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PROPOSTA GHAL DECIZJONI TAL-PARLAMENT EWROPEW

dwar ir-rakkomandazzjoni tal-Kunsill ghall-hatra tal-Viéi President tal-Bank Centrali
Ewropew
(N7-0011/2010 — C7-0044/2010 — 2010/0813(NLE))

(Konsultazzjoni)
Il-Parlament Ewropew,
— wara li kkunsidra r-rakkomandazzjoni tal-Kunsill tas-16 ta' Frar 2010 2010,

— wara li kkunsidra 1-Artikolu 283(2) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,
skont liema artikolu gie kkonsultat mill-Kunsill (C7-0044/2010),

— wara li kkunsidra 1-Artikolu 109 tar-Regoli ta' Procedura tieghu,

— wara li kkunsidra r-rapport tal-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomici u Monetarji (A7-
0059/2010),

A. billi b'ittra tal-24 ta' Frar 2010 1-Kunsill ikkonsulta mal-Parlament Ewropew dwar il-hatra
ta' Vitor Constancio bhala Vi¢i President tal-Bank Centrali Ewropew ghal mandat ta'
tmien snin,

B. billi I-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomic¢i u Monetarji tal-Parlament imbaghad ivvaluta I-
kredenzjali tal-persuna nnominata, b'mod partikolari fid-dawl tar-rekwiziti stipulati fl-
Artikolu 283(2) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea u fid-dawl tal-
htiega tal-indipendenza shiha tal-BCE skont I-Artikolu 130, u billi fit-twettiq ta' din il-
valutazzjoni, il-kumitat ir¢ieva CV minghand il-kandidat kif ukoll it-twegibiet tieghu
ghall-kwestjonarju bil-miktub li ntbaghat lilu,

C. billi I-kkumitat imbaghad kellu smigh ta' saghtejn mal-persuna nnominata fit-23 ta' Marzu
2010, li fiha Vitor Constancio ghamel dikjarazzjoni tal-ftuh u mbaghad wiegeb ghal
mistogsijiet 11 sarulu mill-membri tal-kumitat,

1. Jaghti opinjoni favorevoli lill-Kunsill Ewropew dwar ir-rakkomandazzjoni tal-Kunsill
ghall-hatra ta' Vitor Constancio bhala Vi¢i President tal-Bank Centrali Ewropew;

2. Jaghti istruzzjonijiet lill-President tieghu biex jghaddi din id-de¢izjoni lill-Kunsill
Ewropew u lill-Kunsill.

! Ghadha mhix ippubblikata fil-GU.
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ANNESS (1): CURRICULUM VITAE TA' VITOR CONSTANCIO

Edukazzjoni

1965

1973-1974

Grad fl-Ekonomija moghti mill-Instituto Superior de Ciéncias Econdomicas
e Financeiras (li llum jissejjah Instituto Superior de Economia e Gestao,

ISEQG) tal-Universita Teknika ta' Lisbona.

Studji ta' wara I-lawrja fl-Universita ta' Bristol (Ir-Renju Unit).

Esperjenza tax-xoghol

1965-1973

1972-1973

1974-1975

1975

1976

1977
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Assistent Professur tal-Ekonomija fl-ISEG, b'taghlim li jkopri "Ekonomija
I", "Ekonomija II (Makroekonomija)", "Storja tal-Hsieb Ekonomiku",

"Ippjanar tal-Kontabilita u Ekonomiku Nazzjonali".

Kap tad-Dipartiment tal-Mudelli Ekonomic¢i u l-Ipprogrammar Globali fi¢-
Centru tal-Istudji tal-Ippjanar. Responsabbli f'din il-kapa¢ita ghat-tbassir
ekonomiku tar-Raba' Pjan ta' Zvilupp Nazzjonali.

Professur fl-Instituto Superior do Servigo Social, fejn kien jghallem

"Introduzzjoni ghall-Ekonomija".

Segretarju tal-Istat ghall-Ippjanar fl-ewwel u t-tieni Gvern Provizorju.
Kap tad-Dipartiment tar-Riéerka fil-Bank Centrali (Banco de Portugal).
Segretarju tal-Istat ghall-Bagit u ghall-Ippjanar.

Deputat Gvernatur tal-Bank Centrali (Banco de Portugal).

President tal-Kummissjoni ghall-Integrazzjoni Ewropea, inkarigat bin-
negozjati tas-shubija tal-Portugall mal-Komunita Ekonomika Ewropea
(pozizzjoni li tkompliet matul 1-1979 wara li kien sar Ministru tal-Finanzi
u zamm ir-responsabilita ghan-negozjati mal-Komunita Ewropea matul is-

sena 1978).
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1978

1979

1980-1981

1981-1984

1982-1984

1985-1986

1987-1988

1989-1994
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Ministru tal-Finanzi. Innegozja u implimenta l-ewwel Programm ta'
Stabilizzazzjoni ffirmat mir-Repubblika Portugiza mal-Fond Monetarju

Internazzjonali.

Deputat Gvernatur tal-Bank Centrali (Banco de Portugal).
President tal-Kummissjoni ghall-Integrazzjoni Ewropea, inkarigat bin-

negozjati tas-shubija tal-Portugall mal-Komunita Ekonomika Ewropea.

Professur fil-kors ta' wara I-lawrja dwar 1-Integrazzjoni Ewropea fl-
Universita Kattolika, fejn kien jghallem "It-Teorija tal-Integrazzjoni
Ekonomika".

Membru tal-Parlament u President tal-Kummissjoni Parlamentari dwar I-
Affarijiet Ewrope;.

President tas-sezzjoni Portugiza tal-Moviment Ewropew.
Deputat Gvernatur tal-Bank Centrali (Banco de Portugal).

Professur Mistieden fl-Universidade Nova de Lisboa, fejn kien jghallem

"[t-Teorija u 1-Politika Monetarja".

Gvernatur tal-Bank Centrali (Banco de Portugal). F'din il-kapa¢ita
implimenta riforma profonda tas-suq monetarju Portugiz, b'mod li thallew
jigu stabbiliti rati ta' interessi ddeterminati mis-suq, biex b'hekk twittiet it-
triq ghal metodu aktar orjentat lejn is-suq ta' kif titwettaq il-politika
monetarja. Ir-rati ta' interessi gew liberalizzati u nholoq suq tal-munita
barranija b'iffissar ta' kuljum. Fl-istess hin gie implimentat il-ftuh tas-settur
bankarju ghall-banek privati u barranin. Dawn ir-riformi ghenu biex il-
pajjiz jipprepara biex iwettaq il-politiki tieghu b'mod aktar kompatibbli
mas-shubija shiha fil-KEE i sehhet f'Jannar 1986.

Membru tal-Parlament.

Professur tal-Ekonomija fl-Instituto Superior de Economia e Gestao
(Universita Teknika ta' Lisbona), bhala Koordinatur tal-Grad ta' Masters

dwar I-Ekonomija Monetarja u Finanzjarja u ghallem il-Makroekonomija u
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1995-1999
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t-Teorija u 1-Politika Monetarja.

Konsulent Anzjan fil-Bank Centrali (Banco de Portugal).

1989 - Missjoni ghall-1.F.C. (Bank Dinji) fil-Polonja, fejn ittratta r-
Riforma Bankarja u t-thejjija ghal ligi gdida dwar il-ftuh tas-settur
bankarju Pollakk ghall-banek barranin, fuq il-bazi tal-esperjenza
Portugiza.

1990 - It-tieni Missjoni ghall-I.LF.C. (Bank Dinji) fil-Polonja, fejn ittratta r-
Riforma Bankarja fil-kuntest ta' diskussjoni madwar il-mejda mal-banek
barranin.

1990 - It-tielet Missjoni ghall-1.F.C. (Bank Dinji) fi¢-Cekoslovakkja, fejn
ittratta r-Riforma Bankarja u t-thejjija tal-legizlazzjoni biex jithallew jidhlu
l-banek barranin.

1991 - Missjoni ghall-Bank Dinji fl-Angola, fejn ittratta r-Riforma tal-
Politika Monetarja u tal-Banek.

1991 - Kap tal-Missjoni ghall-Ghajnuna ghall-1zvilupp Internazzjonali
Svediza (SIDA) fl-Angola, fejn ittratta 1-Politika Makroekonomika.
1993-94 - President ta' Lisboa 94, 1-entita inkarigata li torganizza I-
avvenimenti kommemorattivi ta' Lisbona bhala 1-Kapitali Kulturali

Ewropea, inizjattiva tal-Kummissjoni Ewropea.

Professur tal-Ekonomija fl-Instituto Superior de Economia e Gestao
(Universita Teknika ta' Lisbona), bhala Koordinatur tal-Grad ta' Masters
dwar "L-Ekonomija Monetarja u Finanzjarja", fejn ghallem "II-
Makroekonomija u t-Teorija u 1-Politika Monetarja".

Membru tal-Conselho de Estado, korp konsultattiv ghall-President tar-
Repubblika mwaqqaf skont it-termini tal-Kostituzzjoni Portugiza.
Membru tal-Bord (Direttur Ezekuttiv) tal-Banco Portugués de
Investimento (BPI), grupp bankarju privat ewlieni Portugiz,
b'responsabilita ghall-Bagit, il-Kontabilita u I-Kontroll tar-Riskji tas-Swieq
Finanzjarji. Irrapprezenta lill-BPI bhala membru mhux ezekuttiv tal-bord
tal-PT, il-Kumpanija tat-Telekomunikazzjonijiet Portugiza, u

sussegwentament bhala membru mhux ezekuttiv tal-Bord tal-EDP, il-
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Kumpanija tal-Elettriku Portugiza.

2000-2009 Gvernatur tal-Bank Centrali (Banco de Portugal). F'din il-kapa¢ita, kien
ukoll membru tal-Kunsill Governattiv tal-BCE.
Professur tal-Ekonomija fl-Instituto Superior de Economia e Gestao
(Universita Teknika ta' Lisbona), bhala Koordinatur tal-Grad ta' Masters
dwar "L-Ekonomija Monetarja u Finanzjarja", fejn ghallem "II-Politika

Monetarja".
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ANNESS (2):_TWEGIBIET TAL-KANDIDAT GHAL VICI PRESIDENT TAL-BANK
CENTRALI EWROPEW, IS-SUR VITOR CONSTANCIO

A. Sfond personali u professjonali

1. Jekk joghgbok nizzel l-aspetti principali tal-esperjenza professjonali tieghek fi
kwistjonijiet monetarji, finanzjarji u kummercjali.

L-esperjenza tieghi fil-kwistjonijiet imsemmija hija relatata mal-pozizzjonijiet li kelli bhala
bankier fil-bank centrali, professur tax-xjenza ekonomika u bankier privat. Kif stajtu taraw
mid-deskrizzjoni tal-kurrikulu tieghi, tajt diversi korsijiet fix-xjenza ekonomika matul diversi
snin u, partikolarment, bejn 1-1989 u s-sena 2000 kont Professur tax-Xjenza Ekonomika fl-
Instituto Superior de Economia e Gestdo (Universita Teknika ta’ Lizbona), hdimt bhala
Koordinatur tal-Grad M.A. fix-Xjenza Ekonomika Monetarja u Finanzjarja u ghallimt it-
Teorija u 1-Politika Makroekonomika u Monetarja. Mis-sena 2000 sal-lum tajt biss kors ta’
semestru dwar il-Politika Monetarja.

Mill-1995 sal-bidu tas-sena 2000, kont Membru tal-Bord (Direttur EzZekuttiv) tal-Banco
Portugués de Investimento (BPI), grupp bankarju Portugiz prin¢ipali, fejn kont responsabbli
mill-Bagit, il-Kontabilita u 1-Kontroll tar-Riskji fis-Suq Finanzjarju. Minn din l-esperjenza
ksibt gherf prattiku prezzjuz dwar l-attivita bankarja b’mod generali, b’enfasi partikolari fuq
il-kontabilita u l-immaniggjar tar-riskju, gherf li nqis bhala importanti hafna ghar-
responsabilitajiet tieghi bhala bankier centrali. Irrapprezentajt lill-BPI wkoll bhala membru
mhux ezekuttiv fil-bord tal-PT, il-Kumpanija Portugiza tat-Telekomunikazzjonijiet, u
sussegwentement bhala membru mhux ezekuttiv tal-Bord tal-EDP, il-Kumpanija Portugiza
tal-Elettriku.

Madankollu, il-pozizzjonijiet li kelli fil-banek centrali matul il-karriera professjonali tieghi
jikkostitwixxu l-esperjenza ta’ xoghol li hija iktar rilevanti ghall-kuntest attwali. Bdejt fil-
Banco de Portugal bhala kap tad-Dipartiment tar-Ricerka u wara, ghal numru ta’ snin, kelli 1-
kariga ta’ Deputat Gvernatur u bejn 1-1985 u 1-1986 kelli 1-kariga ta’ Gvernatur. Fis-sena 2000
ergajt inhtart bhala Gvernatur u nhtart ghal darba ohra ghal din il-kariga f1-2006 ghal mandat
¢did ta’ hames snin. Konsegwentement, fl-ahhar ghaxar snin, kont membru kemm tal-Kunsill
Generali kif ukoll tal-Kunsill ta> Tmexxija tal-Bank Centrali Ewropew.

2. Jekk joghgbok indika l-aspetti principali tal-esperjenza professjonali tieghek
f’livell Ewropew u internazzjonali.

Bejn 1-1975 u 1-1977 servejt, ghal tliet darbiet konsekuttivi, bhala kap tad-Delegazzjoni
Portugiza ghall-ezami tal-OECD tal-ekonomija Portugiza biex jigi ppubblikat l-istharrig dwar
il-pajjiz. FI-1977 u ghal darba ohra fl-1979, servejt bhala President tal-Kummissjoni ghall-
Integrazzjoni Ewropea, fejn kont inkarigat min-negozjati dwar is-shubija tal-Portugall mal-
Komunita Ekonomika Ewropea. F1-1985-86 (fl-1985 bhala osservatur) kont membru tal-
Kumitat tal-Gvernaturi tal-Bankijiet Centrali tal-Komunita Ewropea. Bejn 1-1989 u 1-1992
ippartecipajt jew mexxejt missjonijiet ekonomic¢i ghall-Korporazzjoni Finanzjarja
Internazzjonali (IFC)-Bank Dinji fil-Polonja, ir-Repubblika Ceka u I-Angola.
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IIni membru kemm tal-Kunsill Generali u kemm tal-Kunsill ta’ Tmexxija tal-Bank Centrali
Ewropew minn Marzu tas-sena 2000.

3. X’inhuma l-iktar de¢izjonijiet importanti li kellek tiehu fil-hajja professjonali
tieghek?

Bhala Ministru tal-Finanzi, fI-1978, kelli niddec¢iedi dwar il-politiki biex tigi ffac¢jata 1-krizi
tal-bilan¢ fil-pagamenti, li 1-pajjiz kien ilu jhoss l-effetti taghha mill-1976. It-thejjija tal-bagit
u n-negozjati kumplessi dwar ftehima standby mal-FMI, b’ghazliet diffi¢li dwar ir-rati ta’
interess (li dak 1z-zmien kienu r-responsabilita tal-Gvern) u r-rati tal-kambju, involvew
decizjonijiet li htiegu sforzi kbar u li pproducew rizultati pozittivi: id-defic¢it estern inqata’
bin-nofs u kien hemm aggustament b’success tal-ekonomija Portugiza.

Bhala Gvernatur tal-Bank Centrali, f1-1985-86, implimentajt riforma radikali tas-swieq
Portugizi monetarji u 1-forex, li biha wittejt it-triq ghal metodu mmirat iktar lejn is-suq ta’ kif
titmexxa I-politika monetarja. Gew liberalizzati r-rati ta’ interess, inholoq suq gdid tal-
Kambjala tat-Tezor u kien immaniggjat mill-Banco de Portugal, inholqu certifikati tad-dejn
tal-bank centrali u twaqqgaf suq proprju tal-kambju tal-flus barranin bl-iffissar tar-rati ta’
kuljum. Fl-istess zmien gie implimentat il-ftuh tas-settur bankarju ghal banek privati u
barranin. Dawn ir-riformi ghenu lill-pajjiz jipprepara biex imexxi I-politiki tieghu b’mod iktar
kumpatibbli ma’ shubija shiha fil-KEE li sehhet f'Jannar tal-1986.

B. Il-politika monetarja u ekonomika

4. X’ser ikunu l-objettivi ta’ gwida li int ser tipprova tilhaq matul il-mandat tieghek
ta’ tmien snin bhala Vi¢i President tal-Bank Centrali Ewropew?

Bhala Vi¢i President tal-BCE, ser nimxi mal-istess prin¢ipji li kelli meta kont il-Gvernatur tal-
Banco de Portugal: konformita mal-aspetti legali tal-mandat, indipendenza minn korpi politi¢i
jew korpi ohrajn, trasparenza u l-oghla standards ta’ kondotta etika.

Jien ser nirrispetta bis-shih il-mandat tat-Trattat. Jien marbut mal-objettiv primarju tal-BCE
ta’ stabilita fil-prezzijiet u l-prin¢ipju ta’ indipendenza tal-banek centrali. Bla hsara ghall-
objettiv primarju tal-istabilita fil-prezzijiet, jiena marbut ukoll mal-objettiv sekondarju, definit
mit-Trattat, ta’ appogg ghall-politiki ekonomi¢i generali fl-Unjoni bil-ghan 1i jkun hemm
kontribut biex l-objettivi taghha jintlahqu. Flimkien mal-kollegi tieghi fil-Kunsill ta’
Tmexxija tal-BCE, se nkompli naghmel hilti biex tinkiseb stabilita fil-prezzijiet matul il-
medda medja ta’ zmien ghall-benefi¢¢ju tac-¢ittadini Ewropej kollha.

5. X’jidhirlek mill-mod Kkif il-politika monetarja ilha tigi implimentata ghal dawn I-
ahhar hdax-il sena mill-SEBC? Hemm xi tibdiliet li tixtieq tippromwovi meta ssir
Vic¢i President tal-BCE, u jekk iva, dawn x’inhuma?

L-introduzzjoni tal-ewro f1-1999 kienet avveniment storiku fl-istorja monetarja. Kelli I-unur li
nippartecipa fil-proéess tal-ewro, bhala membru tal-Kunsill ta> Tmexxija tal-BCE ghal dawn
l-ahhar 10 snin. Jiena nemmen li I-politika monetarja rnexxielha tilhaq I-objettivi tat-Trattat,
kif gie rifless f’inflazzjoni medja ta’ 2% biss sa mit-twaqqif tal-unjoni monetarja u l-ankragg
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sod tal-aspettattivi tal-inflazzjoni, kriterju fundamentali ghal politika monetarja tajba. L-
impenn biex l-inflazzjoni, fuq medda medja ta’ Zmien, tinzamm taht izda qrib it-2%, huwa
dak li jipprovdi l-iktar struttura solida ghall-istrategija taghna ta’ politika monetarja. Dan I-
impenn huwa l-boxxla taghna, kif il-President Trichet jhobb jghid.

