkludi – għaliex għad m’għandniex figuri – li ż-żieda qed isseħħ fis-settur tas-servizzi anke għaliex il-gvern bejn wieħed u ieħor mhux qed iżid.  Kien hemm tliet pajjiżi oħra ma’ Malta li żiedu l-impjiegi fl-ewwel kwart, mill-bqija l-pajjiżi l-oħrajn kollha naqqsu l-livell tal-impjiegi.  

Hawnhekk issa qed inħarsu lejn is-sitwazzjoni fil-prezzijiet.  Fl-inflazzjoni naraw diverġenza speċjalment dan l-aħħar li t-tendenzi huma kompletament opposti.  Hawnhekk għandek ħafna fatturi qegħdin jilagħbu, għandek il-prezzijiet tal-ikel fejn kif rajna l-commodity prices fl-2008 kienu telgħu ħafna u allura naraw kif għandna din it-tendenza ‘l fuq.  Ma ninsewx li din hija medja ta’ 16-il pajjiż, għalhekk naturalment ikollok varjazzjoni fost il-pajjiżi, però aħna hawnhekk qegħdin nieħdu l-medja.  Fil-każ tagħna wkoll għandna l-fatt li r-reġim tal-prezzijiet tal-enerġija tagħna ma jirriflettix il-prezzijiet tas-suq immedjatament kif inhu f’ħafna pajjiżi oħrajn u allura għandek dawn id-diverġenzi.  

Li qed jiġri wkoll huwa li l-prezzijiet tal-fuel huma iktar viċin mal-prezzijiet tas-suq u dawn ikunu kkontribwew xi ftit għat-tnaqqis.  Kellna wkoll il-fenomenu fejn il-lukandi tagħna kienu ġew f’sitwazzjoni fejn kellhom ibaxxu l-prezzijiet is-sena ta’ qabel biex jikkompetu u jattiraw il-business u peress li żdied it-turiżmu speċjalment fl-ewwel nofs tas-sena l-oħra, setgħu jitolbu prezzijiet aħjar u dan ġie rifless anke minn din l-istess kolonna li qegħdin naraw fejn din żdiedet.   Għandna wkoll l-enerġija li fil-każ tagħna kkontribwiet ħafna u hemm ukoll l-ikel li kif rajna, minn nofs is-sena ‘l hawn, il-prezzijiet fis-swieq internazzjonali wkoll bdew telgħin.  Filwaqt li l-kolonna tal-processed food baqgħet bejn wieħed u ieħor fl-istess livell, kien hemm kontribuzzjoni aktar mill-kolonna tal-unprocessed food.  Kif tistgħu taraw, id-diverġenza maż-żona tal-ewro qiegħda kemm fil-processed kif ukoll fl-unprocessed food, però fil-każ tal-processed food qed tieħu naqra xejra ‘l isfel, u fil-każ tal-unprocessed food id-diverġenza pjuttost qiegħda tikber f’dawn l-ewwel xhur ta’ din is-sena.  Sena fuq sena l-unprocessed food f’Mejju kien qed juri żieda ta’ ‘l fuq minn 15% fuq is-sena l-oħra pparagaunat mal-istess żmien is-sena l-oħra, mentri fiż-żona tal-ewro kien inqas minn 1%.  Fil-każ tal-processed food id-diverġenza  hija iċken, ir-rata ta’ tkabbir tagħna fuq is-sena l-oħra kienet taħt il-5% meta taż-żona tal-ewro kienet 1%.  

Meta jkollok inflazzjoni aktar għolja minn tal-kompetituri tiegħek dik allura teffettwa l-pożizzjoni relattiva tiegħek.  Il-harmonized competitiveness index huwa ndikatur li fih żewġ elementi - l-inflazzjoni u r-rata tal-kambju.  L-effett taż-żewġ elementi jkopri biss il-manifattura u ma jkoprix is-settur tas-servizzi.  Meta l-indiċi tiegħek jitla’ dak ifisser tnaqqis fil-kompetittività tiegħek.  Paragun ma’ xi pajjiżi oħrajn wieħed jara li t-tendenzi, ix-xejriet, id-direzzjoni hija simili, però tagħna qiegħda fuq livell iktar għoli.  Dan indiċi ieħor li juri l-kontribuzzjoni tad-differenza fl-inflazzjoni għal dan id-deterjorament, però dan ikopri 41 pajjiż li nagħmlu l-kummerċ magħhom, jiġifieri huwa aktar wiesa’.  Hawnhekk jidher li meta l-inflazzjoni tagħna kienet iktar baxxa minn dik ta’ dawk li konna qegħdin nagħmlu l-kummerċ magħhom, id-differenza tagħna ma’ pajjiżi oħrajn kienet ċkejkna ħafna.  Malli l-inflazzjoni tibda tiżboq dik tal-pajjiżi l-oħrajn aħna nibdew nitilfu mill-kompetittività.  

Hawnhekk qegħdin nuru mis-sena 2001 il-produttività, iż-żieda fil-pagi u l-unit labour costs, jiġifieri kemm iqum kull unit ta’ produzzjoni.  Meta l-produttività u ż-żieda fil-pagi jkunu sejrin f’direzzjonijiet opposti kif ġara hawnhekk, il-unit labour costs ikunu għoljin ħafna, filwaqt li meta jkunu qegħdin jikbru bejn wieħed u ieħor bl-istess mod, inti ma tmurx lura għax ma titlifx il-kompetittività.  Dan kien il-każ f’dawn is-snin t’”hawnhekk”, konna morna lura relattivament “hawnhekk”, ġibna lura xi ħaġa “hawnhekk”, però issa fl-2008 il-produttività reġgħet żdiedet ftit imma l-livell tal-pagi xorta żdied.  Dan huwa fenomenu li jiġri f’riċessjoni għaliex il-prodott tiegħek jonqos, però in-nies li qegħdin jaħdmu ma jonqsux bl-istess ritmu, allura meta inti tiddividi l-valur ta’ dak li tipproduċi bin-numru ta’ nies jaħdmu naturalment il-produttività tiċkien.  

Fuq dan il-perijodu ta’ tmien snin l-effett kumulattiv kien li pparagunat maż-żona tal-ewro il-produttività tagħna, bejn wieħed u ieħor, żdiedet bl-istess mod.  Ma ninsewx li hawnhekk qegħdin nieħdu medja ta’ 16-il pajjiż li għandek diversità kbira fosthom, fil-każ tagħna żdied iktar milli żdied fil-medja tal-pajjiżi l-oħra bir-riżultat li l-unit labour costs tagħna żdiedu aktar mill-medja taż-żona tal-ewro.  Għal dik li hija produttività kien hemm tliet pajjiżi oħrajn biss li kellhom tkabbir fil-produttività inqas minn tagħna, però kien hemm seba’ pajjiżi li kellhom żieda fil-unit labour costs  inqas minn tagħna, allura dan juri li hemm fejn wieħed irid jikkonċentra l-iktar.  

Nuqqas fil-kompetittività jista’ ukoll jeffettwa lill-finanzi pubbliċi għaliex id-dħul tal-gvern huwa sensittiv għal-livell tad-dħul tal-popolazzjoni.  It-taxxi diretti u ndiretti bejn wieħed u ieħor jikkontribwixxu għal 65% tad-dħul tal-gvern u allura meta inti titlef il-kompetittività il-GDP jikber inqas u l-bażi tat-taxxi tiċkien ukoll.  F’sitwazzjoni bħal din huwa diffiċli ħafna li żżid it-taxxi speċjalment għaliex dak inaqqas l-inċentiva għall-attività ekonomika u fl-istess ħin nafu li rridu nkomplu nnaqqsu d-deficit biex ma jibqax jiżdied id-dejn bir-rata attwali. Nafu wkoll li rridu nonfqu iktar fuq l-infrastruttura u attivitajiet oħrajn li jwasslu għat-tkabbir ekonomiku fil-futur u allura l-konklużjoni toħroġ waħedha li rridu nħarsu lejn iktar effiċjenza bil-mod li bih nonfqu l-flus u naraw fejn nistgħu naqtgħu l-ispejjeż rikorrenti tagħna.  