Ghadda iktar minn de¢enju mit-twaqqif tal-unjoni monetarja. 1I-BCE, ghalhekk, ghadu
istituzzjoni relattivament gdida, meta mgabbel ma’ istituzzjonijiet Ewropej ohra u ma’ banek
¢entrali prin¢ipali ohra. Wiehed facilment jinsa I-isfidi li ffa¢¢ja 1-BCE meta beda jmexxi 1-
politika monetarja ghaz-zona tal-ewro, b’hafna incertezzi jiddominaw. Il-fatt li dawn I-ostakli
nghelbu b’dagshekk facilita, u li I-BCE kiseb stejtus shih bhala istituzzjoni tal-Unjoni u huwa
membru rispettat tal-komunita internazzjonali tal-banek centrali, diga jindika li l-politika
monetarja fiz-zona tal-ewro zviluppat b’mod sodisfacenti hafna u ghaldagstant fl-opinjoni
tieghi m’hemmx bzonn ta’ bidliet sinifikanti. Ippermettuli nsemmi xi zewg fatti ohra li
jappoggjaw l-evalwazzjoni li ghamilt.

L-ankragg tal-aspettattivi tal-inflazzjoni flivelli konsistenti mad-definizzjoni tal-BCE tal-
istabilita tal-prezzijiet, fl-opinjoni tieghi, jipprovdi sinjal ¢ar li s-swieq finanzjarji u 1-pubbliku
generali ghandhom fidu¢ja kbira li 1-politika monetarja unika kapaci tilhaq l-objettiv taghha.
[1-fatt 1i l-aspettattivi tal-inflazzjoni baqghu pjuttost stabbli anke f'nofs il-krizi finanzjarja,
meta xi whud kienu ged jipprevedu perjodu ta’ deflazzjoni, u meta r-rati tal-inflazzjoni nbidlu
temporanjament ghal rati negattivi, jista’ jitqies bhala prova essenzjali tal-kredibilita tal-
politika monetarja tal-BCE.

Ir-reazzjoni f"'waqtha u kuragguza tal-BCE, meta faqqghet il-krizi finanzjarja u meta din
zvilluppat fi krizi shiha, hija ezempju ichor tas-success tal-politika monetarja tal-BCE. It-
tnaqqis tar-rati ta’ interess tal-politika ghal livelli baxxi hafna u l-introduzzjoni ta’ diversi
mizuri li mhumiex standard huma xhieda tal-kapa¢ita tal-BCE li jagixxi minnufih meta jkun
hemm bzonn. Flimkien mal-mizuri ta’ appogg tal-gvernijiet ghas-settur finanzjarju u I-mizuri
ta’ stimulu fiskali adottati fil-kuntest tal-Pjan Ewropew ta’ Rkupru Ekonomiku tal-ahhar tal-
2008, il-politika monetarja ghenet biex jigi evitat li s-sitwazzjoni tispicca aghar milli diga
spiccat.

Dawn il-fatti kollha juru li kemm l-istrategija u kemm il-qafas ghall-implimentazzjoni tal-
politika monetarja tfasslu b’mod tajjeb. F’dan ir-rigward, naghti importanza kbira lid-
dikjarazzjoni ta’ kjarifika li hrigna " Mejju 2003 wara li analizzajna bir-reqqa kif jahdem il-
qafas monetarju taghna, bicca xoghol 1i fiha ppartecipajt b’mod attiv. Nixtieq nenfasizza
hames punti ta’ dik id-dikjarazzjoni. L-ewwel, l-objettiv g¢did u kwantifikat ghall-istabilita fil-
prezzijiet, definita bhala inflazzjoni “taht izda qrib it-2%” li tipprovdi margni ta’ sikurezza
sufficjenti li sservi ta’ protezzjoni kontra r-riskji tad-deflazzjoni filwaqt 1i fl-istess hin
tindirizza 1-kwistjoni tal-prezenza possibbli ta’ xaqlib fil-kejl fl-HICP u l-implikazzjonijiet
tad-divrenzjali tal-inflazzjoni fi hdan iz-zona tal-ewro.

It-tieni punt huwa relatat mal-assenjazzjoni evidenti ta’ perjodi ta’ zmien differenti liz-zewg
pilastri precedenti u mat-trattament, l-ewwel u qabel kollox, tal-analizi ekonomika li hija
tassew rilevanti ghall-orizzont operazzjonali tal-politika, punt imqajjem fil-komunikazzjoni
taghna. It-tielet aspett jindika li 1-analizi monetarja hija rilevanti hatna ghat-tendenzi fuq il-
medda medja sa twila tal-inflazzjoni, u jsemmi b’mod specifiku li “l-analizi monetarja
prin¢ipalment isservi ta’ mezz ta’ analizi bir-reqqa, minn perspettiva medja sa twila, tal-
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indikazzjonijiet fuq medda qasira sa dik medja, 1i jirrizultaw mill-analizi ekonomika”. Ir-raba’
punt jirrizulta mill-intenzjoni 1i jigi enfasizzat l-orizzont fuq il-medda medja sa twila tal-
analizi monetarja u wassalna biex nidde¢iedu biex “ma nibqghux inwettqu revizjoni tal-valur
ta’ referenza fuq bazi annwali”. Finalment, l-ahhar punt huwa marbut mal-idea 1i “l-analizi
monetarja ser tikkunsidra l-izviluppi f’firxa wiesgha ta’ indikaturi monetarji inkluz 1-M3, il-
komponenti u l-kontopartijiet tieghu, notevolment il-kreditu”. Jekk ikun hemm riflessjoni bir-
reqqa fughom, dawn id-diversi punti jpoggu f’perspettiva ¢ara I-irwol tal-aspetti differenti tal-
analizi tal-informazzjoni komprensiva u shiha li napplikaw biex nevalwaw ir-riskji tal-
inflazzjoni.

Madankollu, id-dags u l-gravita tal-krizi finanzjarja recenti titlob riflessjoni dwar kif titmexxa
l-politika f’diversi livelli, inkluz il-qasam monetarju. B’'mod partikulari, il-krizi ressqet fuq
quddiem il-kwistjonijiet relatati mal-fatturi finanzjarji, ir-riskju sistemiku u l-istabilita
finanzjarja. L-idea tradizzjonali li l-istabilita tal-prezzijiet fis-suq tal-prodotti u s-servizzi
tipprovdi wkoll ambjent li jizgura stabilita finanzjarja, thassret minn avvenimenti matul I-
ahhar ftit snin 1i juru successjoni ta’ bziezaq fil-prezzijiet tal-assi koezistenti ma’ regimi ta’
inflazzjoni baxxa. Filwaqt li l-istrumenti ta’ regolazzjoni u supervizjoni prudenzjali huma
prominenti fit-trattament ta’ kwistjonijiet ta’ stabilita finanzjarja, l-effetti ta’ dizintegrazzjoni
kkawzati minn zidiet u tnaqqis f’daqqa fil-prezzijiet tal-assi, kif rajna fil-krizi attwali, regghu
qajmu d-dibattitu dwar il-kunsiderazzjoni tal-prezzijiet tal-assi fit-tmexxija tal-politika
monetarja, kif ukoll dwar l-irwol tal-kreditu totali. Ahna bdejna nwettqu I-evalwazzjoni tal-
istrategija monetarja, li semmejt qabel, hames snin wara t-twaqqif tal-unjoni monetarja u jista’
jkun li minhabba l-konsegwenzi tal-krizi li faqqghet f1-2007 1-Kunsill ta’ Tmexxija jiddec¢iedi
fil-futur i jaghmel evalwazzjoni gdida tal-istrategija. Kif qeghdin l-affarijiet bhalissa, ma
narax bzonn immedjat 1i naghmel xi tibdiliet jew kjarifiki rigward l-istrategija monetarja
taghna.

6. Hafna drabi jinghad li minhabba l-bidliet strutturali fl-ekonomija dinjija, 1-
inflazzjoni m’ghadhiex timmanifesta ruhha fil-prezzijiet tal-konsum izda bdiet
tidher fil-prezzijiet tal-assi. X’inhi l-pozizzjoni tieghek dwar din id-dikjarazzjoni
u x’konsegwenzi tara ghall-politika monetarja?

Matul l-ahhar Zzewg decennji l-inflazzjoni fil-prezzijiet giet ikkontrolata b’success fl-
ekonomiji industrijalizzati l-prin¢ipali. Inflazzjoni baxxa u stabbli mhix fenomenu “naturali”
izda sa certu punt hija xhieda tal-impenn tal-banek centrali lejn 1-objettiv tal-istabilita tal-
prezzijiet, kif inhu stipulat f"hafna statuti tal-banek centrali madwar id-dinja. Banek ¢entrali
indipendenti ghenu biex Il-aspettattivi tal-inflazzjoni jigu ankrati u b’hekk titnaqqas it-
trazmissjoni tax-xokkijiet fil-prezzijiet relattivi fuq il-prezzijiet tal-konsum u s-salarji.
Xokkijiet fil-provvista pozittiva marbutin mal-globalizzazzjoni u I-inkluzjoni ta’ produtturi
importanti bi prezz baxx fil-kummer¢ globali kienu wkoll ta’ ghajnuna fl-appogg tal-perjodu
ta’ inflazzjoni baxxa.

Fl-istess hin, madankollu, ged nosservaw oxxillazzjonijiet kbar f’ghadd ta’ prezzijiet ta’
oggetti u assi. Min-naha l-wahda l-globalizzazzjoni fil-prodotti u s-servizzi u d-domanda li
qed tizdied mill-ekonomiji emergenti, kellhom impatt evidenti fuq il-prezzijiet taz-zejt, il-gass
u materja prima ohra. Min-naha Il-ohra, sistema finanzjarja 1i dejjem qed issir iktar
globalizzata u li mhix regolata bizzejjed, stimulata minn likwidita globali ampja, wasslet ghal
hafna allinjamenti hziena tal-prezzijiet tal-assi, li kienu l-iktar notevoli waqt il-krizi
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finanzjarja recenti. L-esperjenza matul l-ahhar sentejn u nofs wasslet lill-hatha osservaturi
biex jiddubitaw mill-irwol tal-politika monetarja fil-kontroll tal-inflazzjoni tal-prezzijiet tal-
assi. Bank c¢entrali ghandu jagixxi b’mod dirett jew indirett ghal dawn il-prezzijiet tal-assi fir-
rigward ta’ theddidiet futuri possibbli ghall-istabilita tal-prezzijiet? Jistghu 1-banek centrali
jkunu jafu liema zidiet f"daqqa fil-prezzijiet tal-assi huma bziezaq? Dawn huma mistogsijiet
importanti u ghal hafna minnhom ghad m’hemmx twegiba li hija totalment sodisfacenti.

[l-perspettiva ta’ kunsens, li tipprecedi 1-krizi, dwar il-politika monetarja u I-prezzijiet tal-assi
ddubitat mill-abilita tal-banek centrali li jidentifikaw allinjamenti hziena fil-prezzijiet tal-assi,
fil-hin reali, u assumiet li l-izgurar ta’ inflazzjoni baxxa fis-suq tal-prodotti u s-servizzi tkun
bizzejjed biex jigu evitati allinjamenti sinifikattivament hziena tal-prezzijiet tal-assi. Fir-
rigward ta’ dan il-kunsens, gie enfasizzat li thaffif deciziv tal-kundizzjonijiet monetarji wara li
tinfaqa’ 1-buzzieqa jkunu bizzejjed biex tigi appoggjata attivita ekonomika reali u biex tigi
minimizzata l-probabilita tad-deflazzjoni. Il-krizi attwali ddubitat miz-zewg suppozizzjonijiet
u wriet bic-car li l-ispejjez ekonomici ta’ allinjamenti hziena kbar tal-prezzijiet tal-assi u 1-
korrezzjoni sussegwenti taghhom jistghu jkunu devastanti. Fil-fatt, il-bziezaq tal-prezzijiet tal-
assi li kien hemm qabel faqqghet il-krizi, tfaccaw f’perjodu ta’ inflazzjoni generali baxxa u
ghalkemm il-banek c¢entrali jistghu ma jantiCipawx il-hin ezatt tat-tahlil tal-izbilanci
finanzjarji, hafna minn dawk li jfasslu I-politika rnexxielhom jidentifikaw l-akkumulazzjoni
ta’ tali zbilanc¢i bhala sors ta’ thassib fiz-zmien ta’ qabel il-krizi. Dan jiggustifika 1i bank
¢entrali ghandu jimmonitorja b’mod attiv 1-izviluppi fil-prezzijiet tal-assi u 1-flussi tal-kreditu
u r-riskji assoc¢jati 1i dawn jimplikaw ghall-istabilita fil-prezzijiet matul il-medda medja ta’
zmien.

F’sens superfi¢jali 1-banek c¢entrali jikkunsidraw 1-indikazzjonijiet tal-prezzijiet tal-assi meta
jahsbu dwar il-politika monetarja. Perezempju, l-effetti tal-gid li jirrizultaw minn zieda fil-
valur tal-assi dejjem ghandhom jigu kkunsidrati peress li jinfluwenzaw id-domanda globali, u
jaghmlu pressjoni fuq l-inflazzjoni. Barra minn dan l-irwol, hemm diversi argumenti kontra
integrazzjoni iktar restringenti tal-prezzijiet tal-assi fl-objettivi tal-politika monetarja izda
dawk l-argumenti wkoll ghandhom bazijiet tajba. Punt li dwaru hemm gbil generali huwa li
ma jistghux jigu definiti miri precizi fir-rigward tal-prezzijiet tal-assi bhala objettiv konkret
tal-politika monetarja. Min-naha l-ohra, madankollu, il-politika monetarja mhix xjenza
preciza u l-ekonomisti u I-bankiera ¢entrali m’ghandhomx jaghmlu l-izball ta’ certi teorici li
gew immalafamati minn Keynes bhala nies li “jippreferu jkunu zbaljati ghalkollox milli bejn
wiehed u iehor ikollhom ragun”. Wara kollox, id-disturbi fis-suq finanzjarju jistghu joholqu
perjodi ta’ prezzijiet li mhumiex stabbli, fi kwalunkwe wahda minn Zzewg direzzjonijiet, u I-
banek centrali m’ghandhomx jassumu l-pozizzjoni asimetrika, fejn jagixxu biss biex jevitaw
il-konsegwenzi tat-tnaqqis qawwi fis-swieq finanzjarji u ma jaghmlu xejn meta tkun qed
tinbena zieda qawwija fil-prezzijiet jew bziezaq. Flimkien mal-kawtela addizzjonali li l-uzu
tal-politika monetarja biex jigu kkontrollati bziezaq 1i jkun ghadhom gqed jiffurmaw ma
jwassalx ghall-punt li jinholqu recessjonijiet li mhumiex necessarji, jista’ jaghti 1-kaz 1i jkun
hemm bzonn i tigi kkunsidrata l-attitudni ta’ “intervent biex jitnaqqsu l-oxxillazzjonijiet”
f’certi mumenti, spec¢jalment wara l-esperjenza tal-krizi attwali. Madankollu, m’ghandux
jintesa li l-objettiv primarju adegwat tal-politika monetarja huwa 1i tinzamm l-istabilita fil-
prezzijiet tal-prezzijiet tal-konsum matul il-medda medja ta’ Zzmien. Min-naha l-ohra, anke
jekk ghajnuna possibbli ghall-politika monetarja m’ghandhiex tigi injorata f¢erti kazijiet, il-
kontribut principali ghall-istabilita finanzjarja ghandu jigi zgurat permezz ta’ strumenti
differenti mir-rata ta’ interess tal-polza u fil-kuntest ta’ qafas iktar wiesa’ ta’ supervizjoni
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makroprudenzjali.

7. Kif tevalwa l-konsegwenzi taz-zieda fil-prezzijiet taz-zejt ghall-politika
monetarja?

Minn perspettiva tal-politika monetarja z-zidiet fil-prezzijiet taz-zejt huma importanti tant 1i 1-
effett idum jinhass fuq il-prezzijiet tal-konsumatur. Meta dan jittieched inkunsiderazzjoni,
mhuwiex necessarju li l-politika monetarja jkollha rwol attiv jekk iz-zidiet fil-prezz taz-zejt
jaffettwaw il-prezzijiet tal-konsumatur b’mod temporarju biss.

Specifikament, it-trazmissjoni tax-xokkijiet tal-prezzijiet taz-zejt ghall-prezzijiet tal-
konsumatur u tal-produttur u l-effetti eventwali ta’ dawn fuq l-aspettattivi ta’ inflazzjoni
jirrikjedu analizi bir-reqqa biex tigi determinata risposta xierqa tal-politika monetarja. B’mod
generali, dawn l-effetti jistghu jinqasmu f’effetti primarji u sekondarji. L-effetti primarji jista’
jkollhom impatt dirett fuq il-prezzijiet tal-energija u ghalhekk fuq il-prezzijiet tal-konsumatur
u tal-produttur. Flimkien ma’ dan, il-prezzijiet tal-konsumatur u tal-produttur jistghu wkoll
jigu affettwati indirettament minhabba 1i l-energija sservi ta’ fattur ta’ kontribuzzjoni
sinifikanti fil-manufattura u b’hekk twassal ghal pressjoni taz-zieda fil-prezzijiet fuq il-
komponenti 11 mhumiex tal-energija, li tista’ eventwalment tigi trasferita fuq il-prezzijiet tal-
konsumatur. Sakemm dawn l-effetti primarji jibqghu limitati, 1-ekonomija tista’ taggusta
ghall-bidliet relattivi fil-prezz b’impatt temporanju biss fuq l-inflazzjoni tal-prezz tal-
konsumatur. Il-politika monetarja m’ghandha l-ebda bzonn li tiechu azzjoni.

Min-naha l-ohra, jehtieg li l-politika monetarja tirreagixxi jekk l-effetti primarji jibdew
jinqalbu f’effetti sekondarji fuq l-inflazzjoni tal-prezz tal-konsumatur permezz ta’ zviluppi
fiz-zieda tal-paga u aspettattivi oghla ta’ inflazzjoni, u dan tal-ahhar hu varjabbli importanti
fin-negozjati tal-paga. Jekk il-politika monetarja tonqos milli tizgura l-aspettattivi tal-
inflazzjoni fuq il-medda medja sa twila ta’ Zmien, iz-zieda fir-rati tal-inflazzjoni se tkun
inevitabbli.

Billi torjenta ruhha aktar lejn il-medda medja sa twila ta’ zmien, il-politika monetarja tal-
Ewrosistema kkontribwixxiet b’mod deciziv ghal-limitar tal-pressjonijiet tal-inflazzjoni
kkawzati miz-zidiet fil-prezzijiet taz-zejt matul il-perjodu sal-2008. Bl-istess mod, hi ghandha
tkompli taghmel dan wagqt il-perjodi futuri taz-zidiet fil-prezzijiet taz-zejt. Jekk wiehed jimxi
’l quddiem ghandu jkun verament vigilanti biex jissalvagwardja l-kredibilita permezz ta’
reazzjonijiet kontra r-riskji ghall-istabilita fil-prezz minghajr ma jadotta approc¢¢ attivist
eccessiv. F’dan il-kuntest, il-komunikazzjoni ¢ara u konsistenti tad-decizjonijiet mehuda mill-
politika monetarja hi partikolarment importanti ghall-kontroll tal-formazzjoni tal-aspettattiva
tas-settur privat.