Issa hawnhekk qegħdin naraw it-tbassir tal-Kummissjoni Ewropea.  Il-pożizzjoni tagħna għal dak li huwa d-deficit is-sena l-oħra kienet 4.7%.  “Dawn” juru l-livelli permessi taħt l-iStability and Growth Pact filwaqt li “din” hija l-pożizzjoni li hija mistennija għal din is-sena, jiġifieri ta’ 3.6% u 3.2% skond it-tbassir tal-Kummissjoni bħalissa.  Hawnhekk jidher li bejn wieħed u ieħor f’dawn it-tliet snin it-titjib li għamilna għal dak li huwa livell ta’ dejn sal-2007, se nerġgħu niġu għall-pożizzjoni, bejn wieħed u ieħor, ta’ fejn konna hemmhekk.  Il-kompetittività ta’ pajjiż, speċjalment ta’ pajjiż bħal tagħna, li huwa miftuħ ħafna għall-kummerċ tirrifletti ruħha fir-relazzjonijiet kummerċjali tiegħu ma’ barra.  Dan huwa l-bilanċ tal-esportazzjoni u mportazzjoni ta’ oġġetti u servizzi.  Bħala proporzjon tal-GDP naraw li “hawnhekk” kien hawn determinazzjoni mhux ħażin filwaqt li issa erġajna ġejna għal livelli aktar aċċettabbli, però idealment wieħed kemm jista’ ikun irid iżid iktar valur ma’ dak li nbigħu barra biex inkunu nistgħu ntejjbu l-livell tal-għajxien fil-pajjiż. Madankollu wieħed irid ukoll jgħid li l-ekonomija tagħna ma marritx lura daqskemm setgħet u hemm numru ta’ fatturi li kkontribwew għal dan,  fosthom il-fatt li kellna munita internazzjonali u ma kellniex x’naħsbu dwar il-valur tal-munita tagħna, id-diversifikazzjoni li rajna dan l-aħħar snin fl-ekonomija tagħna lejn is-settur tas-servizzi, u l-fatt li kellna s-sistema finanzjarja tagħna li ma ntlaqtitx direttament mix-xokk finanzjarju.  Fil-fatt it-tbassir tal-Kummissjoni Ewropea juri li Malta mistennija li jkollha t-tieni l-inqas tnaqqis fil-GDP din is-sena fiż-żona tal-ewro, is-sitt l-inqas rata ta’ qgħad u l-ħames l-inqas deficit ipparagunat mal-GDP.  

Id-diversifikazzjoni narawha “hawnhekk” tematikament u mill-2000 sal-2008 naraw li l-kontribuzzjoni tal-industrija għall-valur miżjud tonqos, il-kostruzzjoni bejn wieħed u ieħor tibqa’ fl-istess livelli u dan jirrifletti xi ftit ukoll is-settur tat-trasport u tat-tarznari.  Hawnhekk iż-żidied qawwijin kienu fis-settur tas-servizzi li qiegħed jikkumpensa xi ftit għat-tnaqqis li kien hemm bnadi oħra.  Anke fis-settur tal-manifattura, kif għedna qabel, għandna tibdil fil-kompożizzjoni.  Is-settur tat-tessuti, kif kien mistenni qiegħed jonqos, kellna produzzjoni aktar fis-settur tal-ikel, kellna żieda qawwija wkoll fis-security printing, fil-kimika u fil-farmaċewtika, fl-elettronika kellna tnaqqis u l-oħrajn bejn wieħed u ieħor baqgħu fl-istess livell.  

Is-sistema finanzjarja, kif għedna kemm-il darba u  m’iniex se noqgħod nirrepeti, reġiet tajjeb għax-xokk li kien hawn minn barra għal raġunijiet diversi li għandna msemmijin hawnhekk u fiċ-chart nistgħu anke naraw xi figuri.  Għandna l-capital ratios li t-tnejn huma ħafna iktar ‘il fuq mil-livelli rikjesti ta’ 8% u ta’ 4% rispettivament, il-liquidity ratio hija madwar 45% li hija ħafna iktar għolja mit-30% rikjest.  Anke l-proporzjon tan-non performing loans stabbilizza ruħu għalkemm jista’ jonqos iktar għax għadu f’livell relattivament għoli però naqas u l-profitabilità tal-banek naqset fl-2008.  Din wieħed irid joqgħod attent kif jinterpretah għaliex dan kien bank wieħed internazzjonali li kellu valuation losses pjuttost qawwijin is-sena l-oħra, mhuwiex bank li jopera lokalment u peress li huwa kbir ħafna wassal għal din il-figura.  Nafu li l-banek l-oħrajn kellhom ukoll tnaqqis fil-qligħ tagħhom l-iktar minħabba dawn il-valuation losses li kien hemm is-sena l-oħra.  Is-settur bankarju tagħna baqa’ jattira l-interessi.  Hawnhekk qegħdin naraw paragun maż-żona tal-ewro.  

Aħna kellna fenomenu partikolari qabel ma addottajna l-ewro meta l-banek attiraw ħafna depożiti u allura kien hawn qabża kbira ‘l fuq ħafna “hawnhekk” li baqgħet għaddejja xi ftit.  Naturalment issa “hawnhekk” għandna l-base effect li meta tikkompara r-rata ta’ tkabbir annwali ma’ din ir-rata ta’ 20% allura relattivament inti jkollok rata ħafna iktar baxxa.  Għandek ukoll il-fatt, kif għedna qabel, li naqsu r-rati tal-imgħax u allura l-attrazzjoni ta’ depożiti bankarji naqset.  Fl-istess ħin wieħed irid iżomm f’moħħu li fl-ewwel kwart ta’ din is-sena kellna ħruġ ta’ bonds tal-gvern ta’ net rollovers ta’ madwar €116 miljun plus li kellna s-settur privat li ħareġ ukoll madwar €253 miljun f’forma ta’ bonds u matul dan ix-xahar hemm madwar €60 miljun oħra li ħerġin minn ditti privati li għandhom ir-rati tal-imgħax tagħhom aktar attraenti u allura huwa mistenni li r-rata ta’ tkabbir ta’ depożiti tkompli tbati kif kienet qed tagħmel f’dawn l-aħħar xhur.  Mill-banda l-oħra dan jikkonforma ħafna ma’ dak li rajna mill-indikaturi l-oħrajn tal-ekonomija li mhijiex qed tiċkien b’xi rata kbira għaliex ir-rata tal-kreditu għadha għaddejja f’livell pjuttost għoli hawn Malta.   Naraw li fiż-żona tal-ewro ir-rata ta’ tkabbir qiegħda tonqos.  

Jekk inħarsu ftit iktar bir-reqqa lejn il-kreditu lis-settur privat naraw li dan qed jikber b’rata ta’ madwar 9% li hija rata tajba, fil-fatt għadu għaddej bl-istess ritmu tista’ tgħid li kellna s-sena l-oħra.  Naraw is-settur tas-self għax-xiri ta’ djar, l-industrija tal-kostruzzjoni u l-property developers real estate, it-trasport u l-komunikazzjoni u setturi l-oħra huma responsabbli għat-tkabbir tal-kreditu.  Naraw ukoll li r-rati tal-imgħax uffiċjali fuq self għal xiri ta’ djar din is-sena kienu niżlu, fil-fatt ir-rata medja bħalissa hija ta’ 3.5% filwaqt li dik taż-żona tal-ewro għadha madwar 4.5%.  Dawn huma l-average rates għal corporates.  “Hawnhekk” inżilna maż-żona tal-ewro, però ma nżilniex daqskemm ġara fil-każ tas-self għal xiri ta’ djar u “hawnhekk” qegħdin kemmxejn iktar ‘il fuq mill-medja.  Naraw wkoll li hemm varjazzjoni kbira bejn il-pajjiżi kollha għal raġunijiet speċifiċi ta’ kull pajjiż, hemm min kellu r-rati naqra iktar baxxi, però hemm min għad għandu rati li ftit li xejn iċċaqilqu minn sena ilu minkejja li r-rata uffiċjali tal-ECB niżlet ħafna.   Irridu noqogħdu attenti u nżommu f’moħħna li l-kriżi finanzjarja għalkemm tidher li qed timmitiga ftit ruħha, mhux neċessarjament spiċċat għal kollox.  Kif għedna, huwa mistenni li l-banek fl-Ewropa u fid-dinja jiddikjaraw telf sostanzjali sal-aħħar tas-sena u jista’ ikun li minħabba t-tnaqqis fir-ritmu tal-ekonomija jkun hawn min, anke lokalment, ma jasalx biex iżomm mal-obbligi tiegħu lejn il-banek.   Ma ninsewx ukoll li l-banek tagħna, kif għedna, huma esposti ħafna għas-settur tal-proprjetà tal-bini u tad-djar in ġenerali, fil-fatt bejn wieħed u ieħor madwar 59% tas-self lis-settur privat imur għal dawn it-tliet setturi.  Kif għedna qabel, issa qegħdin nistennew li r-reġim tal-kapital internazzjonali għall-banek se jinbidel u ma jibqax ikollok rata waħda ta’ 8% għall-banek kollha rrispettivament minn x’tip ta’ attività għandhom, lil min jisilfu u x’forma ta’ self jagħmlu.  Issa se jidħol il-kunċett ekonomiku li allura l-kapital li għandek bżonn iżżomm inti bħala bank se jiġi kkalkulat skond ir-riskji partikolari li jkollok fil-land-loan portfolio tiegħek u allura jkun hemm bżonn li wieħed isaħħaħ il-pożizzjoni tiegħu.  