8. Bla hsara ghall-objettiv tal-istabilita tal-prezzijiet, kif, fil-fehma tieghek, ghandu
1-BCE jissodisfa l-obbligi sekondarji tieghu skont it-Trattat (biex jikkontribwixxi
ghat-tkabbir ekonomiku u ghat-tnaqqis fir-rata tal-qghad) u liema strumenti
ghandu juza -BCE biex jaghmel dan?

It-Trattat dwar il-Funzjonament tal-UE (I-Art. 127) jistipola li l-ghan primarju tal-

BCE/Ewrosistema ghandu jkun li jzomm l-istabilita tal-prezzijiet. L-idea ta’ obbligi
sekondarji tal-BCE tirreferi ghat-tieni silta fl-Art. 127, 1i ssostni li bla hsara ghall-ghan tal-
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istabilita tal-prezzijiet, il-BCE/Ewrosistema ghandu jappoggja I-politiki ekonomi¢i generali fl-
Unjoni bl-ghan 1i jikkontribwixxi ghall-ilhuq tal-ghanijiet tal-Unjoni kif stipolati fl-Artikolu 3
tat-Trattat dwar 1-Unjoni Ewropea. F’dan ir-rigward, 1-Artikolu 3 jsemmi, inter alia, it-tkabbir
ekonomiku bilan¢jat u t-tnaqqis fir-rata tal-qghad bhala ghanijiet tal-Unjoni.

It-tifsira u l-konsegwenzi operazzjonali ta’ dan l-objettiv sekondarju gew diskussi fit-tul.
Hemm kunsens generali li fl-ahhar mill-ahhar m’hemm ebda kompromess bejn I-inflazzjoni u
tkabbir jew, biex tinghad b’mod ahjar, l-aqwa mod ta’ kif il-politika monetarja tista’
tappoggja r-rata ta’ tkabbir fil-medda twila ta’ zmien huwa billi zzomm l-istabilita tal-
prezzijiet, minhabba li dan jippromwovi l-effi¢jenza f’ekonomija tas-suq decentralizzata.
Politika monetarja li hi kredibbilment iffukata fuq l-istabilita tal-prezzijiet hi Il-aktar
kontribuzzjoni effettiva ghal tkabbir ekonomiku permanenti u ghal livelli gholja ta’ impjieg.
Din l-istqarrija hi bbazata fuq l-osservazzjonijiet miksuba mill-esperjenza storika u mir-
ricerka akkademika, 1i I-politika monetarja ma tistax taghti impetu permanenti ghall-valuri
reali lil hin miz-zamma kredibbli tal-istabilita tal-prezzijiet.

L-istabilita tal-prezzijiet tikkontribwixxi ghall-benesseri u t-tkabbir ekonomiku billi telimina
t-taghwig relatat mal-inflazzjoni. Ambjent ta’ prezzijiet stabbli jippermetti lin-nies
jikkoncentraw fuq attivitajiet produttivi minflok fuq strategiji biex jipprotegu gidhom u d-dhul
taghhom mill-inflazzjoni. Dan, b’mod partikolari, jibbenefikaw minnu l-aktar gruppi dghajfa
tas-socjeta, 11 ghandhom possibilitajiet verament limitati biex jipprotegu lilhom nfushom mill-
effetti tal-inflazzjoni. Benefi¢¢ju importanti iehor tal-istabilita tal-prezzijiet hu li din tnaqqas
il-primjums tar-riskju tal-inflazzjoni f’rati ta’ interessi fil-medda twila ta’ Zmien. Ghalhekk,
kontra 1-fehma, li okkazjonalment tigi espressa, li politika monetarja bl-ghan tal-istabilita se
tirrizulta f'rati tal-interessi reali eccessivament gholjin, fil-fatt politika monetarja li
tirrigwarda l-istabilita tal-prezzijiet se tikkawza nuqqas fir-rati tal-interessi reali u b’hekk
1zzid l-in¢entivi ghall-investiment. Ghalhekk, 1-istabilita tal-prezzijiet tevita milli 1-kategoriji
tat-taxxa nominali b’mod progressiv izidu, tul iz-Zmien, l-in¢idenza reali tat-taxxi u tal-
kontribuzzjonijiet tas-sigurta socjali, u dan jista’ jikkawza incentiv anqas attraenti biex ikun
hemm provvista ta’ xoghol u kapital u b’hekk jillimita l-perspettivi tat-tkabbir tal-ekonomija
fil-medda twila ta’ zmien.

L-argumenti precedenti kollha jindikaw ghala m’hemm l-ebda kompromess fil-medda twila
ta’ zmien bejn l-istabilita u t-tkabbir tal-prezzjiet, izda s-sitwazzjoni hi differenti fil-medda
qasira ta’ zmien, fatt li jidher bi¢-¢ar meta jkun hemm xokk ikkawzat min-naha tal-provvista
jew tal-ispejjez fejn il-politika monetarja m’ghandhiex tirrispondi immedjatament minkejja z-
zieda temporanja fl-inflazzjoni generali. Il-kisba kredibbli tal-istabilita tal-prezzijiet tkompli
trawwem l-istabilita generali makroekonomika, minhabba li l-aspettattivi tal-inflazzjoni huma
ankrati b’mod sod. Minhabba f’hekk, ix-xokkijiet ta’ provvista negattiva, bhal zieda fil-
prezzijiet taz-zejt, ghandhom anqas effett fuq l-inflazzjoni, u I-politika monetarja tkompli
ghaddejja b’mod aktar moderat u regolari meta ffaccjata b’tali xokkijiet.

B’mod aktar generali, jekk wiehed jaccetta l-kuncett li l-ekonomija ghandha tendenza
spontanja 1i tmur lura ghal kif kienet ilha topera ghal medda twila ta’ Zzmien, hemm
kompromess ghal medda qasira ta’ zmien minhabba li I-politika makroekonomika taffettwa
kemm tghaggel dik il-konvergenza u tista’ tevita milli jkun hemm instabilitd oghla fil-
produzzjoni, u b’hekk jizdied il-benesseri generali. Minkejja dan, hu diffic¢li 1i jigi sfruttat dan
il-kompromess f’mandat gerarkiku.
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Jien niehu bis-serjeta t-tieni objettiv stipolat fit-Trattat, li I-BCE ilu jindirizza b’mod ¢ar fdin
il-krizi. Perezempju, wara li faqqghet il-krizi ta’ Lehman, ahna agixxejna b’mod velo¢i u
qawwi biex nevitaw li taqa’ s-sistema bankarja u biex nevitaw il-konsegwenzi tar-recessjoni u
deflazzjoni 1i din kieku ggib maghha. Barra milli naqqset ir-rati ta’ interess b’mod
drammatiku, 1-Ewrosistema tat is-sehem taghha fl-appogg tat-tkabbir tal-kreditu, jigifieri billi
pprovdiet likwidita ampja lis-sistema bankarja, permezz tax-xiri tal-bonds garantiti u b’hekk
ikkontribwixxiet sabiex dan is-suq importanti jerga’ jqum fuq saqajh, u billi accettat lill-Bank
Ewropew tal-Investiment bhala kontroparti ghall-operazzjonijiet tal-politika monetarja.
Nahseb li ma tantx hemm dubju dwar il-fatt 1i dawn l-azzjonijiet ghenu biex titnaqqas I-
intensita tar-re¢essjoni.

9. Kif tevalwa l-istrategija tal-hrug tal-BCE? Ghandu jkun hemm Kkunsens globali
dwar l-istrategiji tal-hrug monetarji? Ghandu jkun hemm kunsens bejn l-istrategiji tal-
hrug monetarji u fiskali?

L-istrategija tal-hrug tal-BCE tinkludi tnehhija gradwali tal-mizuri mhux standard introdotti
bhala risposta ghall-krizi finanzjarja. L-appro¢¢ gradwali ghall-hrug hu necessarju minhabba
l-vulnerabilitajiet tal-ekonomija reali u tas-sistema finanzjarja. L-avviz tal-BCE dwar l-ewwel
passi tat-tnehhija tal-mizuri mhux standard li saru " Di¢embru 2009, ghandu ezattament dan 1-
ghan. Jien nappoggja bis-shih din Il-istrategija. Tnehhija gradwali tippermetti lill-partijiet
kollha involuti biex jaggustaw ghall-kundizzjonijiet il-godda, filwaqt li taghti I-possibilita lill-
BCE li jiréievi rispons dwar it-tnehhija qabel ma jiddeéiedi dwar il-passi li jmiss. Nixtieq
nenfasizza li t-tnehhija Certament se tibbenifika mid-dizinn tal-mizuri mhux standard, li
jiffacilita tnehhija kemm jista’ jkun bla xkiel.

Id-dikjarazzjoni tal-Laggha tal-G20 tal-Ministri tal-Finanza u tal-Gvernaturi tal-Bank Centrali
tas-7 ta’ Novembru 2009 (fSt Andrews), titkellem b’mod ¢ar dwar il-fatt 1i wiehed jitbieghed
mill-mizuri straordinarji ta’ appogg makroekonomi¢i u finanzjarji: Ahna ftehimna li
nikkoperaw u nikkoordinaw, filwaqt 1i niehdu inkunsiderazzjoni kwalunkwe riperkussjoni
kkwazata mill-istrategiji taghna, u fejn ikun possibbli nikkonsultaw u nagsmu I-
informazzjoni.

L-ispirtu ta’ din l-istqarrija gieghed fuq l-istess linji tal-istrategija tal-BCE. Kif gie sostnut
ripetutament mill-Kunsill Governattiv, il-bazi tal-istrategija tal-hrug tal-BCE hi r-rabta ¢ara
mal-ghan primarju tal-istabilita tal-prezzijiet. L-azzjonijiet kollha li ttiehdu fil-krizi ttiehdu
definittivament minhabba dan 1-ghan primarju. Meta titfassal il-valutazzjoni fil-hin reali tar-
riskji ghall-istabilita tal-prezzijiet, jittiehdu inkunsiderazzjoni l-azzjonijiet mehuda minn
banek centrali ohra. Ghalhekk, filwaqt li hija x-xewqa ta’ hafna 1i jkun hemm skambju tal-
informazzjoni u tal-ghajnuna operazzjonali ohra, jidher li m’hemm awtorizzat 1-ebda kunsens
tal-politika monetarja. Flimkien ma’ dan, filwaqt li 1-krizi kienet sinkronizzata f’livell globali,
l-irkupru ghandu tendenza li jkun aktar eterogenu, fatt 1i minnu nnifsu jirrikjedi velocitajiet
differenti fit-tnehhija tal-grad tal-akkomodazzjoni monetarja.

Hemm kunsens mifrux dwar il-fatt 1i I-banek ¢entrali prin¢ipali kollha ghandhom jadattaw il-
hrug mill-mizuri ta’ politika straordinarji ghall-kundizzjonijiet specifi¢i li japplikaw ghall-
ekonomija rispettiva. Fl-istess hin, hu ¢ar 1i I-koperazzjoni internazzjonali, bhal fil-kaz tal-
konsultazzjonijiet tal-G20 jew tal-laqghat regolari tal-Gvernaturi organizzati mill-Bank ghall-
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Hlasijiet Internazzjonali, kienet verament utli fil-passat u se tibqa’ hekk fil-futur.

Fir-rigward tal-koordinazzjoni tal-politika fiskali, ta’ min wiehed isemmi li m’ghandux ikun
hemm koordinazzjoni ex ante. Kull min ifassal il-politika ghandu jikkonc¢entra fuq l-ambitu
ta’ responsabilita tieghu u din ghandha twassal ghal-politika t-tajba. Ovvjament, 1-isforzi tal-
konsolidazzjoni fiskali mill-gvernijiet taz-Zona tal-ewro jittiehdu inkunsiderazzjoni meta tkun
qieghda tithejja l-istima, fil-hin reali, tar-riskji tal-istabilita tal-prezzijiet. Min-naha l-ohra,
meta jkunu qed jidde¢iedu dwar il-pozizzjoni tal-politika fiskali 1-Gvernijiet jafu li 1-
Ewrosistema tirreagixxi ghal kwalunkwe riskju ghar-rata ta’ infiltrazzjoni li teccedi 1-objettiv
uffi¢jali ghal politika monetarja. Fil-mudelli ekonomi¢i moderni, fatturi varjabbli bhall-qabza
bejn ir-rizultati ta’ produzzjoni, ghandhom rwol centrali ghall-ispjegazzjoni tar-riskji, fuq
medda qasira ta’ Zmien, ghall-istabilita tal-prezz u dan l-gherf ghandu jwassal ghal
implimentazzjoni spontanja u awtonoma tat-tahlita politika xierqa. [zda ma jistax ikun hemm,
u mhux se jkun hemm impenn minn qabel ghal process partikolari tat-tfassil tal-azzjoni tal-
politika monetarja. Hemm skambju ta’ informazzjoni regolari bejn il-BCE u l-gvernijiet tal-
pajjizi taz-zona tal-ewro. Minkejja dan, il-koordinazzjoni bejn il-BCE u l-gvernijiet taz-zona
tal- ewro m’ghandhomx imorru lil hinn minn dak li hu stipolat fit-Trattat.

10.  X’inhi I-perspettiva tieghek dwar l-esponiment asimmetriku tal-Istati Membri
ghal strategija tal-hrug tal-BCE? X’ghandu jsir ghal mitigazzjoni tieghu?

L-eterogeneita hija fattur intergali ghal mod kif jithaddem l-aggustament fiz-zona tal-ewro.
Minkejja dan, minn meta bdiet tintuza I-munita tal-ewro, u kontra ¢erti opinjonijiet popolari,
it-tkabbir tal-PGD u d-divrenzjali ta’ inflazzjoni fost il-pajjizi taz-zona tal-ewro kienu f’livelli
storikament baxxi. Naturalment, il-politika monetarja per se ma tistax u anqas m’ghandha
timmira li tnaqqas dawn id-divrenzjali. Il-premessa tal-Unjoni Ekonomika u Monetarja hi
allokazzjoni ¢ara tar-responsibilitajiet fost dawk li jfasslu l-politika; impenn ta’ dawk li jfasslu
l-politika 1i jkunu kemm monetarji kif ukoll dawk li ma jkunux monetarji (fosthom, b’mod
partikolari, l-awtoritajiet fiskali) biex jirrangaw is-sitwazzjoni taghhom; u ghadd ta’
salvagwardji li jizguraw 1i l-partiti kollha jikkonformaw mar-regoli. Il-politiki
makroekonomic¢i taz-zona ewro ghandhom jigu ggwidati minn dawn il-prin¢ipji bazi¢i li
huma 1-bazi li fugha gie ffirmat il-kuntratt tal-EMU.

Fid-dawl ta’ dawn il-principji, l-akbar thassib dwar il-kunsiderazzjonijiet tal-hrug monetarju
tal-BCE hu u ghandu jkun li tinzamm I-istabilita tal-prezz fiz-zona tal-ewro b’mod generali.
Dan l-impenn tal-Ewrosistema jipprovdi l-ankrar nominali 1i jagixxi ta’ strument ta’
koordinazzjoni impli¢ita li hu I-iktar importanti ghall-atturi 1-ohra kollha, anke dawk li jfasslu
l-politika fiskali, bid-diversi responsibilitajiet taghhom, b’mod partikolari waqt 1i jkunu qed
ifasslu l-politiki ta’ hrug u ta’ aggustament taghhom. Dan l-ankrar m’ghandux jitpogga
f’riskju, partikolarment mhux fil-kuntest tar-riskju ghall-istabilita finanzjarja.

Aktar minn hekk, f’unjoni monetarja, il-pajjizi ghandhom juzaw I-istrumenti ghad-
dispozizzjoni taghhom biex jiffacilitaw l-aggustament taghhom, b’mod partikolari dawk li
jirrigwardaw il-politika fiskali. Il-“hrug fiskali” — jew ahjar minn hekk, 1-“aggustament
fiskali” — 1i se jkun necessarju ghas-snin li gejjin ghandu tendenza li jkun ta’ sfida akbar
ghall-gvernijiet milli hi t-tnehhija ta’ mizuri mhux standard ghall-Ewrosistema. Waqt il-krizi,
il-gvernijiet ghamlu sew 1i ppermettew id-deficits jespandu biex b’hekk il-politika fiskali
pprovdiet appogg lill-ekonomija f"medda ta’ Zmien gasira. [zda llum il-gurnata, id-deficits tal-
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gvern huma gholjin — u tabilhaqq gholjin hafna f’bosta pajjizi — il-proporzjonijiet bejn id-dejn
u 1-PGD tal-gvern huma gholjin u ged jizdiedu; u l-attenzjoni tas-swieq finanzjarji qieghda
dejjem tingibed lejn il-kwistjonijiet ta’ solvenza tal-gvern. Ghalhekk, hemm bzonn li tittieched
azzjoni immedjata biex is-sitwazzjoni fiskali titranga. Il-kwistjoni ewlenija ghall-politika
fiskali f"dan il-punt mhix kwistjoni ta’ “jekk ghandux jinbeda” l-issikkar fiskali izda ta’
“kemm se jiswa” u ta’ “kemm ghad fadallu” biex dan jibda jsir. It-twettiq xieraq se jiddependi
minn kemm iddum ma tirkupra l-ekonomija tas-settur privat. Sakemm il-politika fiskali ma
tkunx sostenibbli ladarba jkun ghad hemm zieda fil-proporzjonijiet tad-dejn tal-gvern, 1-
ispejjez imgarrba biex l-aggustament jigi estiz aktar se jeccedu l-ispejjez li kienu jiggarrbu li
kieku ttiehdet azzjoni qabel.

Flimkien mal-politika fiskali, politika tal-aggustament ohra turi li l-awtoritajiet supervizor;ji
fiskali ghandhom jimmonitorjaw is-sitwazzjoni fis-sistema finanzjarja taghhom u jittrattaw,
b’mod decentralizzat, il-problemi okkazjonali li jistghu jiltagghu maghhom. Kollox ma’
kollox ninsab fiducjuz li se jkun hemm hrug minghajr xkiel.

11.  “X’mizuri ghandhom jittiechdu mill-BCE sabiex jigu evitati s-sussidji u t-taghwig
impliciti li jirrigwardaw l-a¢¢ettazzjoni ta’ sett aktar wiesa’ ta’ garanziji permezz
taz-zieda fl-appogg ta’ kreditu wara Ottubru 2008?”