Nagħlqu billi naraw ftit l-aħħar tbassir tagħna għall-ekonomija Maltija  għal din is-sena.  Din hija fuq l-informazzjoni li kienet disponibbli sat-13 ta’ Mejju nkluż l-assumptions li wieħed jagħmel dwar il-prezz taż-żejt, dwar ir-rati tal-imgħax u d-domanda esterna li hija mportanti ħafna.  Qegħdin nistennew li l-ekonomija tiċkien bejn wieħed u ieħor b’madwar 0.6% imbagħad ikun hemm tkabbir żgħir is-sena ta’ wara.  Il-Kummissjoni Ewropea qed tbassar tnaqqis ta’ 0.9%, l-inflazzjoni nistennew li tonqos matul din is-sena over all għas-sena kollha, il-qgħad ikompli tiela’, bħalissa kien madwar 7.1% u bħala medja għas-sena jkun madwar 7.2%  u l-iżbilanċ fuq il-kont kurrenti ta’ bejn wieħed u ieħor 6.3%.  

Kieku wieħed kellu jipprova jiġbor ftit indikazzjonijiet għall-ġejjieni, jidher ċar li meta d-dinja toħroġ mill-kriżi se tkun dinja differenti minn dik li konna nafu fis-snin ta’ qabel, l-ambjent ekonomiku se jkun iktar kompetittiv għax se jkun hemm inqas produtturi fid-dinja għax ħafna ditti qegħdin ifallu u qegħdin jagħlqu, però min jibqa’ se jkun iktar effiċjenti għax qed jara kif jagħmel biex inaqqas l-ispejjeż u jżid il-produttività.  Min-naħa l-oħra fis-suq se jkollok konsumaturi li saru jafu jagħżlu iktar meta jixtru u se jkollhom id-dħul tagħhom qed jiżdied b’rata ħafna iktar imnaqqsa milli kien hemm qabel.  Se jkollok numru kbir, kif rajna fit-tbassir, ta’ nies qiegħda li allura dak se jagħmel pressjoni ‘l isfel fuq il-livell tal-pagi fil-pajjiżi kollha, se jkollok tendenza għall-investituri li jfittxu jinvestu fil-postijiet fejn l-iktar ikunu jistgħu jaħdmu bi qligħ u allura dan ifisser li meta d-domanda esterna terġa’ tibda tikber, irridu nkunu qegħdin hemmhekk kemm jista’ ikun bi prodotti li s-suq ikun irid jixtri u noffruhom bi prezzijiet li s-suq ikun lest li jħallas għalihom.  

Għal dik li hija s-sistema finanazjarja tagħna, kif għedna, ikun importanti li għalkemm is-sitwazzjoni tal-kapital tal-banek tagħna hija b’saħħitha rridu nibqgħu nsaħħuha.  Rajna li kien hawn bank lokali li dan l-aħħar ħareġ bonds proprju bl-iskop li jżid il-kapital tiegħu.  Irid ikollna wkoll il-prattiċi tat-tħaddim tal-likwidità iktar flessibbli u iktar immaġinattivi biex inkunu lesti għal dak li jista’ jinqala’.  Anke dawk il-flus li jitwarrbu, il-provisions biex nimmitigaw it-tip ta’ riskji differenti li għandna fis-self, ikun tajjeb li wieħed iżidhom u fuq livell regolatorju u leġislattiv irridu wkoll intejjbu u dan fuq l-eżempju ta’ dak li ġara l-Ingilterra fejn rajna li meta pajjiż ma jkollux mekkaniżmu li jaħdem malajr biex jirriżolvi problema ta’ insolvency ta’ bank, u jew jagħlqu jew isib soluzzjoni għalih, aktar ma jgħaddi ż-żmien iktar in-nies tibda mbagħad iddur fuq il-banek l-oħra wkoll, tibda l-biżgħa u allura tibda kriżi finanzjarja fis-sistema.  Allura jrid ikollok sistema fejn fi kwestjoni ta’ ġranet tista’ tiddeċiedi jekk hux il-każ li bank jingħalaq jew issib min jixtrih fis-settur privat, però irid ikollok mekkaniżmu.  U allura l-awtoritajiet konċernati, it-Teżor tal-pajjiż, il-Bank Ċentrali u s-supervisor iridu jaħdmu flimkien b’mod organizzat minn qabel biex jirriżolvu l-problema ta’ bank li jkun f’diffikultajiet.  

Nispiċċaw b’dak li konna bdejna bih, jiġifieri l-kwestjoni tal-kompetittività.  Kemm-il darba jirnexxilek iżżomm iż-żieda fil-pagi u ż-żieda fil-produttività bejn wieħed u ieħor bħal dawk tal-kompetituri tiegħek allura inti tkun tista’ tikkompeti.  Rata ta’ inflazzjoni baxxa tgħin biex tistabbilizza ż-żieda fil-pagi għaliex aħna għandna s-sistema tal-Cost of Living Allowance (COLA) li awtomatikament żieda fil-prezzijiet tirrifletti ruħha fil-pagi, allura biex naslu għal dan irridu kemm jista’ ikun innaqqsu dawk il-prattiċi fis-swieq tal-prodotti u fis-swieq tax-xogħol li jiġġeneraw spejjeż żejda jew mhux neċessarji u li jikkontribwixxu għal dik id-differenza li rajna fl-inflazzjoni ta’ bejn Malta u ż-żona tal-ewro.  Importanti wkoll li r-riformi strutturali jinkoraġġixxu żieda fil-produttività, fil-mod kif nipproduċu u kif naħdmu, u rridu wkoll insibu aktar flus biex intejjbu l-livell tar-riżorsa umana tagħna u anke tal-infrastruttura fiżika tal-pajjiż.  Nirringrazzjakom.

THE CHAIRMAN:  Nirringrazzjak, Sur Bonello.  Naħseb li l-exposition estensiva li tajtna tqanqal diversi mistoqsijiet min-naħa tal-Membri tal-Kumitat.  Waħda mill-affarijiet li inti enfasizzajt fuqha hija l-kwestjoni tal-kompetittività u rrimarkajt li l-compensation lill-ħaddiema ma żdeditx daqs il-produttività.  Taħseb li dak kien attribwit minħabba l-fatt li ż-żidiet fil-pagi huma inqas mill-inflazzjoni? Jiġifieri f’termini reali l-paga ma żdeditx daqskemm żdiedet l-inflazzjoni?  In-nuqqas ta’ produttività  kienet marbuta mal-fatt li naqset id-demand għall-prodott Malti f’dik li hija manifattura u n-nuqqas ta’ exports?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Ma naħsibx.  Il-fatturi li jinfluwixxu fuq il-produttività huma diversi, jiddependu ħafna mill-metodi tax-xogħol, minn kemm ikun effiċjenti l-makkinarju li taħdem bih, minn spejjeż li jidħlu wkoll fil-produzzjoni u mill-ambjent kollu.  Il-produzzjoni tagħna ħafna drabi tiddependi fuq it-trasformazzjoni ta’ materja prima li tiġi minn barra.  Mill-mument li l-materja prima tidħol fil-pajjiż sakemm toħroġ bħala prodott hemm ħafna fażi intermedji fejn jidħlu spejjeż kemm ta’ dokumentazzjoni u kemm ta’ trasport intern.  Jekk f’pajjiż ieħor, bil-metodi li jaħdmu bihom prodott kapaċi joħroġ b’xogħol ta’ tnejn minn nies u aħna hawnhekk għandna bżonn tnejn u nofs biex nipproduċuh, dak isarraf fi tnaqqis fil-produttività, jiġifieri l-produttività tiddependi minn ħafna elementi bħal dawn.

THE CHAIRMAN:  Imma kieku wieħed kellu jgħid in-nuqqas ta’ kompetittività f’termini lokali għal xiex huwa attribwit, forsi nistgħu ngħidu li għax m’hemmx investiment biżżejjed f’dak li huwa l-makkinarju modern?  Minħabba xi żidiet partikolari aktar minn pajjiżi oħrajn taż-żona ewro f’dawk li huma pagi?  Minħabba element ta’ burokrazija jew inbuilt costs li rridu nidentifikawhom ħalli nneħħuhom?  Qed nistaqsi dan għaliex l-argument tal-kompetittività ilna nisimgħuh snin twal, imma donnu ħadd ma jista’ jgħid li l-kwestjoni tal-kompetittività hi marbuta ma’ X”, “Y” u “Z” u allura rridu nattakkaw 1,2,3 u 4 għal dawk li huma issues.  Għalkemm id-demand tal-unions tal-ħaddiema għal żidiet fil-pagi f’dawn l-aħħar snin dejjem kienet hemm, iż-żidiet ma kenux qawwijin b’mod li effettwaw ħafna l-kompetittività tagħna, anzi f’ċerti żmienijiet ġejna kważi daqs il-Ġermanja u pajjiżi oħra tal-Unjoni Ewropea għal dawk li huma żidiet fil-pagi u allura bilfors tikkonkludi li hemm  fatturi oħrajn għal din in-nuqqas ta’ kompetittività.  Donnu l-fatt li nidentifikaw x’inhuma l-fatturi reali li qegħdin jolqtu l-kompetittività tagħna huwa elusive u ma nistgħux nagħmlu pinponting eżatt tiegħu u  nindirizzawh.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Ma naħsibx li l-fatturi huma daqshekk misterjużi.  Jiena hawnhekk urejt x’inhuma l-elementi u dawn huma dokumentati.  Huwa fatt li kien hemm perijodi meta l-produttività żdiedet bejn wieħed u ieħor daqskemm żdiedu l-pagi u allura l-unit labour costs tagħna ma żdedux, li hija sitwazzjoni favorevoli.  Jekk kemm-il darba aħna nkunu kapaċi li għal dawk il-flus li naqilgħu nipproduċu iktar, m’hemm xejn ħażin li jiżdiedu l-pagi, anzi l-livell tal-għajxien hekk jogħla fil-pajjiż.  Jien ma nistax ngħidlek eżattament liema fatturi jinfluwixxu għax hemm setturi differenti.  Aħna nafu li għandna ditti hawn Malta li jesportaw u l-produttività fil-fabbrika tagħhom hija fost l-aqwa fid-dinja għaliex fil-mod kif jaħdmu m’hemmx ħela ta’ ħin u materjal u m’hemmx tnikkir u b’hekk inaqqsu l-ispejjeż tal-enerġija kull sena għax għandhom targets u overall jaraw kif ikunu effiċjenti; dak iwassal għal produttività għolja.  Xi snin ilu kien sar rapport fuq il-kompetittività mill-Malta Council for Economic and Social Development (MCESD) u ġew identifikati, jekk m’iniex sejjer żball, madwar 55 miżura li setgħet tittieħed li teffettwa s-setturi kollha biex titjieb il-kompetittività, jiġifieri it’s not that elusive.  Hija l-volontà li tonqos li jiġu ndirizzati ħafna drabi dawn l-affarijiet u hemmhekk kulħadd għandu r-responsabbiltà tiegħu, kemm min iħaddem, kemm min jaħdem u anke l-amministrazzjoni kollha tal-pajjiż, li jara li ma jkunx hemm fost dawn il-proċeduri u proċessi kollha spejjeż li jistgħu jiġu evitati u jara wkoll jekk hemmx metodi ta’ xogħol li ilhom ġejjin minn żmien ieħor li ma biddilnihomx.  Aħna mhuwiex kompitu tagħna u m’għandniex il-ħin u l-mezzi biex noqogħdu nagħmlu studji dettaljati fuq dawn l-affarijiet, però l-indikaturi makro-ekonomiċi li għandna juruna li l-problema qiegħda hemmhekk u huwa rwol, kif għedna, tal-MCESD li jħares bis-serjetà lejn dawn l-affarijiet u jasal għall-konklużjonijiet għax f’pajjiżi oħrajn saru dawn l-affarijiet.  Idealment ma rridux naslu f’sitwazzjoni li waslu fiha pajjiżi oħrajn fejn qed ikollhom inaqqsu l-pagi, irridu nkunu f’pożizzjoni li nżidu l-pagi, però we have to earn them u kulħadd għandu kontribut x’jagħmel.  

THE CHAIRMAN:  Dan ir-rapport tal-MCESD għandek idea meta sar?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Forsi xi erba’ jew ħames snin ilu meta kien hawn id-diskussjoni dwar il-patt soċjali.  Jista’ ikun li ġew attwati xi ftit minn dawk il-miżuri u jista’ jkun hemm affarijiet oħrajn li wieħed jerġa’ jistudjahom u jara x’kienu.  Illum il-klima nternazzjonali nbidlet, kif għedna, u s-sitwazzjoni se tkun wisq iktar kompetittivà meta noħorġu finalment minn din il-kriżi u allura huwa fl-interess tagħna lkoll li nidentifikaw fejn nistgħu nagħmlu titjib u bi qbil bejn kulħadd, u għalhekk huwa l-MCESD li għandu jindirizza din għax hemmhekk hemm kulħadd rappreżentat biex forsi nibdew naslu biex nattwaw xi ftit minn dawn il-miżuri.

THE CHAIRMAN:  Sur Bonello, kif urejtna, l-inflazzjoni bejn dak li ġara fil-pajjiżi taż-żona tal-ewro u Malta mxew kontra xulxin, filwaqt li dak li huwa economic growth kellna sitwazzjoni simili jew inkella fuq l-istess linja jekk mhux daqstant eżatt simili bħalma kien hemm fiż-żona ewro, u l-inflazzjoni tagħna kienet ħafna iktar għolja milli kien hemmhekk.  Minħabba l-fatt li l-maġġor parti tal-imports tagħna ġejjin mill-Ewropa, l-inflazzjoni hija xi ħaġa locally created jew inkella hija mpurtata?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Meta wieħed jibda jagħmel dan il-paragun jasal għall-konklużjoni li ċertament hemm xi ħaġa lokalment li qed tiġri, speċjalment kif urejt jien, meta qegħdin nitkellmu fuq unprocessed food, frott, ħxejjex u laħam li biċċiet minnhom veru jiġu minn barra però probabbilment jiġu wkoll minn swieq viċini tagħna.  Meta tħares lejn l-indiċi tal-prezzijiet għal dawn l-affarijiet fil-pajjiż qarib tagħna l-Italja tara li l-graph tagħhom ma żdeditx bħalma qed tiżdied tagħna, jiġifieri hemm xi fatturi li huma purament lokali.  Però huwa interessanti wkoll - aħna għamilna eżerċizzju – li Ċipru għandhom fenomenu simili; filwaqt li l-graph għal dak li għandu x’jaqsam ma’ ikel fiż-żona tal-ewro qiegħda more or less sejra “hekk”, f’Malta u Ċipru sejrin “hekk”.  Dan kollu jissuġġerixxi li f’ekonomiji żgħar fejn allura għandek numru ta’ operaturi relattivament limitat, hemm it-tendenza ta’ prattiċi oligopolistiċi u iktar spejjeż għax iċ-ċokon iġib l-ispejjeż u l-ineffiċjenzi; m’għandekx l-economies of scale, għandek it-trasport intern u ħafna ntermedjarji.  

Aħna nafu li hawn Malta oġġett jgħaddi minn ħafna jdejn sakemm jasal għand tal-ħanut u dawn kollha huma affarijiet li jista’ ikun li minħabba t-tendenza ta’ żieda fil-prezzijiet stess qegħdin jippruvaw jipproteġu lilhom infushom u allura qegħdin jgħabbu l-prezz tal-prodott bl-ispejjeż tagħhom or their expected higher cost u allura jista’ ikun li ...  Għalhekk jiena ngħid li dan kollu jissuġġerixxi li hemm xi mperfezzjonijiet fis-suq tagħna, jista’ ikun fis-suq tal-ħxejjex, fis-suq tal-ħut, fis-sistema tat-trasport u oħrajn, però tajjeb li dawn jiġu studjati għaliex kif għedna, dan jagħmlilna d-deni għax minbarra li jolqot il-purchasing power, sa ċertu punt jitrasmetti ruħu awtomatikament fil-pagi u allura jekk kemm-il darba nibqgħu sejrin hekk jista’ ikun li jinħoloq element spirali ta’ żieda fil-prezzijiet u fil-pagi li talimenta lilha nnifisha maż-żmien u li ma jkollha x’taqsam xejn ma’ dak li qed jiġri fil-prezzijiet tal-affarijiet barra.  Peress li aħna rridu nbigħu fis-suq internazzjonali, ma jistax ikun li l-prezzijiet tagħna jkunu differenti wisq minn ta’ ħaddieħor.  Għandna elementi ta’ ċerta speċifiċità favur tagħna.  Meta titkellem ma’ nies li jesportaw li aħna għandna ċerti swieq żgħar fejn sibna daqsxejn ta’ niċċa fejn nistgħu ....  Jiena nħobb insemmi ħafna ditta li tagħmel l-għamara u li rajt ix-xogħol tagħha barra minn Malta ġo lukandi kbar.  Din id-ditta qiegħda Għawdex u jien lanqas f’mitt sena ma kont nobsor li tista’ tagħmel dan is-suċċess.  Jiġifieri mprendituri għandna, nies li jfittxu s-swieq għandna u prodotti wkoll kapaċi nagħmlu bi prezz kompetittiv, imma jiddependi l-mod li naħdmu bih.