Qafas kollaterali wiesa’ ghandu jkun kombinat ma’ mizuri xierqa biex jizgura, l-ewwel u
qabel kollox, li I-Ewrosistema tkun imharsa minn riskji finanzjarji kif ukoll li I-in¢entivi
jinzammu ghall-banek biex jimmaniggjaw b’mod prudenti r-riskju ta’ likwidita taghhom. L-
ewwel mizura ghad-dispozizzjoni tal-bank c¢entrali ghandha l-ghan li tizgura valutazzjoni
preciza tal-assi nonlikwidi u l-applikazzjoni tat-tnaqqis xieraq biex jispjega n-nonlikwidita
tal-ass. Dan jirrikjedi titjib kostanti tal-mizuri tal-kontroll tar-riskju, pass 1li 1-Ewrosistema
diga hadet gabel ma faqqghet il-krizi tas-suq finanzjarju, u b’rata aktar mghaggla minn
dakinhar. It-tieni mizura tirrigwarda l-proceduri tas-sejha ghall-offerti applikati fl-
operazzjonijiet tal-politika monetarja. Il-proceduri kompetittivi ghas-sejha tal-offerti, kif
jkun hemm finanzjament mill-gdid ta’ ass mal-bank centrali. It-tielet mizura, li attwalment
tithejja mill-Kumitat ta’ Basel fil-kuntest tar-revizjoni tar-regolament dwar ir-riskju ta’
likwidita, tirrigwarda l-impozizzjoni ta’ politiki supervizjorji u prudenzjali aktar stretti
rigward il-gestjoni tar-riskju ta’ likwidita. Flimkien ma’ dan, dawn il-mizuri ghandhom
Jizguraw 1z-zamma tal-in¢entivi ghall-kontropartijiet biex jimmaniggjaw u jkejlu r-riskju ta’
likwidita b’mod prudenti.

Fir-rigward tal-evitar ta’ sussidji jew taghwig ghandu jigu enfasizzat li 1-Ewrosistema
ghandha ghad-dispozizzjoni taghha qafas adegwat ghall-kontroll tar-riskju li jimminimizza r-
riskju. Il-profil tar-riskju ta’ diversi assi hu mmonitorjat b’reqqa u hu anqas likwidu, u l-aktar
assi riskjuzi huma soggetti ghal haircuts (trimjar) oghla minn dak tal-assi 1i jkunu aktar siguri
u likwidi. Flimkien ma’ dan, I-Ewrosistema timmonitorja b’mod kostanti 1-valur tal-garanziji
u tista’ taghmel sejhiet marginali jekk tqis 1i dan hu necéessarju sabiex izzomm il-garanziji
f’konformita mal-linji gwida.
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12.  “X’tahseb dwar ir-riskju ta’ tahlil fir-rigward tal-volum enormi ta’ titoli sostnuti
mill-assi (ABS) li I-BCE ac¢¢etta bhala garanzija?"

[l-kontropartijiet tal-Ewrosistema jistghu juzaw sett mifrux ta’ assi negozjabbli u mhux
negozjabbli, bhala garanzija fl-operazzjonijiet tal-BCE. L-assi negozjabbli jinkludu firxa vasta
ta’ titoli bhal strumenti ta’ dejn mahruga mill-gvern, mill-banek centrali, u l-istituzzjonijiet
tal-kreditu!. It-titoli sostnuti mill-assi (ABS) huma ghalhekk tip wiehed biss li jista’ jintuza
bhala garanzija fl-operazzjonijiet tal-BCE.

S’issa l-ammont tal-garanziji disponibbli ghall-operazzjonijiet tal-BCE kienu bizzejjed, anke
matul 1il-krizi attwali, biex jigi garantit l-acCess tal-kontropartijiet ghal-likwidita tal-
Ewrosistema. Fil-fatt, matul 1-ahhar ftit snin, il-garanzija li nghatat ikkorrispondiet ma’ sehem
relattivament zghir tal-assi totali elegibbli u ma’ aktar mid-doppju tal-kreditu pendenti mill-
Ewrosistema.

Fir-rigward tal-ABS b’mod partikolari, nixtieq infakkar 1i meta [-Kunsill Governattiv
iddecieda dwar it-tkabbir tal-lista tal-assi elegibbli, zZamm regoli aktar stretti fuq 1-ABS,
b’kunsiderazzjoni tar-riskju tal-kreditu u I-likwidita ta’ dawn l-assi. L-istimi minimi ghall-
eligibilita tal-ABS inzammu bhala A- u, wara r-rizultat tar-revizjoni ta’ kull sentejn tal-mizuri
tal-kontroll tar-riskju f’Settembru 2008, I-ABS gew ikklassifikati taht kategorija aktar baxxa
tal-likwidita, li timplika haircut ta’ 12% (haircut addizzjonali hija applikata ghall-ABS
soggetti ghal valutazzjoni teoretika, jigifieri, dawk li huma l-inqas likwidi). F’Jannar 20009, il-
Kunsill Governattiv kompla jirfina 1-mizuri tal-kontroll tar-riskju ghall-ABS bl-objettiv ta’
kontribuzzjoni ghal restituzzjoni ta’ funzjonament xieraq tas-suq tal-ABS. Din ir-restituzzjoni
inkludiet sistema ta’ rati minimi AAA mal-hrug moghti miz-zewg agenziji tas-sistema ta’ rati
(biz-zamma tal-A ghall-bqija taz-Zmien tal-ABS) u 1-projbizzjoni ta’ blokok ohra tal-ABS fil-
gabra bazi tal-ABS elegibbli.

F’dan l-isfond, ir-riskji eventwali tat-tahlil meta wiehed jikkunsidra l-ammont tal-ABS fil-
garanzija huma minimi kemm ghall-Ewrosistema, minhabba 1-qafas tal-immanigjar tar-riskji,
kif ukoll ghas-sistema bankarja, minhabba sett tal-assi elegibbli disponibbli.

13.  Fl-isfond tad-deficits pubblici li qed joghlew u l-proporzjonijiet tad-dejn, u tal-
fatt li 13 minn 16-il Stat Membru taz-zona ewro huma soggetti ghal procedura ta’
deficit ec¢essiv, X’inhi l-opinjoni tieghek dwar l-implimentazzjoni attwali tal-Patt
ta’ Stabilita u Tkabbir?

I1-krizi ekonomika u finanzjarja zgurat li I-politika fiskali fI-2009 ma tibgax dagstant stretta.
L-adozzjoni ta’ mizuri kkoordinati ta’ stimolu fiskali, madankollu, wessghet il-qafas fiskali
stipulat fit-Trattat u fil-Patt ta’ Stabilita u Tkabbir (PST). II-PST jippermetti ammont ta’
flessibilita meta wiehed jigi biex jistabbilixxi dati ta’ skadenzi ghall-korrezzjoni tad-deficits
eccessivi fid-dawl ta’ cirkostanzi specjali jew mibdula. Minhabba li r-recessjoni profonda
kkombinata mal-krizi tas-suq finanzjarju madwar id-dinja tikkostitwixxi ¢irkustanzi specjali,
il-Kummissjoni u 1-Kunsill ECOFIN huma tal-opinjoni li d-dati ta’ skadenzi ghall-korrezzjoni
tad-deficits eccessivi attwali ghandhom jigu stabbiliti f’qafas ta’ zmien medju. Madankollu,

' Ghad-dettalji ara Dokumentazzjoni Generali dwar l-istrumenti u I-proceduri tal-politika monetarja tal-
Ewrosistema, BCE, 2009.
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ghal hafna mill-Istati Membri, 1-aggustament strutturali annwali mehtieg biex jissodisfa d-dati
ta’ skadenzi huwa ezigenti hafna, billi jirrekjedi mizuri addizzjonali mdaqqsa. F’dan il-
kuntest, l-implimentazzjoni attwali tal-PST tidher adegwata u ghandha tkun implimentata
b’mod rigoruz.

F’xi pajjizi, id-deficits zdiedu ghal livelli b’zewg ¢ifri, biex b’hekk jikkoin¢idu mat-tnaqqis
fil-klassifikazzjoni tal-gvernijiet u mar-reazzjonijiet avversi tas-suq finanzjarju. Jekk il-
gvernijiet ma jnedux mill-aktar fis il-hrug minn sistema bagitarja inqas stretta u relatata mal-
krizi, huwa previst li d-dejn tal-gvern fiz-Zona tal-ewro ma jdumx ma jilhaq livelli oghla mill-
100% tal-PGD.

Dawn l-izviluppi jistghu jikkawzaw hsara kbira lill-fidu¢ja tal-pubbliku fis-sostenibilita tal-
finanzi pubbli¢i u, b’hekk, jezercitaw effett destabilizzanti fiz-zona tal-ewro, fit-totalita
taghha. Ghalhekk, l-implimentazzjoni stretta u shiha tad-dispozizzjonijiet tal-PST hija ta’
importanza kbira ghar-restawr tas-sostenibilita tal-finanzi pubblici u ghall-izgurar ta’
funzjonament tajjeb tal-EMU. II-Kunsill ECOFIN, f’konformita mad-dispozizzjonijiet tal-
PST, approva r-rakkomandazzjonijiet ghall-korrezzjonijiet tad-deficits eccessivi fil-pajjizi taz-
zona tal-ewro u, hafna drabi, stabbilixxa data ta’ skadenza sal-2013. Evidentement, dawn ir-
rakkomandazzjonijiet ghandhom jitqiesu bhala sforz minimu mehtieg ghar-restituzzjoni tal-
pozizzjonijiet fiskali siguri u sostenibbli. Issa hija r-responsabilita ta’ dawk li jfasslu 1-politika
nazzjonali i jwettqu l-impenji taghhom skont il-Qafas Fiskali Ewropew u li jadottaw strategiji
ta’ konsolidazzjoni fiskali kredibbli u specifici.

14.  Fl-opinjoni tieghek, il-proc¢eduri previsti fil-Patt ta’ Stabilita u Tkabbir huma
bizzejjed biex jizguraw li I-Istati Membri se jergghu lura ghad-dixxiplina
bagitarja u ghas-sostenibilita fil-medda twila ta’ Zmien tal-finanzi pubbli¢i? Kif
jistghu jintuzaw ir-regoli tal-Patt biex, qabel xejn, tigi evitata pro¢edura ta’
deficit ec¢cessiv? X’inhi l-opinjoni tieghek dwar il-prestazzjoni f'waqtha tal-Istati
Membri fir-rigward tat-tnaqqis tad-deficit globali taghhom?

I1-qafas fiskali ezistenti tal-UE, kif inkluz fid-dispoZizzjonijiet relevanti tat-Trattat u 1-Patt ta’
Stabilita u Tkabbir, jipprovdi l-prekundizzjonijiet legali u istituzzjonali ghall-ksib u z-zamma
f’kundizzjoni tajba tal-finanzi pubbli¢i. B’mod partikolari, il-limiti massimi tad-deficit u tad-
dejn, kif ukoll 1-Objettivi Bagitarji fuq Medda ta’ Zmien Medja jistabbilixxu livelli minimi
standard li huma komuni u konsistenti ghal prudenza fiskali madwar 1-Istati Membri kollha.
Ghalhekk, jekk jigu rrispettati u implimentati b’mod strett, iservu ta’ ghodda adattata biex jigu
ankrati u koordinati strategiji ta’ konsolidazzjoni fiskali u biex il-finanzi pubbli¢i jintuzaw
b’mod sostenibbli.

Fl-istess hin, sabiex dawn id-dispozizzjonijiet ikunu effettivi, I-Istati Membri ghandhom
iwettqu r-responsabilitajiet taghhom skont il-Patt. F'dan ir-rigward, hija mehtiega
implimentazzjoni nazzjonali aktar b’sahhitha tal-qafas fiskali tal-UE. B’mod partikolari, 1-
Istati Membri ghandhom isahhu l-istituzzjonijiet bagitarji domesti¢i taghhom biex jippermettu
qaghda fiskali orjentata fuq il-prudenza u l-istabilita, notevolment f"waqtha, li tinhtieg biex
jintlahqu miri komuni stabbiliti mill-Patt ta’ Stabilita u Tkabbir. Dawn l-istituzzjonijiet
ghandu wkoll ikollhom I-ghan 1i jzidu I-prudenza fiskali, anki fi Zminijiet mhux ta’ krizi, li
huwa suggerit specifikament fid-dawl ta’ esperjenzi ricenti fl-Istati Membri: filwaqt 1i t-
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tnaqqis minhabba 1-krizi finanzjarja u ekonomika affettwa bil-kbir lill-finanzi pubbli¢i, il-grad
ta’ deterjorament bagitarju f"hafna pajjizi jirrifletti wkoll falliment tal-konsolidazzjoni tal-
finanzi pubbli¢i taghhom fi Zminijiet ta’ kundizzjonijiet ekonomic¢i favorevoli. B’mod
partikolari, dawk il-pajjizi li kellhom pozizzjonijiet fiskali dghajfa jew vulnerabbli fil-bidu
tal-krizi, generalment issa jiffac¢jaw htigijiet aktar urgenti ta’ aggustament fiskali.

15.  Kif tevalwa r-relazzjoni u I-koperazzjoni bejn il-BCE, il-Kunsill u/jew 1-
Ewrogrupp? Tahseb li I-koordinazzjoni u s-sorveljanza ekonomika fl-Ewrogrupp
ghandhom jitjiebu abbazi tat-Trattat ta’ Lizbona?

II-BCE jippartec¢ipa fl-lagghat tal-Kunsill ECOFIN - li huwa l-forum prin¢ipali ghall-
koordinazzjoni tal-politiki ekonomi¢i tal-Istati Membri — kull meta jigu diskussi I-
kwistjonijiet 1i jirrelataw mal-objettivi u x-xoghol tal-BCE. Barra dan, il-BCE attenda I-
laqghat tal-Ewrogrupp.

Ir-relazzjonijiet bejn il-BCE u 1-Kunsill (ECOFIN) jew 1-Ewrogrupp mhux kollha jimxu fl-
istess direzzjoni. Fil-fatt it-Trattat (u l-istatut tal-SEBC u tal-BCE) espli¢itament jipprovdi
possibilita lill-President u lill-Kunsill 1i jippartec¢ipaw f’laqghat tal-Kunsill Governattiv u 1-
Kunsill Generali tal-BCE. Fil-prattika, il-President tal-Ewrogrupp jattendi l-laqghat tal-
Kunsill Governattiv (fl-istess hin it-Trattat espressament jeskludi kwalunkwe dritt ta’
votazzjoni mill-parti tal-President tal-Kunsill meta jippartecipaw fil-laqghat tal-Kunsill
Governattiv tal-BCE).

Din l-interazzjoni fl-oghla livelli ttejjeb it-tmexxija tal-informazzjoni bejn il-partijiet involuti,
tippromwovi ftehim reciproku tal-vizjoni tal-politka ta’ xulxin u tippermetti djalogu fuq il-
kwistjonijiet ta’ interess komuni, b’rispett shih tar-responsabilitajiet rispettivi. B’mod
partikolari, il-lagghat ta’ kull xahar tal-Ewrogrupp, lejliet il-laggha tal-Kunsill ECOFIN,
jipprovdu forum ghad-diskussjoni fost dawk li jfasslu l-ogsma tal-politika taz-zona tal-ewro
konnessi mar-responsabilitajiet specifici maqsuma bejniethom ghal munita unika u
jistabbilixxu fazi ghal djalogu miftuh fi klima ta’ fiducja u rispett reciproku.

Jekk wiehed jaghti harsa lejn il-perjodu minn meta nholoq il-BCE f1-1998, jara li din I-
interazzjoni ssahhet biz-zmien. B’mod partikolari, l-inkwiet finanzjarju f"Awwissu 2007
jimmarka I-bidu ta’ djalogu aktar intens bejn il-BCE u I-Kunsill ECOFIN.

Is-sorveljanza taz-zona tal-ewro tehtieg aktar koordinazzjoni. Din tapplika b’mod partikolari
ghal zewg ogqsma ta’ politika, specjalment il-kompetittivita u l-izviluppi bagitarji. Din diga
giet rikonoxxuta mill-Ewrogrupp, li ddecieda li jidhol ghal bi¢ca xoghol ta’ sentejn ghal
sorveljanza tal-izviluppi tal-kompetittivita fiz-zona tal-ewro, inkluza I-adozzjoni tar-
rakkomandazzjonijiet specifi¢i ghall-pajjiz. Mill-introduzzjoni tal-ewro, numru ta’ pajjizi fiz-
zona ewro tilfu I-kompetittivita b’mod persistenti u geghdin isofru minn deficits relattivament
kbar fil-kontijiet kurrenti. Grupp iehor ta’ pajjizi sofrew minn dghufija strutturali fil-
prestazzjoni tal-esportazzjoni taghhom. Finalment, hemm grupp ta’ pajjizi li akkumulaw
bilanc¢i pozittivi kbar fil-kontijiet kurrenti. Peress li din it-tendenza ta’ divrenzjali 1i qed jikbru
mhix sostenibbli, tirrikjedi koordinazzjoni intensifikata ta’ politiki u rispons adegwat permezz
tal-politiki fil-livell nazzjonali biex jigu trattati d-dghufijiet li jezistu.

[t-Trattat ta’ Lizbona 1-gdid jipprovdi lill-pajjizi taz-zona tal-ewro b’ghodod godda, b’mod
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partikolari I-Artikoli 121 u 136 TFUE, biex isahhah tali aggustamenti tal-politika, f’kaz li
pajjizi individwali jongsu milli jadottawhom. L-Ewrogrupp huwa I-forum fejn dawn il-
processi ghandhom jigu attivati. Barra dan, it-Trattat il-gdid jistipula li d-decizjonijiet tal-
Kunsill mehuda fil-kuntest tal-Patt ta’ Stabilita u Tkabbir rigward il-pajjizi taz-Zona tal-ewro
ghandhom jittiechdu mill-pajjizi taz-zona tal-ewro biss, bl-eskluzjoni tal-Istat Membru
kkon¢ernat. L-Ewrogrupp ghandu jutilizza din il-possibilita u b’hekk jizgura s-sostenibilita
tal-finanzi pubbli¢i. Nistenna bil-herqa 1-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni dwar dan is-
suggett.

16.  X’tahseb li huma l-aktar objettivi importanti ghall-Istrategija li jmiss ghall-
impjiegi u t-tkabbir sal-2020? Jekk joghgbok elenka f’ordni ta’ importanza r-
riformi strutturali li temmen li huma ta’ prijorita fl-UE u ggustifika 1-ghazliet
tieghek. Kif jistghu, il-BCE u l-istrumenti ta’ koordinazzjoni tal-politika
ekonomika (Linji Gwida dwar il-Politika Ekonomika, linji gwida dwar I-
Impjiegi) jikkontribwixxu ghas-success ta’ din l-istrategija? X’inhi I-percezzjoni
tieghek dwar il-possibilitajiet li tizdied id-domanda interna u li jitrawmu I-
investimenti fi hdan I-UE?

L-istrategija UE 2020 tkun l-aktar effettiva jekk tkompli tiffoka fuq l-objettivi primarji tal-
kontinwazzjoni tat-tkabbir potenzjali, tal-holqien ta’ livelli gholjin tal-impjiegi u taz-zamma
ta’ finanzi pubblici sostenibbli. B’dan il-mod, tkun ta’ kontribut kbir ghall-inkluzjoni so¢jali u
ghat-titjib tal-istandards tal-ghajxien tac-cittadini Ewrope;.