THE CHAIRMAN:  Iktar mistoqsijiet?  L-Onor. Mifsud.

ONOR. PHILIP MIFSUD:  Xtaqt nagħmel żewġ punti ta’ kjarifika.  Milli stajt nifhem qed tiġi magħmula distinzjoni bejn real estate u construction industry.  Huwa fatt li ħafna mill-investimenti li jagħmel ir-real estate huwa fil-construction industry, allura għalfejn tiddistingwi dawn iż-żewġ setturi?

 IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Is-settur tal-kostruzzjoni huwa l-bennejja, id-ditti li jibnu, primarjament kuntratturi, filwaqt li r-real estate huma l-iżviluppaturi, jiġifieri n-nies li mbagħad jinnegozjaw.

ONOR. PHILIP MIFSUD:  Li qed ngħid jien hu li l-flus li qegħdin jinvestu dawn qegħdin imorru fil-construction industry.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Jekk inti kuntrattur tissellef biex tiffinanzja x-xogħol tiegħek relatat mal-proprjetà, imbagħad għandek min jissellef biex jixtri l-prodott lest, imma dawn it-tlieta flimkien huma relatati kollha ma’ kif sejjer is-suq tal-proprjetà.  Għedna li s-self lil dawk it-tliet setturi flimkien jirrappreżenta madwar 59% tas-self lis-settur privat kollu hawn Malta u għalhekk il-banek tagħna huma esposti ħafna għal dan is-settur.  Veru li huma għandhom f’idejhom l-ipoteka u huma jivvalutawha b’inqas mill-prezz li jaħsbu li jġibu kieku jiġu biex ibigħu allura jieħdu prekawzjoni wkoll, però xorta jibqa’ il-fatt li jekk kellu jkun hemm kollass fil-prezzijiet tal-proprjetà il-banek se jkunu esposti u għalhekk irid ikollhom iktar provisions u jieħdu prekawzjonijiet iktar biex f’każ bħal dan ikollhom minn fejn jagħmlu tajjeb sakemm ibigħu l-proprjetà għax jekk ikun hemm kriżi kbira u jippruvaw ibigħu l-proprjetà kollha jwaqqgħu l-prezzijiet iktar, jiġifieri l-problema mbagħad tkompli tikber.  Aħna għamilna stress tests u ħadna scenarios differenti, ħadna scenario fuq bażi li l-prezzijiet jaqgħu bi 30%,  ħadna ieħor fuq tnaqqis fir-rata tat-tkabbir ekonomiku biex naraw jekk il-kapital tal-banek tagħna jwassalx u sibna li kif qegħdin issa jaslu biex anke jekk ikun hemm ġbir ta’ flus mid-depożitaturi sa 15% tad-depożiti għal ħamest ijiem konsekuttivi, għandhom assi biżżejjed biex jagħmlu tajjeb.  

Aħna nagħmlu dawn it-testijiet regolarment - ippubblikajna r-riżultati fil-Financial Stability Report li tistgħu tarawh fuq il-website tagħna - u kkonfermajna li s-sitwazzjoni tal-banek tagħna hija b’saħħitha, però  kif għedna, x’jista’ jiġri ‘l quddiem ma tistax tgħid u anke t-tendenza nternazzjonali llum hi li l-banek se jiġu mitluba biex iżommu kapital iktar indirizzat skond ir-riskji speċifiċi.  Kieku wieħed kellu japplika dawn ir-regoli ġodda fil-każ tal-banek tagħna probabbli jsib li għalkemm paragun mat-8% għandhom 15% jew iktar kapital, però dak jista’ ikun mhux biżżejjed meta tikkalkula x’tip ta’ riskji għandhom.    

Waħda mill-affarijiet li se tiġi ntrodotta hija sistema li ntroduċa l-Bank Ċentrali Spanjol taħt il-Gvernatur Caruana - li huwa ta’ oriġini Maltija u li llum huwa s-Segretarju Ġenerali tal-Bank for International Settlements (BIS) - li tissejjaħ dynamic provisioning fejn il-banek jiġu mġiegħla fi żmienijiet meta jkunu qegħdin jagħmlu qligħ tajjeb, jagħmlu iktar provisions biex meta jiġi mument li jkollhom bżonn, isibu l-flus hemmhekk.  Jidher li din il-formula qed tingħoġob u forsi tiġi adottata b’mod aktar intensiv.  

THE CHAIRMAN:  Imma dan ma jnaqqasx il-faċilità tal-kreditu?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Naturalment, però tnaqqas minn dan l-element ta’ procyclicality li fiż-żmien meta qiegħed magħfus ir-regoli jġiegħluk iżżid il-kapital li allura tkompli tkabbar il-pjaga, mentri meta għamilt profitt kbir ħafna jekk trekken ftit minnu biex iżżidu mal-kapital u ma tqassmux bħala dividend, mhux se tħossu.  Din fi Spanja ħadmet ħafna u fil-fatt għalkemm fi Spanja kellhom kollass enormi fis-settur tal-kostruzzjoni - għalhekk fil-fatt għandhom qgħad ta’ 18% -  il-banek tagħhom, ħlief għal xi banek żgħar ‘l hawn u ‘l hinn, ma kellhomx problemi.

ONOR. PHILIP MIFSUD:  Rigward l-unprocessed foods jiena nsibha ftit diffiċli biex nifhem dik iż-żieda li rajna hemmhekk.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Mhux waħdek!

ONOR. PHILIP MIFSUD:  Hemm statistika li turi kemm minnha ġej lokalment u kemm huwa importat?  Jien naħseb li l-importation isservi ta’ regolatur għall-prezzijiet lokali.  

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Ma nafx l-NSO kemm għandhom statistika iktar dettaljata minn hekk, però jista’ ikollok ħafna fatturi kif qed tgħid int imma jrid ikollok il-provi.  Jista’ ikun li min qed iġib l-affarijiet minn barra qed jibbenefika minn prezzijiet irħas ta’ ħxejjex u frott ġo Sqallija, pereżempju, però peress li jaf li l-prodott lokali joħroġ fil-ħwienet b’ċertu prezz, hu jagħmel il-prezz tiegħu kemmxejn irħas, ibigħ il-prodott tiegħu però ikun qed jagħmel profit margin inġustifikat għax jista’ jbigħu ħafna irħas.  Imma dawn huma affarijiet prattiċi fis-suq.  Għalhekk imbagħad l-awtorità trid tistabbilixxi what is a reasonable margin, imma huwa diffiċli ħafna biex tara kif se tinfurzaha.

ONOR. PHILIP MIFSUD:  Il-prezzijiet ta’ ħxejjex impurtati ħafna drabi jkunu bbażati għax qed iġib il-prodott lokali.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Kollox sew, imma allura m’aħniex qegħdin nieħdu l-benefiċċju b’dawn il-prezzijiet baxxi li hemm barra.  Infatti aħna għamilna paragun mal-Italja wkoll u sibna li l-prezzijiet tagħna qegħdin ‘il fuq minn tal-Italja li ma tistax tispjegaha għax illum f’temp ta’ siegħa u nofs tmur tgħabbi trakk ħaxix u ġġibu.  

THE CHAIRMAN:  Aktar domandi?  L-Onor. Alfred Sant.

ONOR. ALFRED SANT:  Sur Gvernatur, xtaqt nistaqsik ftit fuq il-projections tal-economic growth.  Jekk fhimt tajjeb l-espożizzjoni tiegħek you’re tagging along mal-Commission projection ta’ -0.6% fis-sena hux hekk?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  -0.9%.

ONOR. ALFRED SANT:  Jiġifieri għandna two projections at this stage, -0.9% tal-Commission u -0.6% tas-CBM.  Bħala osservazzjoni, konna ngħidu li meta jkollok two quarters b’negative growth rate that’s a recession, jiġifieri bħalissa we are definitely f’sitwazzjoni riċezzjonali.  Li nixtieq nistaqsi jien huwa dan:  Kif tqabbel dawn iż-żewġ growth rates negattivi għal din is-sena mal-projections tagħkom fis-Central Bank Report 2008 where you projected for this year a positive growth rate of 0.5% to 1.1%?  Issa intom kontu qegħdin tgħidu li this growth rate ta’ 0.5% għal 1.1% would be driven mainly by domestic demand - din qiegħda f’paġna 49 - u għamiltu focus fl-explanation tagħkom fejn għedtu:

“The expansion in domestic demand in 2009 is expected to emanate mainly from investment activity as gross fixed capital formation by the Government rises sharply from the low level recorded in 2008.”.

Imbagħad komplejtu tgħidu:  
“An increase in private-sector construction activity is also anticipated as work on the Smart City project gains momentum.”.

U għedtu li minn dawn iż-żewġ points, jiġifieri fixed capital formation by the government u private-sector construction activities on Smartcity are expected to more than offset the impact of a further decline in investment in residential dwellings, etc.  Naħseb li dwar dawn iż-żewġ assumptions li fuqhom kontu qegħdin tibbażaw a positive growth rate ovvjament ġara xi ħaġa jekk issa we’re going through a negative growth rate.  Sur Gvernatur, naħseb li għandek xi tgħidilna fuq dawn.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Naturalment meta jinbidlu l-fatti u ċ-ċirkostanzi t-tbassir joħroġ differenti mill-mudell.  Inti taħdem fuq l-informazzjoni li jkollok at a point in time; dak it-tbassir li qed tirreferi għalih ġie ppubblikat f’April fuq l-informazzjoni li kellna f’idejna sat-13 ta’ Frar. Tridu tiftakru li mbagħad hemm ċerti technical assumptions li jidħlu wkoll fil-mudell.  Aħna nipparteċipaw f’eżerċizzju konġunt tal-ECB fejn l-esperti tagħna jiltaqgħu mal-esperti tal-banek ċentrali l-oħra u flimkien jaqblu fuq ċerti technical assumptions  li mbagħad jużahom kulħadd fil-projections tal-pajjiż tiegħu, imma ċerti assumptions dwar prezzijiet taż-żejt, livell tar-rati tal-imgħax, l-external demand for the euro area ... Pereżempju, l-external demand għall-euro area kollha għal din is-sena skond l-aħħar tbassir li għandna mistennija li tonqos bi 13% which is a huge contraction in external demand u li se teffettwa l-esportazzjoni ta’ kulħadd.  Aħna dak iż-żmien konna qegħdin naraw l-affarijiet b’dak il-mod u minn dakinhar l-assumption li l-investiment tal-gvern se jiżdied għadha hemmhekk għalkemm not to the same extent.  

Fil-fatt f’waħda mit-tabelli fil-presentation li għamilt uriet li aħna qegħdin ngħidu li ż-żieda fil-government investment tkun ta’ 19%, iż-żieda fil-private sector investment  ikun ta’ madwar 1.8% whereas li fl-2008 dawn kollha kienu negattivi sew, fil-fatt kien hemm drop anke għax spiċċa x-xogħol fuq l-isptar fil-każ tal-gvern.  Jiġifieri li l-investiment jibqa’ jkun wieħed mis-sorsi ta’ tkabbir għadu hemm.  Li kellna mbagħad minn dakinhar kienet deterjorazzjoni fid-domanda domestika u dik esterna, jiġifieri our new projections issa qegħdin jirriflettu f’din l-aspettattiva li l-kontribuzzjoni tan-net exports se tkun negattiva u dak bħala contribution to GDP growth huwa negattiv.  Kif għedna, il-konsum privat hu mistenni li jkollu kontribut żgħir ħafna din is-sena li jirrifletti l-fatt li għandek żieda fil-prezzijiet u anke n-numru ta’ nies li qegħdin jaħdmu naqas peress li se jiżdied il-qgħad.  Dawn kollha flimkien u anke l-konsum pubbliku u l-infiq tal-gvern mhux mistenni li jiżdied bir-ritmu li kien mistenni dak iż-żmien.  Jiġifieri dawn kollha huma fatturi li wasslu biex aħna rrivedejna t-tbassir tagħna minn dak ir-range li tajna fl-annual report għal -0.6%.  Il-kwestjoni tal-Kummissjoni Ewropea dak jaħdmuh indipendentement, aħna ma jkollniex x’naqsmu mat-tbassir tal-Kummissjoni Ewropea, il-cut-off date tagħhom tkun differenti u l-assumptions li jużaw huma jkunu differenti.  Aħna qegħdin naħdmu fil-kuntest tal-ewro sistema mal-banek ċentrali l-oħra u ħafna drabi jkollna assumptions differenti anke, pereżempju, x’se jkun l-average tal-prezz taż-żejt f’sena partikolari.  Kultant tiskanta kif it-tbassir ma jkunx daqstant differenti minn istituzzjoni għal oħra.  

ONOR. ALFRED SANT:  Jiġifieri inti qed tgħid li l-main boost għall-growth kif rajtuhom intom kien diskrezzjonali u ma kenux jiddependu minn market forces, discretionally in terms ta’ public spending tal-gvern u discretionally in terms ta’ spending budget pubbliku minn Smartcity.  In February l-indikazzjonijiet tagħkom kienu on a discretionally basis bħala deċiżjoni tal-gvern li se jkun hemm ċertu ammont ta’ capital spending.  Dak huwa konfermat jew kien hemm tnaqqis fil-capital spending tal-gvern?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Kif għedtlek, il-cut-off date kienet it-13 ta’ Frar, imma ħadna in konsiderazzjoni dak li kien jidher fiċ-ċifri dak il-ħin.

ONOR. ALFRED SANT:  Dawk ovvjament ħadtuhom mill-budget tal-gvern.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Yes, but a budget is a budget, it’s your intentions però how much you realise of those intentions is a different matter għax jista’ jkun hemm fatturi li jittardjaw l-infiq.   Ġieli ġara, pereżempju, li l-infiq goes into the next year.

ONOR. ALFRED SANT:  Jiġifieri min-naħa tagħkom capital public spending is on the downside? 

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Kif għedtlek, il-government investment se jkun inqas u l-public consumption ukoll ....

ONOR. ALFRED SANT:  Let’s stick to capital formation għax dak li tajtu intom.  You say fixed capital formation tal-gvern.  Smartcity is another discretional spending in a way. Is that also being tailed down as far as you can see?  

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  M’iniex f’pożizzjoni li ngħidlek għax m’għandix daqshekk dettalji.

ONOR. ALFRED SANT:  Mill-assumptions tagħkom hawnhekk jien qed nifhem li your assumption for a positive growth rate kienu on two descretionary items - public spending and Smartcity spending.  Qed tgħidilna, naħseb bir-raġun, li anke kieku dawk saru, id-deterjorazzjoni fil-konsum privat lokali u fl-exports/imports relationship kienu qawwijin iktar milli stennejtu.  I get that point as well, għalkemm xorta waħda mbagħad I can’t understand this given the fact li kien hemm a boost qawwija mit-tnaqqis tal-oil price.  Jiġifieri jekk id-domestic consumption kienet daqshekk qalgħetha f’rasha, qalgħeta f’rasha doppjament għax kellha l-boost li m’għandhiex x’tonfoq daqstant fuq fuel at a high price relattivament.  Qed nifhem tajjeb jien?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Però imbagħad trid tara l-piż relattiv ta’ dan l-infiq.  Jien ma nafx xi proporzjon jirrappreżenta l-infiq fuq il-fuel mill-konsum privat kollu fil-pajjiż, allura la tista’ tipprevedi u lanqas trid tikkalkula eżattament x’impatt globali se jkollu fuq il-figuri tal-aħħar tas-sena, għax kif għedna, l-informazzjoni li kellna f’idejna kienu għall-ewwel ftit xhur tas-sena allura you have to make assumptions.  U għalhekk li t-tbassir jiġi rivedut għax aktar ma tidħollok informazzjoni riċenti iktar tkun f’pożizzjoni li taġġorna t-tbassir tiegħek.  Jekk forsi nerġgħu nħarsu ftit lejn is-slide dwar it-tbassir naraw li t-tbassir li għamel il-IMF għaż-żona tal-ewro bejn April 2008 u April ta’ din is-sena, irrevedihom mhux inqas minn seba’ darbiet.  Dan biex nurik kemm l-affarijiet qegħdin jinbidlu fil-klima attwali u li allura ma tistax ma tbiddilx;  kif kien qal John Maynard Keynes - when the facts change I change my mind.

ONOR. ALFRED SANT:  Imma jkun importanti tifhem għaliex ikunu nbidlu!  

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Inbidlu għax kellek indikazzjonijiet li probabbli mhux se jkun dak li ħsibt inti oriġinarjament.

ONOR. ALFRED SANT:  Exactly.  Imma what has changed?  Jiġifieri basically what has changed is that discretionally spending capital by the government has gone down, discretionally spending by Smartcity has gone down, and  in terms of domestic demand kienet ħafna iktar ħażina milli you projected.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  U dik hi l-ikbar fattura.

ONOR. ALFRED SANT:  Do you stand by the -0.6% or is that something that you might change in the next two months?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  As of the 13th May I stick by the -0.6%.