Hemm bzonn ta’ tishih tas-sorveljanza tal-politiki tal-Istati Membri sabiex jitjieb it-twettiq
tal-impenji skont l-istrategija 1-gdida tal-UE 2020. F’dan ir-rigward huwa importanti 1i -
istrategija tal-UE 2020 ghandha tistabbilixxi numru limitat ta’ miri ambizzjuzi ghall-pajjizi
(inkluz is-suq intern), li huma stabbiliti fil-livell tal-Istati Membri. L-istrategija 1-gdida tal-UE
2020 tista’ ssostni bl-ahjar mod lill-politiki strutturali u ta’ impjiegi jekk tibqa’ ffukata fuq il-
miri primarji tal-politika ghaz-zieda fit-tkabbir potenzjali u ghal holqgien ta’ livelli gholjin ta’
impjieg. Barra dan, l-istrategija ghandha tinkorpora l-akbar interdipendenza fost il-membri
taz-zona tal-ewro u r-responsabilita magsuma taghhom ghall-funzjonament taz-zona tal-ewro
u ghalhekk il-htiega ghal koerenza u koordinazzjoni akbar tal-politiki ekonomic¢i u fiskali fost
il-membri taz-zona tal-ewro. B’mod partikolari, ghandu jkollha fil-mira taghha d-divergenzi
tal-kompetittivita 1i nholqu fost il-membri taz-zona tal-ewro minn mindu giet introdotta
munita unika, abbazi tar-revizjoni tal-kompetittivita stabbilita recentement. F’termini prattici,
nara vantaggi meta tinghata definizzjoni ta’ linji gwida politi¢i aktar specifici, inkluzi linji
gwida aktar specifici indirizzati esklussivament lill-membri taz-zona tal-ewro, skont kif inhu
possibbli abbazi tal-Artikolu 136 1-gdid tat-TFUE tat-Trattat ta’ Lizbona. Ghalhekk nistenna
bil-herqa 1-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni dwar dawn is-suggetti li hija mistennija fir-
rebbiegha 2010.

II-BCE jista’ jikkontribwixxi I-iktar ghas-success tal-Istrategija tal-UE 2010 meta jiffoka fuq
il-politika monetarja tieghu dwar l-istabilita tal-prezz b’mod kredibbli biex b’hekk ikun qed
jappoggja s-setgha tal-akkwist tal-familji fiz-zona tal-ewro. F’dan il-kuntest ghandu jigi
enfasizzat li suq Ewropew uniku li jiffunzjona ahjar jaghmilha aktar facli ghall-politika
monetarja li tikseb stabilita fil-prezz u tappoggja t-tkabbir.

Konsegwentement, il-mizuri tar-riforma strutturali ghandu jkollhom Il-ghan 1i jtejbu I-
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kompetizzjoni sabiex jghagglu r-ristrutturar u l-investiment u li joffru opportunitajiet ta’
negozju godda, b’mod partikolari fis-settur tas-servizzi. Dan huwa kru¢jali sabiex ikun hemm
pjan ghal tkabbir tal-produttivita sostenibbli 1i jappoggja r-rizultat potenzjali u d-dhul reali u
sabiex jigi evitat li I-krizi attwali taffettwa t-tkabbir potenzjali taz-Zona tal-ewro fuq medda ta’
zmien twila. Fil-livell tal-UE, pass importanti ghat-titjib tal-kompetizzjoni ekonomika u I-
effi¢jenza huwa l-kompletar tas-Suq Uniku, it-traspozizzjoni korretta tar-regoli komuni fil-
ligijiet nazzjonali, u l-infurzar rigoruz taghhom.

Barra dan, hemm bzonn kbir ta’ flessibilita oghla fil-pagi sabiex I-iffissar tal-pagi
jikkontribwixxi ghal aggustament tal-ispejjez tal-unita tax-xoghol fiz-Zona tal-ewro billi 1-
pagi jigu allineati mal-pozizzjonijiet tal-kompetittivita, il-kundizzjonijiet lokali tas-suq tax-
xoghol u l-izviluppi tal-produttivita, b’mod partikolari fit-tnaqqis. Sabiex tigi evitata aktar
zieda fil-qghad, jehtieg li 1-pagi jimmoderaw lil hinn minn dak 1i s’issa sehh fl-izviluppi tal-
pagi nnegozjati ghal dawk il-pajjizi li sofrew telf ta’ kompetittivita fil-passat u ghal setturi li
ged jintlagtu b’mod partikolari mill-krizi.

Rivitalizzazzjoni ta’ domanda interna fil-fazi attwali ta’ tkabbir baxx tehtieg titjib fil-fiducja
tal-familji u tan-negozji, b’mod partikolari fil-flussi tad-dhul futur. F’dan ir-rigward, il-mizuri
ta’ sostenn ghall-krizi ghall-medda ta’ Zzmien medja li ttiehdu s’issa - b’mod specifiku dawk li
jappoggjaw aggustament fis-sighat mahduma - kienu ta’ success fit-tnaqqis tat-telf tal-
impjiegi. Madankollu, fil-medda ta’ zmien medja, il-politiki temporanji li jdewmu t-tibdil
jdghajfu l-impjiegi sostenibbli u t-tkabbir tad-dhul reali. Ghalhekk, l-istrategiji tal-hrug
evidenti u kredibbli huma necessarji biex jitrawmu d-domanda u l-impjieg fil-medda ta’
zmien medja. F’dan ir-rigward, il-politiki fiskali ghandhom itejbu 1-effi¢jenza u I-kwalita tal-
infiq pubbliku, bil-ghan li jappoggjaw l-investiment u b’hekk ir-rizultat potenzjali.

Qasam finali 1i nahseb li l-istrategija ta’ Lizbona ghandha tinsisti fuqu huwa s-settur tal-
energija. Barra kwistjonijiet relatati mat-tibdil fil-klima, 1d-dipendenza Zejda fuq iz-zejt u
rizorsi ezawribbli ohra tikkostittwixxi vulnerabilita potenzjali u sors possibbli ta’ instabilita
makroekonomika. F’dan ir-rigward l-irwol tat-tidwir fil-prezzijiet taz-zejt u l-impatt tieghu
fuq i1z-Zzona tal-ewro fil-krizi ricenti m’ghandux jigi injorat. Ghalhekk, il-promozzjoni tal-
istrategiji bil-ghan 1i jkun hemm sorsi tal-energija alternattivi u kredibbli u settur tal-energija
effi¢jenti ghandha tinghata prijorita gholja fl-istrategija li jmiss dwar it-tkabbir u l-impjiegi.

17.  X’inhi l-opinjoni tieghek dwar ir-rata ta’ progress tat-tkabbir taz-zona tal-ewro
Kif tevalwa l-introduzzjoni tal-ewro mill-Istati Membri 1-godda s’issa? Tara
htiega ghat-titjib jew il-bidla fil-process ta’ adezjoni u/jew il-perjodu tal-
introduzzjoni tal-ewro?

Wara l-introduzzjoni tal-ewro fi 11-il Stat Membru f1-1999, hames Stati Membri addizzjonali
adottaw l-ewro fl-istess zmien (fosthom erba’ pajjizi li nghaqdu mal-UE {1-2004). 1I-
beneficcji tal-ewro ghalhekk infirxu aktar anke fost I-Istati Membri 1-godda, fatt 1i juri 1i z-
zona tal-ewro mhix zona maghluga. M’hemmx skeda predefinita ghat-tkabbir taz-zona tal-
ewro. L-Istati Membri kollha li nghaqdu mal-UE mill-2004 huma mistennija li jadottaw 1-
ewro ladarba jkunu kisbu grad gholi ta’ konvergenza sostenibbli kif preskritt mit-Trattat u 1-
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Protokoll. Dan jirrikjedi preparazzjoni dettaljata u ghandha tittieched bl-ikbar serjeta.

L-esperjenza tal-Istati Membri li adottaw l-ewro tikkonferma li, meta jigu accettati membri
godda fiz-Zzona tal-ewro, irridu noqoghdu attenti hafna ghas-sostenibilita tal-konvergenza. I1-
kisba ta’ grad gholi ta’ konvergenza sostenibbli hija essenzjali, I-ewwel u gabel kollox ghall-
pajjiz innifsu (biex ikun jista’ jircievi l-benefic¢ji kollha tal-adozzjoni tal-ewro). Barra dan,
huwa importanti wkoll ghaz-Zzona tal-ewro (hekk kif il-kisba tal-konvergenza sostenibbli tal-
pajjizi kollha li jipparte¢ipaw hija l-element ewlieni tal-koerenza taz-Zzona tal-ewro u I-
funzjonament effic¢jenti tal-politika monetarja unika). It-tfassil ta’ strategija kredibbli ghall-
adozzjoni tal-ewro (flimkien mal-implimentazzjoni tal-politiki makroekonomici b’sahhithom
necessarji u r-riformi strutturali) jista’ jghin ghat-trawwim tal-impenn tal-partijiet kollha
relevanti lejn din il-mira.

Fir-rigward tal-process tal-adozzjoni tal-ewro, il-logika fundamentali tat-Trattat tibqa’
korretta: il-pajjizi jridu jizguraw li jibqghu jsegwu l-politiki makroekonomi¢i b’sahhithom. Il-
qafas istituzzjonali li jirregola l-process tal-adozzjoni tal-ewro kif stabbilit fit-Trattat u 1-
Protokoll huwa mfassal biex jizgura li l-prekundizzjonijiet ghal partecipazzjoni b’success fiz-
zona tal-ewro jigu ssodisfati. Ghalhekk adezjoni stretta ma’ dan il-qafas hija kru¢jali. Huwa
estremament importanti wkoll li I-evalwazzjoni ta’ konvergenza tkun ibbazata fuq il-kwalita
gholja u d-dejta statistika ta’ fidu¢ja.

18.  X’tahseb dwar il-kwistjoni dibattibbli attwali dwar it-taxxi fuq it-tranzazzjonijiet
finanzjarji? Tali taxxa semplicement izzid id-dhul mis-settur finanzjarju jew
huwa aktar probabbli li tillimita tranzazzjonijiet li so¢jalment mhumiex
mixtieqa? Xi jkun l-irwol tal-BCE fl-implimentazzjoni ta’ taxxa fuq tranzazzjoni
finanzjarja tal-UE? Abbazi ta’ taxxi li jezistu attwalment fuq tranzazzjonijiet
finanzjarji (ezempju I-boll fir-Renju Unit), x’jista’ jkun il-qasam ta’
applikazzjoni ta’ tali taxxi sabiex ikunu effettivi? X’jistghu jkunu r-riskji u I-
izvantaggi ta’ tali taxxi? Tista’ tali taxxa tkun possibbli jekk xi pajjizi ma
jzommux mal-prin¢ipji taghha? X’jistghu jkunu, biex nuza l-istess kliem tal-G20,
ghazliet ohra “fir-rigward ta’ kif is-settur finanzjarju jista’ jaghmel kontribut
gust u sostanzjali” biex jaghmel tajjeb ghal kwalunkwe pizijiet asso¢jati mal-
interventi tal-gvern biex jitrangaw is-sistemi bankarji?

Se nibda billi nistqarr 1i jien favur l-idea li “s-settur finanzjarju jista’ jaghmel kontribut gust u
sostanzjali” biex jaghmel tajjeb ghal kwalunkwe pizijiet asso¢jati mal-interventi tal-gvern
biex jitrangaw is-sistemi bankarji. Madankollu, il-kuncett 1i dan l-objettiv jigi ssodisfat ahjar
permezz tal-introduzzjoni ta’ taxxa fuq tranzazzjoni finanzjarja generali, jehtieg evalwazzjoni
bil-ghaqal. Qabel xejn, ghandu jigi ¢carat li 1-iskop proprju ghall-introduzzjoni ta’ tali taxxa
huwa 1i jizdied id-dhul mis-settur finanzjarju u mhux li titnaqqas il-volatilita fis-swieq
finanzjarji jew li jitnaqqsu l-in¢entivi tat-tehid tar-riskju eccessiv.

Minbarra d-diffikulta biex jintlahaq il-ftehim internazzjonali necessarju biex tigi imposta tali
taxxa fuq livell dinji, u l-fatt li t-taxxa, fl-ahhar mill-ahhar, tithallas permezz ta’ prezzijiet
oghla ¢cargjati lill-klijenti ghas-servizzi finanzjarji, anke I-kapacita tal-generazzjoni tad-dhul
ta’ taxxa fuq it-tranzazzjonijiet finanzjarji tehtieg li tkun evalwata sew. B’mod partikolari,
wiehed ma jistax, semplicement b’mod mekkaniku, japplika rata ta’ taxxa ta’, perezempju,
0.01 fil-mija fuq l-ammont totali tat-tranzazzjonijiet tas-suq finanzjarju sabiex jigi evalwat
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dhul potenzjali, minghajr ma jikkunsidra lI-impatt potenzjali ta’ dan fuq (i) il-volum globali ta’
tranzazzjonijiet, (ii) il-prezzijiet tat-tranzazzjonijiet, u (iii) effetti sekondarji ohra.

Ghalhekk, minhabba I-incertezza kbira fir-rigward tal-effika¢ja ta’ taxxa fuq it-
tranzazzjonijiet finanzjarji, u l-potenzjal incert taghha ghal generazzjoni ta’ dhul, kull taxxa
fuq tranzazzjonijiet finanzjarji ghandha tigi evalwata bir-reqqa fid-dawl ta’ alternattivi
possibbli. Tali alternattivi, madankollu, sabiex jipprovdu ghodod effi¢jenti ghal promozzjoni
ta’ stabilita ta’ suq finanzjarju fil-futur, ikollhom imorru lil hinn minn semplicement skemi ta’
gbir ta’ fondi. Fil-fatt, 11-G20 u I-FMI ged jahdmu fuq numru ta’ proposti li - barra minn taxxa
fuq it-tranzazzjonijiet finanzjarji - jinkludu wkoll it-tassazzjoni tal-bonusijiet u I-pagi fis-
settur finanzjarju (fil-mira nsibu partecipanti tas-suq li lesti jiehdu riskji eccessivi) kif ukoll
tassazzjoni ta’ oggetti elenkati fuq il-karta tal-bilan¢ biex jigi evitat l-isparigg, u dawn kollha
jistghu jigu kkombinati ma’ skemi ta’ assigurazzjoni biex tigi evitata s-socjalizzazzjoni ta’ telf
futur fis-settur finanzjarju.

Ghall-kuntrarju tat-taxxa msemmija hawn fuq - li hi ntaxxata fuq it-tranzazzjonijiet finanzjarji
biss - dawn il-possibilitajiet jiffukaw fuq istituzzjonijiet individwali bl-ghan li jsahhu r-
rezistenza u l-kapacita tas-sistema finanzjarja li tassorbi t-telf, fit-totalita taghha. F’dan il-
kuntest, perezempju, qed tigi attwalment analizzata l-possibilita ta’ introduzzjoni ta’ rekwiziti
ta’ prudenza addizzjonali ghal istituzzjonijiet finanzjari sistemi¢i li minhabba l-istatus
taghhom ta’ “wisq kbar biex ifallu” probabbilment jir¢ievu assistenza mill-gvern. Dawn ir-
rekwiziti ta’ prudenza addizzjonali - f’forma ta’ sovrakariki fuq il-kapital u/jew kapital
kontingenti - ghandhom l-iskop 1i jzidu 1-kapacita ta’ assorbiment ta’ telf u r-rezistenza ghax-
xokkijiet tal-karti tal-bilan¢ tal-banek u ghalhekk li jnaqqsu, indirettament, Il-ispejjez
mistennija ta’ salvataggi fil-futur ghal dawk li jhallsu t-taxxa.

Mizuri ohra kkunsidrati ghandhom Il-iskop li jzidu Il-kontribuzzjoni monetarja mill-
istituzzjonijiet finanzjarji biex b’hekk izidu direttament jew jikkontribwixxu ghall-ispejjez (li
ghaddew u dawk futuri) imgarrba minn finanzi pubbli¢i ghall-interventi tal-gvern. Ezempju
prominenti huwa l-introduzzjoni ta’ hlas ghal responsabilitajiet istituzzjonali finanzjarji,
bhall-hlas tar-responsabilita finanzjarja fl-Istati Uniti. Bl-objettiv prin¢ipali taghha 1i ggieghel
lis-settur bankarju jikkontribwixxi sabiex ikopri l-ispejjez ta’ krizi finanzjarja, l-intenzjoni tal-
amministrazzjoni tal-Istati Uniti li tintroduc¢i “hlas ta’ responsabilita” tista’ tigi adottata b’mod
wiesa’.

F’dan il-qafas, nixtieq infakkar il-pozizzjoni - espressa ricentement mill-Ewrosistema - 1i 1-
immaniggjar tal-krizi u I-qafas ta’ rizoluzzjoni ghandu jkollhom I-ghan li jnaqqsu kemm jista’
jkun il-piz possibbli ghal dawk li jhallsu t-taxxa li jirrizulta minn kwalunkwe krizi tal-
istituzzjonijiet finanzjarji. F’dan ir-rigward, nilqa’ I-intenzjoni tal-Kummissjoni li tkompli
tesplora mekkanizmi li ghandhom il-possibilita li jizguraw li I-fondi tas-settur privat jistghu
jkunu disponibbli fiz-zmien ta' krizi (ara wkoll Mistogsija 38).

19. X’inhuma l-opinjonijiet tieghek dwar il-futur tal-unjoni monetarja Ewropea fil-
medda twila taz-zmien u x’inhuma l-isfidi prin¢ipali quddiemna?

Huwa krug¢jali li bhala Ewropej, inkomplu nibbazaw fuq is-su¢cess enormi li gab mieghu I-

holgien ta’ munita unika fil-kontinent taghna. Dak li kisbu I-Unjoni Ewropea u 1-Unjoni
Monetarja huwa bla precedent u m’ghandniex ninsew kemm ghamilna success.
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Nemmen li I-futur tal-unjoni onetarja Ewropea fil-medda twila taz-zmien huwa wiehed sabih.
Id-dhul fis-sehh recenti tat-Trattat ta’ Lizbona ta impetu gdid lill-process tal-integrazzjoni
Ewropea u dan ghandu jtejjeb l-ambjent li 1-unjoni monetarja topera fih. It-thassib u d-dubji
inizjali legittimi dwar l-ewro twarrbu u llum il-gurnata napprezzaw il-mod li bih tahdem iz-
zona tal-ewro u l-importanza taghha ghall-gid tal-ekonomija taz-zona tal-ewro kif ukoll, aktar
u aktar, ghall-ekonomija globali.

Minkejja dan, hemm diversi sfidi li fil-futur se jikkawzaw pressjoni kbira, jekk xejn minhabba
1-krizi finanzjarja ricenti.

Wiehed mill-ewwel punti huwa relatat mal-Patt ta’ Stabilita u Tkabbir. Wara d-deterjorament
tal-kontijiet fiskali li rrizultaw mill-krizi u r-rispons politiku necessarju ghaliha, il-gvernijiet
ghandhom jergghu jirritornaw ghal metodu fiskali sostenibbli. M’hemm I-ebda dubju li dan se
jkun jehtieg aggustamenti horox li se jkunu jehtiegu zmien ta’ aggustament pjuttost twil.
F’dan il-process huwa importanti li I-gvernijiet iZzommu metodu stabbli u ma j¢edux ghat-
tentazzjonijiet li jitbieghdu mill-preskrizzjonijiet tal-Patt ta’ Stabilita u Tkabbir minhabba li
dan jista’ jkollu implikazzjonijiet serji fuq il-hidmiet tal-unjoni monetarja.