ONOR. ALFRED SANT:  And as of the 8th July? 

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO: I have no idea and nobody has any idea.

ONOR. ALFRED SANT:  Do you work out of a model?
IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Yes of course we have a model.

ONOR. ALFRED SANT:  Għandkom xi oġġezzjoni biex dak il-mudell tippubblikawh?  

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Konna ppubblikajna artiklu ...

ONOR. ALFRED SANT:  Kontu bdejtu, imma the actual model was never published.  But my point is li issa li t-Teżor, jekk fhimt tajjeb, m’għadux jagħmel il-forecast tiegħu, yours is the only local regenerated model which is working apparti minn tal-Commission.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Dik il-Ministru jista’ jirrispondiha.

ONOR. TONIO FENECH (Ministru tal-Finanzi, l-Ekonomija u Investiment): Il-gvern għandu model tiegħu però ma joħroġx forecasts, iktar jagħmilhom minħabba l-budget.

ONOR. ALFRED SANT:  Imma hemm xi problema biex il-mudell tagħkom jiġi published?

IS-SUR ALFRED DEMARCO (Head of Economic Division, CBM):  Ovvjament aħna għandna a macro model fejn għandna s-setturi kollha u r-riżultati li joħorġu minn hemmhekk ovvjament are a balance between ir-riżultati li joħorġu u l-judgements.  There’s a lot of judgement involut, mhux fil-każ tagħna biss imma fil-mudelli kollha. Li biddilna minn Diċembru ‘l hawn kien to go by the latest li kellna fil-perijodu.  Meta aħna ħriġna r-riżultati u l-forecasts tagħna għall-annual report, li s-soltu jkun bejn wieħed u ieħor fi Frar, kellna ċerti assumptions li l-iżjed mportanti għalina fihom kienu l-external assumptions because we’re a very open economy.  

Aħna naħdmu fuq assumptions li nġibu mill-world organisations bħall-IMF, l-ECB u l-Eurostat li jagħmlu ċerti technical assumptions fuq affarijiet bħall-prezz taż-żejt, interest rates ta’ barra u exchange rates.  Dawk l-affarijiet kollha aħna ndaħħluhom fil-mudell tagħna wkoll.  Li ġara kien li wara l-ewwel sitt xhur is-sitwazzjoni tant marret lura mil-lat estern li meta aħna mbagħad poġġejnihom fil-mudell tagħna rajna li we have to revise down because it was impossible li ngħidu li se jkollna growth.  Imbagħad kellna r-riżultati li ħarġu mill-NSO, jiġifieri se jkollna l-ewwel quarter li fih diġà rajna li r-rata kienet 3.3%.  We did not have that meta konna għamilna l-projections oriġinali, jiġifieri jekk issa se ddaħħal dawk, tagħmel update tas-series kollha biex tpoġġihom fil-mudell tagħna, most probably minn hemmhekk stess ukoll se jkollok a worsening.  Fil-quarterly review li jmiss li joħroġ għall-aħħar ta’ Lulju jew bidu ta’ Awwissu, se jkun hemm ir-revisions tagħna, li kif qal il-Gvernatur, we have revised down il-figura ta’ -0.6%, but it is with a lot of downside risks.  Fl-artiklu li se niktbu fil-quarterly review dwar il-growth, se ngħidu li it is biased down, jiġifieri l-figura ta’ -0.6% looks more that it could worsen as we go along.

ONOR. ALFRED SANT:  And that would be as at May ta’ din is-sena not as at July ta’ din is-sena.  You’re working out of the statistical model to which you  append your judgements, fair enough, but my point is this:  Why not publish your statistical model ħalli ħaddieħor ikun jista’ jagħmel il-judgement tiegħu?
IS-SUR ALFRED DEMARCO:  But this is a complex thing.  

ONOR. ALFRED SANT:  I know.

IS-SUR ALFRED DEMARCO:  We had put it on our website.  In the late 90’s konna ħriġna artiklu fuq il-mudell tagħna …

ONOR. ALFRED SANT:  Basically li ridt tagħmel huwa li tpoġġiha fuq CD Rom and you either sell it or give it out, and that would enable other economists to test your judgement with their judgements.  

IS-SUR ALFRED DEMARCO:  Li trid tagħmel as you go along is to try to emeliorate it.  Pereżempju, fil-passat ma kellna xejn monetary indicators għax kien hemm żmien meta kollox kien qisu regolat u ma kellekx sa ċertu punt is-suq li jiddeċiedi.  Jiġifieri meta tagħmel mudell fuq il-monetary sector ma stajtx verament toħroġ b’xi ħaġa.

ONOR. ALFRED SANT:  But my question is whether it is possible to publish your model and make it publically available.  

IS-SUR ALFRED DEMARCO:  Yes, it is possible.

ONOR. ALFRED SANT:  Jiġifieri m’hemmx sigrieti fiha din. 

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  M’hemmx sigrieti, però huwa interessanti li b’dak li għandna s’issa - għax ir-riżorsi huma limitati wkoll - ħriġna viċin ħafna tal-Kummissjoni għalkemm b’mudelli differenti.

ONOR. ALFRED SANT:  I agree imma l-problema f’dan il-pajjiż dejjem hi li it’s a very small open system, jiġifieri modelling of that is subject to ...  Imma once you have a model I think it should be published so that locally people can do and state their own judgement.

Jekk tippermettili xtaqt nagħmel domanda oħra, Sur President. 

Sur Gvernatur, inti għedt li f’dak li għandu x’jaqsam ma’ reform of the banking financial system, an economic concept of capital adequacy is gradually overtaking the regulatory concept.  Tista’, jekk jogħġbok, tispjegali ftit aktar fuq din?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Kif għedna, illum taħt ir-regoli attwali, għandek minimu ta’ 8% tar-risk-weighted assets li trid iżżommu bħala kapital, imbagħad għandek it-tier one li huwa l-loan funds li jridu jkunu 4%.  Illum instab li bid-diversità tal-istituzzjonijiet finanzjarji li għandna, bl-operazzjonijiet diversi li jagħmlu u bir-riskji differenti li qegħdin jassumu, m’hemmx garanzija li lill-istituzzjonijiet tiegħek se tipproteġihom u allura dan il-kunċett regolatoraju pjuttost legalistiku uniformi għal kulħadd m’għadux  jgħodd.  Issa ddeċidew - u l-kriżi riċenti għallmitna wkoll - li kull istituzzjoni żżomm kapital skond il-balance sheet tagħha, id-degree of risk, it-tip ta’ assets li għandha, lil min tislef, b’liema kondizzjonijiet tislifhom u liema setturi.

ONOR. ALFRED SANT:  Meta tgħid “iddeċidew”, għal min qed tirreferi?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO: L-awtoritajiet internazzjonali li qegħdin iħarsu lejn dawn l-affarijiet illum, il-Financial Stability Forum fosthom il-Basel Committee li huwa l-iktar wieħed konċernat u li għandu kumitat li qiegħed jagħmel il-BASEL 2 infatti ....

THE CHAIRMAN:  Imma dan għadu ma daħalx in vigore.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:   Uħud minnhom diġà daħlu in vigore.  L-idea hi li min qed jissorvelja s-sistema finanzjarja jrid jara kull bank tiegħu x’tip ta’ balance sheet għandu, l-exposures tiegħu x’inhuma u jiddeċiedi fuq il-bażi ta’ xi guidelines li jkun hemm u jara l-concentration risk.  Kif għedna qabel, is-settur tal-proprjetà tagħna - construction, mortgages u estate agents kollha magħqudin flimkien – jammonta għal madwar 59% of private sector credit outstanding, mela allura that is a concentration risk.  Din ħaġa li ilna ngħiduha u jgħiduha l-IMF meta jiġu hawnhekk.  Kulħadd jgħidilna li hawn Malta għandna a concentration risk għax għandna żewġ banek kbar li bejniethom għandhom kważi 90% tas-suq f’idejhom, plus li nternament huma stess għandhom din il-concentration risk lejn settur partikolari.  Mela allura hemmhekk ikun għaqli li inti żżomm iktar kapital.  Aħna din il-ħaġa għedniha kemm-il darba, rajna li issa bank minnhom, għalkemm għandu ratios qawwijin ħafna, ħareġ bonds biex isaħħaħ il-kapital tiegħu.  Meta jidħol in vigore dan ir-reġim il-ġdid probabbli li jkun hemm xi ħaġa li tkun iktar standardised li tiġi applikata fil-pajjiżi kollha biex kulħadd, anke s-supervisors bejniethom, ikunu jafu taħt liema kondizzjonijiet tkun qed topera xi branch jew subsidiary ta’ bank barrani li jkollok.