Sfida magguri ohra ghandha x’tagsam mal-approfondiment u mat-tishih tal-approc¢ Ewropew
ghall-istabilita finanzjarja u r-riskju sistemiku. It-twaqqif tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju
Sistemiku huwa pass importanti izda ghad baqa’ hafna xi jsir ghall-implimentazzjoni u ghal
iktar koperazzjoni f’dan il-qasam. Fil-medda twila taz-zmien approc¢¢ integrat Ewropew lejn
stabilita finanzjarja u riskju sistemiku huwa mehtieg biex jinholqu l-kundizzjonijiet ghall-
izvilupp ta’ sistema finanzjarja robusta li tkun anqas soggetta ghall-krizi. Barra dan, se jkun
necessarju li jigu kkunsidrati r-riskji 1i jirrizultaw mir-rizorsi globali, f’kollaborazzjoni mal-
FMI u 1-Bord ta’ Stabilita Finanzjarja.

Ghalhekk jehtieg 1i nikkonsolidaw is-suc¢c¢ess miksub s’issa u nkomplu fuq il-passi tal-ewwel
ghaxar snin tal-ezistenza tal-ewro. Dan ifisser li l-atturi kollha, l-istituzzjonijiet kollha fil-
livell Ewropew u nazzjonali, izda wkoll 1-agenti ekonomici kollha, ghandhom jissodisfaw I-
impenji u r-responsabilitajiet taghhom. B’dan il-mod, ikun ahjar jekk inkunu f’qaghda li
niffac¢jaw l-isfidi fuq il-medda twila ta’ Zzmien 1i ghandhom mnejn johorgu f’dinja mimlija
b’nuqqas ta’ certezza; sabiex inkunu nistghu nkomplu nirnexxu bhala soc¢jeta.

Nista’ nizgurakom li jien se nkompli naghmel dak kollu fil-kapacita tieghi sabiex nizgura li 1-
munita taghna u 1-BCE jibqghu jikbru u jissahhu fuq il-bazi tal-kredibilita stabbilita s’issa.

20.  X’inhi l-opinjoni tieghek tal-irwoli rispettivi tal-Kunsill, il-Kummissjoni, I-
Ewrogrupp u I-BCE f’termini ta’ rapprezentanza esterna taz-zona tal-ewro?

Ir-rapprezentanza esterna taz-zona tal-ewro tirrifletti n-natura specjali tal-EMU bhala unjoni li
ghandha politika monetarja centralizzata izda politiki ekonomié¢i decentralizzati. Ir-
rapprezentanza hija maqsuma bejn il-Kunsill, il-Kummissjoni, I-Ewrogrupp, il-BCE, u I-Istati
Membri f’konformita mal-allokazzjoni tas-setghat stabbiliti fit-Trattat.

II-BCE jirrapprezenta I-politika monetarja u r-responsabilitajiet l-ohra tieghu esternament. I1-
BCE jagixxi bhala vu¢i tal-Ewrosistema u huwa rrapprezentat fil-fora internazzjonali 1-aktar
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importanti 1i huma relevanti ghall-attivitajiet tal-Ewrosistema. Dan l-arrangament jahdem
tajjeb.

Ir-rapprezentanza esterna tal-politiki ekonomici taz-zona tal-ewro hija fframmentata aktar
minhabba d-divizjoni tar-responsabilitajiet interni bejn 1-Unjoni u l-Istati Membri. L-Istati
Membri jibqghu l-aktar responsabbli ghall-politiki ekonomi¢i. Huma wkoll membri ta’ fora
internazzjonali ekonomici bhall-FMI, fejn jistghu jiehdu responsabilitajiet finanzjarji.

Fl-istess hin, il-krizi ekonomika u finanzjarja attwali enfasizzat aktar il-htiega ghal aktar
rapprezentanza Ewropea biex jigi zgurat li 1-Ewropa tista’ tirrapprezenta l-interessi taghha
effettivament fix-xena dinjija. L-Artikolu 138 tat-Trattat - 1i jistipula li 1-Kunsill (fil-
kompozizzjoni taz-zona tal-ewro) jista’ jadotta poZizzjonijiet komuni dwar il-kwistjonijiet ta’
interess partikolari ghall-EMU u jsta’ jizgura rapprezentanza unifikata fi hdan -
istituzzjonijiet u l-konferenzi internazzjonali finanzjarji - jista’ jintuza tf’dan ir-rigward. II-
progress jiddependi, madankollu, fuq il-volonta politika tal-Istati Membri.

21a. Kif tevalwa l-evoluzzjoni ricenti tar-rata tal-kambju tal-USD/EUR?

Saru diversi zviluppi fis-swieq tal-kambju barranin matul l-ahhar 18-il xahar, l-aktar
minhabba l-evoluzzjoni tal-krizi finanzjarja. Fl-eqqel tal-krizi, it-trasferimenti ta’ portafolli
f’bonds tal-gvern tal-Istati Uniti taw appogg qawwi lid-dollaru Amerikan vis-a-vis l-ewro (u
muniti ohra) f’nofs instabilita kbira fis-suq finanzjarju. Meta t-tensjonijiet finanzjarji battew
gradwalment matul 1-2009 dawn il-flussi gew parzjalment likwiditat u l-ewro rpilja
konsiderevolment. Bhala rizultat, fil-harifa 2009, l-ewro gie nnegozjat f’livelli pjuttost
gholjin fid-dawl ta’ standards stori¢i, qabel ma esperjenza deprezzament matul l-ahhar
xahrejn. I1-BCE, bil-hila tal-President tieghu, kiser ir-rekord kemm-il darba matul l-ahhar 18-
il xahar bl-indikazzjoni li ahna nilqghu l-istqarrijiet tal-awtoritajiet tal-Istati Uniti li dollaru
b’sahhtu huwa fl-interess tal-Istati Uniti.

21b. Kif tevalwa l-evoluzzjoni ricenti tar-rata tal-kambju tar-Renminbi/EUR?
Ir-Renminbi esperjenza biss apprezzament moderat vis-a-vis l-ewro mill-bidu tar-riforma tar-
rata tal-kambju ta¢-Cina kwazi hames snin ilu, bazikament madwar 7.4% minn Lulju 2005
sat-22 ta’ Frar 2010 (kontra 21% vis-a-vis d-dollaru Amerikan u 14% f’termini tassew
effettivi fuq bazi tal-indi¢i tal-prezzijiet ghall-konsumatur). Bazikament dan jirrizulta
minhabba l-interruzzjoni tal-politika ta¢c-Cina ta’ apprezzament gradwali tar-rata tal-kambju
meta faqqghet il-krizi.

Ghaldagstant nilqa’ l-impenn kontinwu ta¢-Cina biex timxi lejn rata tal-kambju iktar
flessibbli, fatt li ghandu jwassal ghal apprezzament kontinwu tal-valur tar-Renminbi f*termini
effettivi u jghin fil-promozzjoni ta’ tkabbir iktar ibbilanc¢jat fic-Cina u fl-ekonomija dinjija.

21c. Kif tevalwa l-koperazzjoni internazzjonali fil-qasam tar-rati ta’ kambju?

1I-BCE, kostantement, jiskambja opinjonijiet dwar il-konfigurazzjonijiet tar-rata tal-kambju
dinjija mal-imsiehba tieghu fil-Grupp tas-Seba’ (G7), li l-irwol prin¢ipali tieghu ghall-
kwistjonijiet tar-rata tal-kambju rega’ gie affermat fl-ahhar laqgha tal-Grupp f’Iqaluit, fil-
Kanada, fis-6 ta’ Frar 2010. Flimkien mal-imsiehba tieghu tal-G7 u 1-G20, il-BCE
Jjimmonitorja mill-vi¢in is-swieq tal-kambju u jikkopera kif xieragq.
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Il-grad tal-fehim rec¢iproku fuq iz-zewg nahat tal-Atlantiku, huwa partikolarment gholi u
napprezza li l-awtoritajiet tal-Istati Uniti, inkluzi 1-President Bernanke u s-Segretarju tat-
Tezor Geithner, indikaw 1i dollaru b’sahhtu huwa fl-interess tal-ekonomija tal-Istati Uniti, li
huwa wkoll fl-interess tal-ekonominja globali fiha nnifisha. II-BCE jiskambja wkoll, fuq bazi
regolari,  opinjonijiet =~ mal-awtoritajiet ~ Cinizi b’mod  ¢ar u trasparenti.!

21d. Tahseb li I-banek ¢entrali huma kapadci jiggieldu b’mod effi¢jenti kontra I-
instabilita eccessiva?

[I-Gvernaturi tal-bank c¢entrali tal-G7 - flimkien mal-Ministri tal-Finanzi tal-G7 - regghu
affermaw l-interess komuni taghhom f’sistema finanzjarja internazzjonali b’sahhitha u stabbli
fl-ahhar laqgha taghhom fi Frar 2010.

Ghamluha c¢ara wkoll 1i l-instabilita ec¢cessiva u l-movimenti dizordinati fir-rati tal-kambju
ghandhom implikazzjonijiet avversi ghall-istabilita ekonomika u finanzjarja u li se jkomplu
Jjimmonitorjaw is-swieq tal-kambju mill-vi¢in u jikkoperaw kif xieraq.

Rigward l-abilita tal-banek c¢entrali 1i jindirizzaw l-instabilita ec¢cessiva tar-rata tal-kambju,
wiehed ghandu jispjega i z-Zona tal-ewro adottat regim flessibbli tar-rata tal-kambju, bl-
implikazzjoni li 1-valur estern tal-ewro vis-a-vis l-muniti tal-pajjizi terzi huwa determinat mis-
suq. Dan jippermetti lill-BCE sabiex jiffoka fuq l-objettiv tieghu - il-preservazzjoni tal-
istabilita tal-prezz - u ghandu jikkontribwixxi biex jillimita l-insabilita tar-rata tal-kambju.
Madankollu, episodji ta’ zidiet gawwija u tnaqqis qawwi xorta jistghu jsehhu fis-swieq tar-rati
tal-kambju, li jista’ jkollhom impatt fuq it-tendenzi tal-prezz u jistghu jimplikaw riskji ghall-
istabilita tal-prezz fiz-zona tal-ewro. F’dawn il-kazijiet, l-intervent tal-pubbliku biex jillimita
l-instabilita tar-rata tal-kambju jista’ jigi garantit dejjem jekk ikun koordinat mal-pajjizi 1-
ohra. Karatteristika generali tal-politika tar-rata tal-kambju hija 1i b’definizzjoni din il-politika
hija wahda internazzjonali. Rata tal-kambju ma tistax tigi determinata minn pajjiz wiehed jew
zona ekonomika wahda; din tiddependi dejjem mid-dec¢izjonijiet minn, tal-anqas, iz-zewg
partijiet involuti. Ghalhekk, il-koperazzjoni internazzjonali hija krucjali ghall-effikacja tal-
politika tar-rata tal-kambju.

2le. X’importanza taghti ’dan il-kuntest lill-perikoli imposti mill-izbilan¢i globali?
L-akkumulazzjoni ta’ zZbilan¢i kbar fil-kontijiet kurrenti globalment kienet fattur i
kkontribwixxa ghal zieda fir-riskji sistemi¢i li fl-ahhar mill-ahhar wasslu ghal krizi
finanzjarja. Din il-krizi qed twassal ghal tnaqqis f’dawn l-izbilan¢;ji li, madankollu, huwa iktar
¢ikliku milli strutturali. Dan jissuggerixxi 1i hemm riskju li 1-izbilan¢i globali jergghu jibdew
jizdiedu hekk kif l-irkupru globali jissahhah.

In-natura multilaterali tal-izbilan¢i globali timplika li I-process biex tinstab soluzzjoni
ghalihom ghandu jkun ir-responsabilita ta’ kulhadd. II-Qafas tal-G7 1-gdid ghal tkabbir
b’sahhtu, sostenibbli u bbilang¢jat jipprovdi opportunita gdida biex tikber is-sorveljanza tal-
politiki makroekonomic¢i fost ekonomiji magguri biex jinkiseb tkabbir globali aktar ibbilanc¢jat
u biex jigi evitat li jerga’ jkun hemm zbilan¢i globali kbar. Huwa importanti li jkun hemm

! B’mod partikolari, il-President tal-BCE, flimkien mal-President tal-Ewrogrupp u 1-Kummissarju tal-UE ghall-
affarijiet ekonomic¢i u monetarji zaru lill-kontropartijiet taghhom Cinizi f’"Novembru 2007 u f"Novembru 2009
biex jiddiskutu kwistjonijiet ta’ interess komuni.

RR\810238MT.doc 27/49 PE439.360v01-00

MT



MT

qbil fuq mizuri tal-politika konkreti u 1i jigi Zgurat li 1-impenji jigu segwiti, billi 1-ekonomiji
magguri kollha jaghtu sehemhom ukoll.

21f.  Tahseb li I-irwol internazzjonali tal-ewro ghandu jigi nkoraggut u jekk iva, kif?

Nagbel mal-politika tal-BCE, segwita minn meta twaqgfet I-unjoni monetarja f1-1999, 1i ma
jkunx hemm kampanji biex jitrawwem jew jigi ostakolat 1-uzu internazzjonali tal-ewro. L-
izviluppi fl-irwol tal-ewro f’pajjizi barranin huma primarjament ir-rizultat ta’ forzi tas-suq u
ta’ decizjonijiet tas-settur privat. L-appogg ewlieni li 1-BCE indirettament jippermetti
trawwim ta’ uzu ahjar tal-ewro fi tranzazzjonijiet internazzjonali hu billi titmexxa politika
monetarja kredibbli. II-BCE jimmoniterja l-irwol internazzjonali tal-ewro u jipprovdi
informazzjoni regolari lill-pubbliku, b’mod partikolari fir-Revizjoni annwali tal-irwol in
ternazzjonali tal-ewro.

22.  Kif tista’ titkabbar aktar l-importanza taz-zona tal-ewro u I-munita taghha,
b’mod partikolari f’istituzzjonijiet finanzjarji internazzjonali? X’inhuma I-
opinjonijiet tieghek dwar il-livell attwali ta’ koordinazzjoni, ez. f’laqghat tal-bord
tal-FMI?

Mindu dahal 1-ewro iktar minn ghaxar snin ilu, iZ-zona tal-ewro bdiet issir imsiehba stabbilita
f’fora u f’istituzzjonijiet globali 1i jittrattaw kwistjonijiet ekonomici u finanzjarji, bhall-BHI,
iI-G7, i1-G20, 1-FMI jew I-FSB. Dan huwa r-rizultat ta’ process gradwali li fih kellhom
jinbidlu mudelli 1i ilhom jezistu, kemm f’istituzzjonijiet kif ukoll fl-attitudnijiet tal-individwi.
Ghalkemm mhux insinifikanti, jidher 1i huwa iktar facli li jinbidlu l-istituzzjonijiet milli 1-
attitudnijiet tal-individwi.

Ir-regoli ghal parte¢ipazzjoni f’istituzzjonijiet u f’fora globali kellhom jigu aggustati biex
Jippermettu l-interazzjoni ma’ Zona tal-munita u l-atturi taghha minflok mar-rapprezentanti ta’
pajjizi uni¢i. Dan kien akkomodat perezempju fil-G7 billi gew mistiedna I-President tal-BCE
u I-President tal-Ewrogrupp ghal-laqghat fil-FMI billi I-BCE inghata status ta’ osservatur, li
Jippermetti l-partecipazzjoni f’ghadd ta’ laqghat tal-Bord Ezekuttiv tal-FMI. Bl-istess mod,
gew stabbiliti strutturi godda, perezempju rapprezentanti Ewropej jiltagghu regolarment
f"Washington biex jiskambjaw opinjonijiet dwar suggetti qabel ma jigu indirizzati verament
fil-laqghat tal-Bord Ezekuttiv tal-FMI.

Min-naha l-ohra, huwa aktar difficli 1i tibdel l-attitudni tal-atturi. Permezz tal-unjoni
monetarja, il-kwistjonijiet dwar politika monetarja u r-rata tal-kambju issa ghandhom jigu
rapprezentati fil-livell tal-Unjoni. Relattivament dan huwa definit b’mod c¢ar. [Zda mhux
dagshekk c¢ar 1i anki f’oqsma ohra ta’ politika hemm kaz ta’ koordinazzjoni ta’ fehmiet u gbil
dwar messaggi komuni. Progress kien hemm minhabba 1i hafna termini ta’ referenza komuni
dwar diversi suggetti tal-agendi tal-G7, il-G20 u 1-FMI, matul is-snin kienu kkoordinati fi
Brussell. Madankollu, ghadha ma gietx assimilata ghalkollox l-idea li, jekk l-individwi
jkollhom vu¢i wahda fl-ahhar mill-ahhar dan jghin biex jintlahqu ghanijiet komuni. I1-pajjizi
ghadhom jinterpretaw kwistjonijiet ta’ politika internazzjonali bhala prerogattiva nazzjonali,
minkejja I-fatt 1i z-Zona tal-ewro hija esposta ghall-istess sfidi globali. Din Il-attitudni hafna
drabi ma thallix 1i termini ta’ referenza jkunu iktar mill-izghar denominatur komuni, u xi drabi
twassal ghal messaggi divergenti. Sfortunatament, kor ta’ vucijiet differenti ma jwittix it-triq
ghal aktar influwenza. Dan il-fatt jista’ jispjega s-sitwazzjoni tal-lum li, minn naha wahda, I-
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influwenza taz-zona tal-ewro (f’istituzzjonijiet finanzjarji internazzjonali ghadha mhix
proporzjonata mal-piz ekonomiku u finanzjarju taghha meta mqabbel ma’ partijiet kbar ohra,
waqt li, min-naha l-ohra, iz-Zona tal-ewro (jew 1-UE b’mod aktar generali) hafna drabi tigi
interpretata u akkuzata bhala wahda rapprezentata b’mod sproporzjonat.

Meta wiehed ihares ’il quddiem, I-Ewropa jkollha terga’ tikkunsidra din is-sitwazzjoni bl-
istess mod minhabba I-pressjoni esterna li gejja mill-kuntest tal-FMI (ez. billi jigi kkunsidrat
approc¢¢ ta’ presidenza wahda). Fil-fehma tieghi, appelli ghal koordinazzjoni ahjar ta’
opinjonijiet u ghal kunsiderazzjoni mill-gdid jekk hemmx aktar modi effi¢jenti biex jigu
prezentati f’istituzzjonijiet u f*fora internazzjonali huma evidentement garantiti biex jissahhah
il-piz taz-zona tal-ewro fl-istadju globali.

C. Stabilita u supervizjoni finanzjarja

23a. X’tahseb dwar l-abbozzi ta’ proposti legizlattivi supervizorji finanzjarji li
bhalissa hemm dibattitu dwarhom fil-Parlament Ewropew?

L-abbozzi ta’ proposti legizlattivi li bhalissa hemm dibattitu dwarhom fil-Parlament Ewropew
huma parti minn revizjoni komprensiva tal-qafas istituzzjonali tal-UE ghas-supervizjoni, li
jinkludi kemm it-tkabbir ta’ supervizjoni mikroprudenzjali permezz tal-istabbiliment tas-
Sistema Ewropea ta’ Supervizjoni Finanzjarja (SESF) (maghmula minn tliet Awtoritajiet ta’
Sorveljanza Ewropej u n-netwerk ta’ kontrolluri), kif ukoll il-hatra tal-Bord Ewropew dwar ir-
Riskju Sistemiku (BERS) bhala entita indipendenti gdida, responsabbli mis-salvagwardja tal-
istabilita finanzjarja billi ssir supervizjoni makroprudenzjali fil-livell Ewropew, bil-
konferiment ta’ hidmiet spe¢ifi¢i relatati mal-BCE skont 1-Artikolu 127(6) tat-Trattat.

[1-qafas istituzzjonali propost huwa addattat hatna ghar-ragunijiet li gejjin:

Fuq in-naha mikroprudenzjali, l-istabbiliment tas-SEFS se jappoggja iktar konsistenza fit-
tmexxija ta’ supervizjoni mikroprudenzjali fil-livell tal-UE. F’dan il-kuntest, il-hidmiet
ewlenin proposti ghall-Awtoritajiet Ewropej ghas-Sorveljanza huma addattati hafna biex
jintlahqu dawn l-ghanijiet. B’mod partikolari, l-izvilupp ta’ standards, il-linji gwida u r-
rakkommandazzjonijiet tekni¢i se jippermettu t-trawwim ta’ applikazzjoni konsistenti ta’
legizlazzjoni finanzjarja tal-UE fl-Istati Membri u approc¢ regolatorju u ta’ supervizjoni
komuni fil-livell tal-UE. Hemm kunsens mifrux dwar l-objettiv li jinholoq ktieb tar-regoli tal-
UE wiehed 1i jkun il-bazi ghal servizzi transkonfinali minn intermedjarji finanzjarji. B’hekk
jigu zgurati l-istess kundizzjonijiet ugwali fost istituzzjonijiet finanzjarji u protezzjoni
adegwata ghad-depozituri, I-investituri u I-konsumaturi fl-Ewropa.

Fuq in-naha makroprudenzjali, ghandu jintlaqa’ l-istabbiliment ta’ entita gdida responsabbli
ghat-tmexxija ta’ supervizjoni makroprudenzjali fl-UE — il-BERS — minhabba li 1-krizi
finanzjarja ricenti wriet il-htiega li jissahhah l-appro¢¢ makroprudenzjali ghar-
regolamentazzjoni u s-supervizjoni tas-sistema finanzjarja kollha kemm hi. I1-krizi wriet ukoll
il-htiega li jigu evalwati d-diversi sorsi ta’ riskji sistemi¢i u I-konsegwenzi taghhom ghas-
sistema finanzjarja b’mod komprensiv u fil-hin. II-BERS, billi jidentifika u jevalwa r-riskji
sistemici, billi johrog twissijiet u rakkommandazzjonijiet minn kmieni meta tali riskji jkunu
sinifikanti u billi jimmoniterja s-segwitu, jista’ jikkontribwixxi b’mod sinifikanti ghall-
istabilita tas-sistema finanzjarja kollha kemm hi. F’dan il-kuntest, huwa xieraq ukoll li I-

RR\810238MT.doc 29/49 PE439.360v01-00

MT



MT

abbozzi tal-proposti legizlattivi jipprevedu li I-BCE u s-Sistema Ewropea ta’ Banek Centrali
(SEBC) jkollhom sehem importanti fil-funzjonament tal-BERS. B’mod partikolari, il-
parte¢ipazzjoni tal-membri kollha tal-Kunsill Generali tal-BCE fil-BERS se tizgura li I-analizi
tal-istabilita finanzjarja tal-BERS tibbenefika mill-kompetenza makroekonomika, finanzjarja
u monetarja tal-banek ¢entrali tal-UE. Barra minn hekk, il-BCE se jipprovdi appogg analitiku,
statistiku, amministrattiv u logistiku lill-BERS.

Il-proposti legizlattivi ghalhekk ghandhom il-potenzjal 1i jipprovdu tkabbir sinifikanti tal-
istruttura supervizorja tal-UE li hija kapaci twiegeb id-domandi globali u regolatorji Ewrope;j
wara l-krizi finanzjarja. Barra minn hekk, u l-aktar importanti, l-istrutturi godda se jipprovdu
qafas regolatorju li ghandu jissalvagwardja progress sinifikanti u ta’ valur li ntlahaq s’issa fl-
integrazzjoni finanzjarja fl-UE, kif ukoll se jrawmu aktar integrazzjoni.

Minkejja dan, nara l-htiega ghal aktar progress ta’ certi aspetti. F’Certu sens, is-soluzzjoni li
ged tigi ppjanata tinsab f’nofs triq bejn appro¢¢ purament nazzjonali ghal supervizjoni
makroprudenzjali u funzjoni supervizorja shiha pan-Ewropea. Meta wiehed ihares ’il
quddiem, il-kwistjoni ewlenija tidher li hija jekk 1-ASE hijiex bizzejjed biex tizgura rispons
unifikat u effettiv ghall-attivita ta’ gruppi finanzjarji transkonfinali jew jekk ikunx hemm il-
htiega li jittiehed pass iehor ’il quddiem. F’dan il-process, 1-implimentazzjoni ta’ ktieb tar-
regoli uniku u affidabbli se tohloq wahda mill-kundizzjonijiet ghal funzjonament u
awtorizzazzjoni effettivi tal-ASE. Madankollu, 1-aktar element importanti 1i wiehed ghandu
jzomm f’mohhu huwa li r-responsabilita u s-setghat ghal supervizjoni finanzjarja ghandhom
ikunu f’idejn dawk li fl-ahhar mill-ahhar ghandhom ihallsu I-ispejjez possibbli tal-falliment
fis-sistema finanzjarja. Fil-fehma tieghi, kull ¢aqliga potenzjali lejn struttura supervizorja
aktar integrata fl-Ewropa ghandha tigi wara li titwaqqgaf xibka tas-sigurta Ewropea (inkluz
Fond ta’ Rizoluzzjoni ffinanzjat ex-ante).

23b. X’tirrakkommanda biex jissahhu r-rabtiet bejn is-supervizjoni makro u mikro?

Kundizzjoni ewlenija ghall-funzjonament effikac¢i u effettiv tal-istruttura supervizorja gdida
Ewropea hija li tkun zZgurata azzjoni recCiproka xierqa bejn il-funzjoni ta’ supervizjoni
makroprudenzjali tal-UE — rapprezentata mill-BERS — u l-funzjoni mikroprodenzjali —
rapprezentata mis-SESF. L-ghan tal-istruttura proposta huwa li 1-fokus tax-xoghol tal-BERS 1i
jadotta perspettiva makro, sistemika u ekonomika, waqt li 1-irwol tas-SESF se jkun mikro,
prudenzjali, u regolatorju. F’dan il-kuntest, huwa importanti li jinkisbu s-sinergiji adattati bejn
il-funzjonijiet mikroprudenzjali u makroprudenzjali biex tigi salvagwardjata l-istabilita
finanzjarja, anki biex jigu evitati l-partijiet zejda u x-xoghol ripetut. Dan jirrikjedi
distribuzzjoni ta’ hidmiet definiti tajjeb, kif ukoll proceduri ta’ hidma li jippermettu appogg
rec¢iproku u sfruttament tas-sinergiji bejn iz-zewg funzjonijiet.

L-abbozzi ta’ proposti legizlattivi diga ghandhom ghadd ta’ dispozizzjonijiet, li ghandhom

isahhu l-koperazzjoni mill-qrib bejn il-BERS u 1-ASE. B’mod partikolari:

e L-ewwel nett, f'termini ta’ governanza, it-tliet presidenti tal-ASE ghandhom ikunu
membri votanti tal-Bord Generali tal-BERS, u anki membri tal-Kumitat tat-Tmexxija
tieghu. Bil-maqlub, il-BERS ghandu jkun membru (li ma jivvutax) tal-Bord tal-
Kontrolluri ta’ kull wiehed mit-tliet ASE. Barra minn hekk, it-tliet ASE ghandhom ikunu
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rapprezentati wkoll fil-Kumitat Tekniku Konsultattiv, li jkun il-fornitur ewlieni ta’
kontribut tekniku ghall-BERS.

It-tieni, 1-ASE ghandhom ikunu suggetti ghad-dmir generali ta’ koperazzjoni mill-qrib
mal-BERS. F’dan il-kuntest, huwa diga previst li 1-ASE jkunu wiehed mill-fornituri
ewlenin ta’ informazzjoni ghall-BERS. B’mod partikolari, il-BERS jista’ jitlob
informazzjoni mill-ASE f’forma qasira jew kollettiva, b’tali mod li l-istituzzjonijiet
finanzjarji ma jistghux jigu identifikati. [I-BERS jista’ jindirizza wkoll talba motivata lill-
ASE biex jipprovdu dejta li mhix f’forma qasira jew kollettiva meta dawn tal-ahhar ma
jkunux suffi¢jenti.

It-tielet, 1-ASE ghandhom jappoggjaw Il-implimentazzjoni ta’ rakkomandazzjonijiet
indirizzati lil awtorita supervizorja nazzjonali kompetenti wahda jew aktar. B’mod
partikolari, I-ASE ghandhom jintalbu jiuzaw is-setghat taghhom biex jizguraw li jkun
hemm segwitu fil-hin. Barra minn hekk, meta ma jkunx hemm segwitu min-naha tal-
kontrollur nazzjonali, dan ghandu jinforma lill-Bord tal-Kontrolluri dwar 1-ASE rispettiva.
Fir-risposta tieghu lill-BERS, il-kontrollur nazzjonali ghandu jqis il-kontribut tal-ASE
rispettiva.

Ir-raba’, I-ASE huma responsabbli ghall-monitoragg u l-evalwazzjoni tal-izviluppi tas-
suq, b’mod partikolari fir-rigward tat-tendenzi mikroprudenzjali relevanti, ir-riskji
potenzjali u l-vulnerabilitajiet. Ghal dan il-ghan, 1-ASE ghandhom ihejju ezercizzji li
jittestjaw l-istress (stress-testing exercises) f’koperazzjoni mal-BERS. Ir-rizultati ta’ tali
monitoragg u evalwazzjoni ghandhom jitressqu lill-BERS.

[l-hames, il-BERS u 1-ASE ghandhom ikunu mistennija li jikkoperaw f’kaz ta’ sitwazzjoni
ta’ krizi. L-ASE huma obbligati 1i jinnotifikaw lill-BERS dwar xi sitwazzjoni ta’
emergenza potenzjali minghajr dewmien. II-BERS jista’ jaghti sehmu fid-dikjarazzjoni ta’
sitwazzjoni ta’ emergenza.

[l-kombinazzjoni ta’ dawn il-mekkanizmi ghandha tipprovdi qafas adattat ghall-koperazzjoni
mill-qrib bejn 1l-BERS u I-ASE. Ghandhom jigu enfasizzatti l-isfidi i gejjin:

L-ewwel nett, aspett kruc¢jali ghall-effikacja tal-BERS se jkun l-access ghal bazi ta’
informazzjoni komprensiva, inkluza informazzjoni ta’ natura mikroprudenzjali, li tista’
tipprovdi appogg ghat-twissijiet tar-riskju tal-BERS u rakkomandazzjonijiet tal-politika.
Dan jehtieg azzjoni reciproka mill-qrib mal-ASE, b’mod partikolari f’'manjiera li tizgura
kunfidenzjalita stretta fl-uzu ta’ mikrodejta kif ukoll f'manjiera 1i kemm jista’ jkun jigi
evitat kull piz ta’ rappurtar adizzjonali fuq istituzzjonijiet finanzjarji. Ghaldaqgstant, ’dan
ir-rigward 11-BERS u 1-ASE jkollhom jagblu fuq l-arrangamenti xierqa.

It-tieni, il-BERS jehtieg li jistrieh fuq il-koperazzjoni mill-qrib mal-awtoritajiet ta’
supervizjoni relevanti (kontrolluri tal-operazzjonijiet bankarji, tal-assigurazzjoni u t-titoli)
ghall-monitoragg ta’ skoperturi tar-riskju fis-setturi finanzjarji kollha. Dan jirrikjedi I-
istabbilizzazzjoni ta’ rabtiet xierqa li permezz taghhom ir-“rizultat” tal-analizi u I-
evalwazzjonijiet tal-ASE u tal-kontrolluri nazzjonali jghaddu ghal ghand il-BERS. Bil-
maqlub, ghandu jkun hemm ukoll mekkanizmi biex jizguraw li l-analizi u I-
evalwazzjonijiet tar-riskju tal-BERS jigu kkomunikati lill-kontrolluri mikroprudenzjali u
jghinu fit-tiswir ta’ mizuri ta’ politika xierqa.
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o [It-tielet, 1-ASE ghandha rwol importanti fir-rigward tal-implimentazzjoni tar-
rakkomandazzjonijiet tal-BERS meta dawn tal-ahhar huma indirizzati lill-awtoritajiet ta’
supervizjoni. B’mod partikolari, 1-ASE ghandu jkollhom il-possibilita i juzaw 1-ghodod
taghhom biex kemm jista’ jkun jappoggjaw l-implimentazzjoni tar-rakkomandazzjonijiet
tal-BERS.

23c.  Il-proposti tal-Kummissjoni jaghtu rwol u responsabilita proprja lill-BERS?

[l-proposti  tal-Kummissjoni ~ jaghtu mandat wiesa’ lill-BERS fis-supervizjoni
makroprudenzjali tas-sistema finanzjarja tal-UE fit-totalita taghha. B’mod partikolari, il-
BERS ghandu jqis ir-riskji 1i gejjin minn zviluppi fi hdan is-sistema finanzjarja u jqis zviluppi
makroekonomic¢i. Dan l-irwol wiesa’ huwa adattat peress 1i wahda mil-lezzjonijiet ewlenin
tal-krizi finanzjarja kienet il-htiega li jigi kkunsidrat b’mod wiesa’ l-possibilita ta’ riskju
sistemiku li jirrizulta minn Zviluppi fl-interkonnettivita bejn l-istituzzjonijiet u s-swieq
finanzjarji, li jista’ jaghti lok 1i jittiechdu minn xulxin, kif ukoll mir-rabtiet mill-qrib bejn is-
sistema finanzjarja u l-ekonomija reali. Ghaldagstant, il-mandat wiesa’ tal-BERS ma johlogx
limiti ghal evalwazzjoni shiha u dettaljata mill-BERS ta’ riskji sistemici emergenti.

Fir-rigward tar-responsabilitajiet tal-BERS, dawn jikkon¢ernaw l-aktar 1-identifikazzjoni u I-
prijoritizzazzjoni ta’ riskji sistemici, il-hrug ta’ twissijiet ta’ riskji meta riskji sistemici kienu
identifikati, u l-hrug ta’ rakkomandazzjonijiet ghal azzjonijiet ta' rimedju fid-dawl tar-riskji
identifikati.

F’dan il-kuntest, il-BERS jibbenefika minn shubija wiesgha u mill-possibilita li jkun hemm
kontribut minn diversi sorsi — kontrolluri u mill-partijiet interessati pubbli¢i u privati kollha —
li jkunu importanti ghall-identifikazzjoni u l-prijoritizzazzjoni tar-riskji kif ukoll ghall-hrug
ta’ twissijiet tar-riskji specifi¢i u, fejn relevanti, tar-rakkomandazzjonijiet.

Wahda mill-isfidi ewlenin ghall-effikacja tal-BERS se tkun il-hrug u l-implimentazzjoni tat-
twissijiet ta’ riskju u r-rakkomandazzjonijiet tieghu. II-BERS jehtieg li jserrah fuq dawn li

gejjin:

o L-ewwel, il-kwalita tar-rakkomandazzjonijiet ta’ twissija tkun kru¢jali. Dan jimplika li I-
BERS jehtieg jizviluppa I-bazi ta’ informazzjoni adattata, mudelli analiti¢i, u kompetenza
biex tigi zgurata I-kwalita massima. Dan, min-naha l-ohra, jipprovdi l-bazi ghal kredibilita
tal-politika tieghu. F’dan il-kuntest, element importanti huwa l-gharfien u l-kompetenza
ta’ awtoritajiet supervizorji, li jkunu mehtiega fit-tfassil ta’ rakkomandazzjonijiet specifici
fuq azzjonijiet regolatorji u supervizorji.

o It-tieni, fir-rigward tal-procedura ghall-hrug u s-segwitu ta’ twissijiet u
rakkomandazzjonijiet tar-riskju, huwa xieraq, kif previst fil-proposta tal-Kummissjoni, li
t-twissijiet u r-rakkomandazzjonijiet tar-riskju tal-BERS jigu trazmessi direttament lid-
destinatarji rispettivi, bi trazmissjoni parallela lill-Kunsill ECOFIN. Fl-istess hin, id-
destinatarji tar-rakkomandazzjonijiet ghandhom jirrappurtaw direttament lill-BERS abbazi
tal-principju “agixxi inkella spjega”. Dan ikabbar l-indipendenza u I-kredibilita tal-BERS.

o It-tielet, 1il-BERS jista’ juza Il-pubblikazzjoni tat-twissijiet tar-riskji u 1-
rakkomandazzjonijiet tieghu. Dan l-istrument jista’ wkoll irawwem is-segwitu adattat.
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Barra minn hekk, huwa mistenni li 1-Kunsill tal-UE u 1-ASE jista’ jkollhom rwol
importanti meta jappoggjaw l-implimentazzjoni tar-rakkomandazzjonijiet tal-BERS.

B’mod generali, il-proposti tal-Kummissjoni jistabbilixxu rwol u responsabilitajiet adattati
ghall-BERS. Huwa importanti 1i jigi nnutat li s-supervizjoni makroprudenzjali m’ghandhiex
titqies bhala sostituzzjoni ghar-responsabilitajiet ta’ awtoritajiet ohra, b’mod partikolari I-
kontrolluri. Dan minflok ghandu jiffacilita u jikkumplimenta fejn mehtieg it-tmexxija ta’
supervizjoni mikroprudenzjali mill-awtoritajiet kompetenti.

23d. Il-bilan¢ istituzzjonali bejn l-istituzzjonijiet tal-Unjoni huwa adattat?

L-istituzzjonijiet tal-UE huma involuti mal-BERS f’livell differenti. I1-Kummissjoni hija
membru bi dritt ghal vot tal-Bord Generali, li huwa adattat minhabba li ghandha rwol
f’inizjattivi legizlattivi kif ukoll fis-sorveljanza makroekonomika u finanzjarja tal-Unjoni. 11-
Kunsill tal-UE huwa rapprezentat fil-Bord Generali permezz tal-prezenza tal-President tal-
Kumitat Ekonomiku u Finanzjarju (KEF) bhala membru minghajr dritt ghal vot. Dan jirrifletti
l-irwol tal-KEF meta jaghti l-pariri lill-Kunsill fi kwistjonijiet relatati mal-politiki ekonomici
u finanzjarji, inkluza l-istabilita. 1I-Kunsill huwa involut ukoll fil-pro¢edura prevista ghal
twissijiet u rakkomandazzjonijiet ta’ riskji, minhabba 1i jir¢ievi twissijiet u
rakkomandazzjonijiet ta’ riskji fl-istess hin bhad-destinatarji, u hu jir¢ievi wkoll il-
komunikazzjonijiet mid-destinatarji. Il1-Parlament Ewropew huwa involut l-aktar fl-obbligi
tar-rappurtar tal-BERS (flimkien mal-Kunsill) kif ukoll fir-revizjoni tal-effikac¢ja tal-
legizlazzjoni wara tliet snin ta’ esperjenza. Dan huwa adattat ukoll meta wiehed iqis I-irwol
tal-Parlament fil-legizlazzjoni kif ukoll biex izomm il-BERS responsabbli. II-BCE huwa
responsabbli ghad-dispozizzjoni tal-appogg analitiku, statistikuu logistiku, sabiex jisfrutta 1-
kompetenzi specifici tal-banek ¢entrali.