ONOR. ALFRED SANT:  Jien għamilt din il-mistoqsija, fost affarijiet oħrajn,  in terms tal-white paper li ħareġ l-Obama Administration xahar ilu fuq financial regulation fil-US li naħseb li segwejtuha sew.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Illum il-focus tagħna huwa iktar fuq l-ewro sistema.
ONOR. ALFRED SANT: Imma l-ewro sistema se jkollha tirreaġixxi għaliha u din kienet se tkun il-mistoqsija tiegħi issa.  Fil-livell tal-ECB x’inhuma r-reazzjonijiet tal-white paper ta’ Obama?  Għax jien jidhirli li għandu jkun bil-maqlub ta’ li qed tgħid inti.  Huwa veru li qegħdin idaħħlu dawn l-economic stabilisers ġodda li qed issemmi int, imma li jkun hemm iktar regulation in terms ta’ institution regulations  qed toħroġ ċara u li din l-institution regulation b’mod aktar wiesa’ – ħarġuha fil-G8 digà u reġgħu ħarġuha fil-white paper  - fuq bażi  nternazzjonali u tirrifletti allura fuq is-sistemi li jeżistu fil-euro zone, qiegħda ċara wkoll, jiġifieri l-push ġejja ċara.  Fil-white paper tat-Treasury tax-xahar li għadda it’s quite clear li se jimxu hekk. 

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  L-Amerikani forsi għandhom dik l-intenzjoni, però ....

ONOR. ALFRED SANT:  Imma fil-G8 qablu magħha l-Ewropa.  Fil-fatt Luxembourg dak li eskludiet fuqha l-biċċa xogħol, imma l-affarijiet mexjin.  Jiġifieri at the level tal-ECB eżattament x’inhi l-pożizzjoni fuq din il-ħaġa?  Għax lili skantajtni kif qed tgħid li economic concept as contrasted to regulatory.  We’re moving to more regulation mhux less regulation.  Fl-Amerka żgur li huwa hekk.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:   Dak li konna qegħdin niddiskutu fuqu huwa aspett partikolari speċifiku għall-kapital mhux għar-regolazzjoni kollha kemm hi tas-sistema finanzjarja, jiġifieri it’s just a method of calculating risk and keeping capital in relation to that risk.

ONOR. ALFRED SANT:  Imma ħu paċenzja bija, ħalli nikkwotalek minn din il-white paper.  First chapter huwa to “Promote Robust Supervision and Regulation of Financial Firms”; second chapter huwa to “Establish Comprehensive Regulation of Financial Markets”; third chapter huwa to “Protect Consumers and Investors from Financial Abuse”; fourth chapter huwa to  “Provide the Government with the tools it Needs to Manage Financial Crisis”; fifth chapter huwa “to Raise International Regulatory Standards and Improve International Cooperation”.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Those are shared objectives; the way you get there make it different and there is no agreement ...

ONOR. ALFRED SANT:  Li jinteressani jien hu li nkun naf what the thinking is at the level of ECB.  Għax jekk fhimt tajjeb jien you’re walking away from regulation.  Qed nifhem tajjeb jien?

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  No, not at all.  This particular aspect on capital is trying to respond more faithfully and more prudently to risk.  That’s a very specific thing of the Basel Committee, li wara kollox l-Amerikani huma parti minnu, jiġifieri din mhijiex xi ħaġa li qed issir fl-Ewropa.  Il-Basel Committee huwa tal-BIS, li huwa internazzjonali u l-Federal Reserve huma rappreżentati hemmhekk ukoll u din hija ħaġa li qed timxi f’din id-direzzjoni għaliex l-esperjenza ta’ din il-kriżi wrietna li aħna billi kellna l-8% minimum  u ħafna banek kellhom iktar minn 8%, fir-realtà meta ġew għall-fatti sabu li ma kellhomx kapital biżżejjed in relation to the risk they had been running.  So this is to address a very specific problem.  L-objectives li għandhom l-Amerikani …

ONOR. ALFRED SANT:  Miżuri mhux objectives.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:    Jiena ma nafx li hemm pożizzjoni uffiċjali tal-ECB …..

ONOR. ALFRED SANT:  Din li xtaqt inkun naf mingħandek għax jien dħalt fil-website tal-ECB u assolutament ma sibt xejn fiha.

IS-SUR MICHAEL C. BONELLO:  Propjru għax għad m’hemmx pożizzjoni uffiċjali.  Din għadha kif ħarġet u dawn l-affarijiet trid iż-żmien biex tixtarrahom u tifhimhom, bħala dettalji forsi m’hemmx biżżejjed, però safejn naf jien m’hemmx pożizzjoni uffiċjali.  Kieku stess l-ECB mhux se joħroġ xi press release u jgħid x’jidhirlu fuq proposta ta’ pajjiż wieħed.  Illum hemm il-fora internazzjonali kollha; hemm il-Financial Stability Forum li issa l-G20 irrikonixxih uffiċjalment u nbidel f’Financial Stability Board b’segretarjat tiegħu li se jkun responsabbli biex iwettaq dawn is-67 rakkmandazzjoni li għamel il-Financial Stability Forum taħt Mario Draghi.  L-Amerikani wkoll qegħdin hemmhekk u dawn l-affarijiet probabbli jiġu diskussi hemmhekk u jaraw kif l-ideat ta’ kulħadd jaqblu u ma jaqblux u fl-aħħar joħorġu b’xi affarijiet li mbagħad ikunu japplikaw għal kulħadd.  Però ma jfissirx li għax ħarġet paper l-Obama Administration ….   Anke Lord Turner tal-Financial Services Authority (FSA) ħareġ paper Londra, però b’daqshekk ma jfissirx li dak li qegħdin jgħidu l-Ingliżi se jiġi applikat universalment! 

Il-Kummissjoni għandha rwol importanti fl-Ewropa.  Hemm ħafna ideat li jridu jiġu diskussi u se jiġu diskussi għax illum għandek ħafna fora fejn qegħdin jiġu trattati.  Sar ukoll ħafna progress għax trid tqis li f’nofs din il-kriżi kien diġà beda x-xogħol.  Ir-rapport tal-Financial Stability Forum kien diġà lest f’Novembru tas-sena l-oħra, jiġifieri the recommandations are there, they are being examined, però kif nafu, meta jkun hemm interessi ta’ ħafna pajjiżi nvoluti, sakemm ma jkunx hemm qbil u kompromessi mhux se toħroġ soluzzjoni waħda li tkun applikabbli universalment.  Però id-direzzjoni li mexjin lejha naħseb li hija waħda ta’ more regulation but more focused responding to what we now know are the risks u li qabel ma  antiċipajniex.  L-istorja tirrepeti ruħha.  Fil-Financial Times tal-bieraħ jew tal-bieraħt lura kien hemm li l-investment banks diġà qegħdin isibu modi ġodda ta’ securitization biex kemm jista’ jkun ma jkollhomx il-bżonn li jżommu kapital taħt ir-regoli eżistenti.  Jiġifieri diġà qegħdin ikunu nnovattivi fis-sitwazzjoni l-ġdida u r-regolaturi jridu kemm jista’ ikun jgħaġġlu biex ilaħħqu ma’ dan l-iżvilupp, imma dawn huma suġġetti kumplessi ħafna and it will take some time before we have results. 

THE CHAIRMAN:  Ma jidhirx li hawn iktar mistoqsijiet għalhekk nirringrazzja lilek, Sur Bonello, u lill-uffiċjali tiegħek.    

ONOR. ALFRED SANT:  Sur President, f’laqgħa preċedenti kien hemm il-qbil li – u din qiegħda fil-minuti – s-Segretarju Permanenti fil-Ministeru tal-Finanzi, l-Ekonomija u Investiment “fi żmien 15-il ġurnata jibgħat lill-Kumitat rapport tekniku dettaljat ta’ kif il-gvern beħsiebu jaqleb minn cash based għal accrual based accounting system, liema rapport jiġi diskuss waqt waħda mil-laqgħat tal-kumitat”.  Kien ġie sottomess dan ir-rapport?

THE CHAIRMAN:  Le, fil-fatt il-permanent secretary tal-finanzi kitibli u talabni ftit aktar żmien sabiex ikun jista’ jlesti dan ir-rapport.

ONOR. ALFRED SANT:  U kemm talab żmien aktar?

THE CHAIRMAN:  Ġimgħa.  Jiġifieri nistennew li r-rapport ikun qiegħed f’idejna f’qasir żmien.  Malli nirċevuh inkunu nistgħu nikkomunikawh lill-Membri tal-Kumitat kollha.  

Nirringrazzjakom u naġġorna l-Kumitat.

Fid-8:56p.m. il-Kumitat aġġorna.
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