[l-bilan¢ istituzzjonali huwa adattat hafna, minhabba li l-istituzzjonijiet tal-UE kollha huma
involuti fil-funzjonament tal-BERS fil-kuntest tal-funzjonijiet rispettivi taghhom.

23e. X’tahseb dwar il-kompozizzjoni generali tal-BERS u I-Kumitat tat-Tmexxija
tieghu?

F’konformita mal-proposti li saru mir-Rapport De Larosiére, huwa xieraq li 1-Kunsill Generali
tal-BCE jipprovdi l-bazi ghall-membri bi dritt ghall-vot tal-Bord Generali. Il-banek ¢entrali
tal-UE huma ferm adattati biex ikunu l-awtoritajiet bl-akbar responsabilita ghas-supervizjoni
makroprudenzjali, minhabba r-rabtiet mill-qrib 1i 1-banek centrali ghandhom mas-swieq
monetarji u finanzjarji biex iwettqu I-hidmiet tal-politika monetarja. Barra minn hekk, il-
Kunsill Generali tal-BCE huwa entita ferm stabbilita ghat-tehid tad-dec¢izjonijiet, li wettqet
hafna hidmiet tal-banek ¢entrali mill-1999. Ghalhekk, l-esperjenza tajba mal-Kunsill Generali
tipprovdi bazi tajba ghal funzjonament minghajr xkiel tal-BERS. Li wiehed jirreferi ghall-
Kunsill Generali jimplika wkoll li I-President tal-BCE ghandu jkun il-president ex officio tal-
BERS u li 1-Vi¢i President tal-BCE huwa membru tal-Bord Generali.

Huwa importanti li wiehed jinkludi fil-Bord Generali t-tliet Presidenti tal-Awtoritajiet
Supervizorji Ewropej, kif ukoll il-kapijiet tal-awtoritajiet supervizorji nazzjonali bhala

membri minghajr dritt ghal vot, meta titqies l-importanza tal-azzjoni re¢iproka mill-qrib bejn
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il-BERS, 1-ASE, u l-kontrolluri nazzjonali kif spjegat hawn fuq. Il-parte¢ipazzjoni tal-
Kummissjoni u I-KEF hija relevanti wkoll, meta jitqies l-irwol taghhom f’inizjattivi
legizlattivi, f’sorveljanza makroekonomika u f’politiki ekonomi¢i u finanzjarji.

Il-kompozizzjoni tal-Kumitat tat-Tmexxija tal-BERS ghandha tirrifletti dik tal-Bord Generali
tal-BERS biex jigi zgurat li 1-Kumitat huwa rapprezentant tal-Bord, 1i ghandu jipprepara 1-
lagghat tieghu. Ghalhekk, I-inkluzjoni ta’ hames membri mill-bank ¢entrali (flimkien mal-
president u 1-vi¢i president tal-BERS) tizgura bilan¢ adattat fost il-bankiera c¢entrali u 1-
membri l-ohra tal-Kumitat tat-Tmexxija. Barra minn hekk, din tippermetti rapprezentanza
sufficjenti tal-banek ¢entrali nazzjonali taz-Zona tal-ewro u ta’ dawk li mhumiex fiz-Zona tal-
ewro. Madankollu, billi 1-kompozizzjoni taz-zona tal-ewro se tinbidel biz-zmien, mhux ta’
min jistabbilixxi f’att legali allokazzjoni specifika, immutabbli ta’ postijiet bejn il-banek
¢entrali taz-zona tal-ewro u dawk li mhumiex fiz-zona tal-ewro.

23f. Tista’ telabora dwar il-fehmiet tieghek fir-rigward tas-setghat tal-BERS: kif
tista’ tizgura li t-twissijiet u r-rakkomandazzjonijiet ma jigux injorati mid-
destinatarji?

Kif diga ssemma, l-effikacja tat-twissijiet u r-rakkomandazzjonijiet tal-BERS se jistrichu fuq
il-kwalita taghhom, il-mekkanizmu “agixxi inkella spjega” bejn il-BERS u d-destinatarji, il-
possibilita tal-BERS biex jippubblika t-twissijiet u r-rakkomandazzjonijiet tieghu, kif ukoll 1-
irwol possibbli tal-Kunsill tal-UE u 1-ASE huma u jappoggjaw l-implimentazzjoni tat-
twissijiet u r-rakkomandazzjonijiet.

Is-sorveljanza u l-evalwazzjoni mill-qrib tal-BERS dwar l-azzjoni ta’ segwitu li nghatat lir-
rakkomandazzjonijiet tieghu jkunu decisivi. Meta 1-BERS 1iqis 1i 1-azzjonijiet li ttiehdu jew ir-
ragunijiet ghal nuqqas ta’ azzjoni huma insuffi¢jenti, ghandhom jitqiesu zewg strumenti
importanti 1i huma Il-pressjoni multilaterali u I-izvelar pubbliku. Meta jitqiesu n-natura
sensittiva tal-informazzjoni ta’ bazi u d-dizordni i tista’ tinqala’ f’istituzzjonijiet u/jew swieq,
il-BERS ikollu jiehu decizjoni li jigu ppubblikati twissijiet u rakkomandazzjonijiet fuq bazi
kaz b’kaz. Il-kombinazzjoni ta’ dawn l-elementi ghandha tipprovdi gafas adegwat ta’
in¢entivi u mekkanizmi, li jzidu t-tendenza li jkun hemm konformita mat-twissijiet tar-riskju u
r-rakkomandazzjonijiet.

23g. Fl-opinjoni tieghek, il-livell tal-izvelar pubbliku huwa adattat?

Ir-rizultat tal-BERS, fil-forma ta’ evalwazzjonijiet, twissijiet u rakkomandazzjonijiet, se jkun
ta’ natura sensittiva. B’'mod partikolari, l-izvelar tal-evalwazzjonijiet tal-BERS jista’ jkollu
impatt dirett fuq il-percezzjoni tal-partecipanti tas-swieq fir-rigward tal-kundizzjonijiet tal-
istabilita finanzjarja. Ghaldagstant, il-politika ta’ komunikazzjoni tal-BERS ghandha titqies
bir-reqqa.

Fl-istess hin, huwa importanti li I-BERS izomm lill-pubbliku infurmat dwar l-attivitajiet u I-
kontribuzzjonijiet regolari tieghu biex l-istabilita finanzjarja tkun salvagwardjata. Dan jista’
jintlahaq permezz tal-obbligi tar-rappurtar tal-BERS lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill, kif
ukoll permezz tal-pubblikazzjonijiet regolari dwar l-istabilita finanzjarja biex titqajjem il-
kuxjenza tal-partecipanti tas-suq u tal-pubbliku dwar ¢erti riskji u vulnerabilitajiet.
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23h. Tara li hemm kunflitt ta’ interess potenzjali mal-mandat tal-BCE fir-rigward tal-
politika monetarja?

L-ghan primarju tal-BCE huwa li tinzamm l-istabilita tal-prezzijiet. Dan il-mandat moghti lill-
BCE/SEBC baga’ ma nbidilx. It-Trattat mhux talli jistabbilixxi b’mod ¢ar l-istabilita tal-
prezzijiet bhala l-ghan primarju tal-politika monetarja izda jistabbilixxi wkoll mandat
gerarkiku ¢ar meta jsemmi l-ghan sekondarju.

L-ghoti ta” xoghlijiet spe¢ifici lill-BCE, li jirrigwardaw il-funzjonament tal-BERS, jintlaga’ bi
pjacir, minhabba li dan ikabbar il-kontribuzzjoni tal-BCE ghall-istabilita finanzjarja. Din il-
hidma 1-gdida m’ghandhiex tidher bhala dik li tikkostitwixxi objettiv addizzjonali tal-politika
monetarja. Minflok, din il-hidma 1-gdida ghandha tikkontribwixxi ghall-istabilita finanzjarja,
minghajr ma tikkomprometti l-objettiv primarju tal-istabilita tal-prezz.

Konsegwentement, il-holqien tal-BERS ma jbiddilx I-allokazzjoni ¢ara ta’ responsabilitajiet li
huma migbura fit-Trattat. Dan tal-ahhar iZzomm ukoll I-integrita tal-analizi makroekonomika
kollha li saret fi hdan is-SEBC kif ukoll I-istruttura tal-organizzazzjoni interna tal-BCE.

Huwa importanti li jigi Zgurat li [-BERS u l-membri kollha tieghu jinghatalhom grad gholi ta’
indipendenza mill-influwenza politika. F’dan ir-rigward, l-attivitajiet ta’ sostenn mill-BCE
ghall-BERS la ghandhom jaffettwaw lill-indipendenza istituzzjonali, funzjonali u finanzjarja
tal-BCE, u lanqas lill-prestazzjoni tal-hidmiet tas-SEBC skont it-Trattat u I-Istatut tas-SEBC u
I-BCE, b’mod partikolari l-istabilita finanzjarja indipendenti tieghu u l-hidmiet ta’ sorveljanza
ghaz-zona ekonomika tal-ewro.

24a. Kif timmagina li se tevolvi l-istruttura supervizorja Ewropea fil-medda medja u
twila ta’ zmien? B’mod partikolari, x’tahseb dwar awtorita supervizorja unika
Ewropea?

L-istabbiliment tat-tliet ASE huwa pass kbir ’il quddiem. Dan jippermetti li wiehed ikompli
jibni fuq l-esperjenza u x-xoghol immexxi mill-Kumitati “Lamfalussy” tal-Livell 3, li taw
sehem importanti biex irawmu I-konvergenza supervizorja fl-Ewropa u joholqu fiduc¢ja
reciproka fost il-kontrolluri nazzjonali. L-istabbiliment tal-ASE ghandu I-ghan li jirrimedja
wahda mid-dghufijiet kbar ta’ dawn il-Kumitati, b’mod partikolari n-natura mhux legalment
vinkolanti tal-linji gwida taghhom. Il-possibilita li jinhargu standards tekni¢i li huma
legalment vinkolanti tippermetti I-holqgien ta’ ktieb tar-regoli tas-servizzi finanzjarji tal-UE, 1i
jippromwovi kundizzjonijiet ugwali u jikkontribwixxi ghall-protezzjoni adegwata tad-
depozituri, l-investituri u I-konsumaturi fl-Ewropa.

Fil-medda medja u twila taz-zmien, ma naqgbilx mal-idea ta’ awtorita supervizorja unika
Ewropea u, ingenerali, il-prestazzjoni ta’ tali tip ta’ soluzzjoni fil-livell nazzjonali waqt il-
krizi finanzjarja ghandha twissina dwar l-adozzjoni taghha fil-livell Ewropew. Jiena nithem li
hemm vantaggi fl-istabbilizzazzjoni ta’ awtoritd unika ghas-supervizjoni finanzjarja tal-
istituzzjonijiet finanzjarji kollha, inkluzi l-operazzjonijiet bankarji, I-assigurazzjoni u I-fondi
ghall-pensjoni. Is-supervizjoni u r-regolamentazzjoni jehtieg li jlahhqu mal-izviluppi fi swieq
finanzjarji u tabilhaqq bdejna nesperjenzaw integrazzjoni progressiva bejn is-sottosetturi
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differenti tas-sistema finanzjarja, i t-tfaccar ta’ komglomerati finanzjarji minnha huwa l-aktar
implikazzjoni notevoli. Fl-ambjent attwali huwa ghalhekk importanti li s-supervizjoni tadotta
appro¢¢ integrat li jippermetti gharfien profond tal-mudelli tan-negozju (mhux dagshekk)
godda minflok approc¢¢ separat ghall-operazzjonijiet bankarji u l-assigurazzjoni, li jistghu ma
jagbdux l-interkonnessjonijiet fost sottosetturi u r-riskji assocjati.

Mill-banda 1-ohra, naghmel distinzjoni ¢ara bejn is-supervizjoni ta’ istituzzjonijiet finanzjarji
u s-supervizjoni tas-swieq tat-titoli. Huwa importanti li wiehed jaghraf li l-objettivi ta’ dawn
1z-zewg funzjonijiet huma distinti b’mod inerenti, u fil-fatt joholqu kunflitt f*¢erti kazi, u anki
I-modus operandi u r-rizorsi tad-dejta taz-zewg zoni ta’ supervizjoni finanzjarja ma tantx
ghandhom affarijiet komuni. Il-kunflitt ta’ interess possibbli jirrizulta mill-fatt 1i s-
supervizjoni ta’ istituzzjonijiet ghandu jkollha, bhala I-mira pubblika predominanti taghha, id-
difiza tal-interessi tad-depozituri u I-klijenti filwaqt 1i l-perspettiva tas-supervizjoni tas-suq
tat-titoli hija 1i l-ewwel tahseb fl-interess tal-investituri u l-azzjonisti. Zewg attitudnijiet
differenti jirrizultaw minn dawn iz-zewg principji fir-rigward tat-thassib ta’ stabilita
istituzzjonali.

Fil-fehma tieghi, hemm ukoll argumenti b’sahhithom ghas-supervizjoni tat-tmexxija tan-
negozju ta’ istituzzjonijiet finanzjarji fir-relazzjoni mal-klijenti taghhom 1i ghandha ssehh id
f’1d mas-supervizjoni prudenzjali.

L-aktar argument importanti huwa I-fatt i r-regolazzjoni u s-supervizjoni ta’ servizzi bankarji
kummer¢jali u tal-prodotti u s-servizzi tal-assigurazzjoni, u I-mod 1i bih jigu
kkummercjalizzati u mibjugha lill-klijenti x’aktarx li jkollu implikazzjoni ghall-profitabilita u
s-solvibilita tal-istituzzjonijiet finanzjarji, u b’hekk ikollhom impatt fuq is-supervizjoni
prudenzjali. Barra minn hekk, hemm aspetti esterni negattivi u importanti li jirrizultaw mill-
mod inadegwat ta’ kif tigi ttrattata l-informazzjoni migbura fil-kuntest tas-supervizjoni tal-
imgiba tan-negozju u kien hemm ukoll kazijiet ricenti ta’ problemi prudenzjali sinifikanti
msawra minn imgiba inadegwata ta’ negozju fir-relazzjoni tal-banek mal-klijenti individwali
taghhom. Meta wiehed iqis kollox, ghandi t-tendenza li nxaqleb lejn mudell b’Zewg aspetti ta’
supervizjoni mikroprudenzjali, ibbazat fuq zewg pilastri istituzzjonali ewlenin: min-naha I-
wahda, is-supervizjoni prudenzjali tal-istituzzjonijiet finanzjarji kollha kif ukoll il-protezzjoni
tas-suq bankarju tradizzjonali u l-assigurazjoni tal-klijent, inkluza s-salvagwardja tal-fondi
taghhom u l-protezzjoni tal-interessi taghhom fir-relazzjoni kummer¢jali mal-istituzzjonijiet
finanzjarji; min-naha l-ohra, is-salvagwardja tal-integrita u l-effi¢jenza tas-swieq tat-titoli,
inkluza l-protezzjoni tal-investitur f’dawk is-swieq.

24b. Kif timmagina l-irwol tal-BCE fis-supervizjoni tal-operazzjonijiet bankariji fil-
futur?

Ingenerali, l-esperjenza tal-krizi finanzjarja sahhet l-argumenti favur I-involviment ta’ banek
¢entrali f’supervizjoni prudenzjali. F’sistema finanzjarja li kulma jmur qed tkun aktar ibbazata
fuq is-suq u interkonnessa, it-taghwig x’aktarx li se jaffettwa mekkanizmi tas-suq ewlenin,
bhad-distribuzzjoni tal-likwidita, se jkollu implikazzjonijiet transkonfinali u se jkompli jikber
b’mod imprevedibbli. Apprezzament adegwat ta’ tali dinamiki jirrikjedi perspettiva sistemika
transkonfinali kif ukoll rizorsi u kompetenzi adattati ghal analizi ta’ stabilita finanzjarja kif
inhu 1-kaz mal-banek centrali. Barra minn hekk, wagqt il-krizi finanzjarja s-sinergiji bejn 1-
operazzjonijiet fil-banek c¢entrali u I-funzjonijiet tal-kontrollur kienu evidenti b’mod
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partikolari ghall-gbir u l-evalwazzjoni tal-informazzjoni. Meta wiehed iqis tali esperjenza,
huwa ppjanat li f"'ghadd ta’ Stati Membri jissahhah l-irwol tal-banek c¢entrali fsupervizjoni
prudenzjali. Tali zviluppi jistghu, maz-zmien, ikomplu jissuggerixxu li wiehed iqis I-irwol
istituzzjonali tal-BCE u l-possibilita moghtija mit-Trattat biex jigu fdati hidmiet specifici
f’idejn il-BCE fil-qasam tas-supervizjoni prudenzjali, kif ukoll fid-dawl ta’ aktar tkabbir taz-
zona tal-ewro u r-rekwiziti ta’ aktar supervizjoni intensa tal-hekk imsejha istituzzjonijiet
“wisq kbar biex ifallu”.

[l-qafas istituzzjonali tal-Ewrosistema jiddependi fuq appro¢¢ operazzjonali decentralizzat 1i
jippermetti l-isfruttament tal-kompetenza u tal-infrastrutturi ezistenti tal-awtoritajiet
nazzjonali. Dan I-istabbiliment wera li kien effettiv fit-tmexxija tal-hidmiet istituzzjonali
assenjati mit-Trattat anki fil-kuntest tal-krizi finanzjarja. Dan jista’ jipprovdi qafas adattat
ghall-ezercitar tar-responsabilitajiet supervizorji. Ta’ min wiehed jinnota li l-argumenti
normalment uzati biex jargumentaw dwar l-attenzjoni fir-rigward tal-involviment tal-banek
centrali fis-supervizjoni finanzjarja mhumiex suffi¢jenti fil-livell nazzjonali fil-kuntest tal-
unjoni monetarja Ewropea.

25.  Safejn ghandhom izidu l-kapital azzjonarju taghhom l-istituzzjonijiet
finanzjarji, u kemm jistghu jaghmlu dan malajr?

Biex wiehed iserrah rasu mir-riskji li hemm, jehtieg li 1-banek joqoghdu attenti meta jizguraw
li ghandhom kapital ta’ rizerva adegwat fejn mehtieg. F’din il-perspettiva nagbel mad-
direzzjoni ewlenija tar-regolament previst mill-Bord ta’ Stabilita Finanzjarja u I-Kumitat ta’
Basel dwar is-Supervizjoni Bankarja u l-introduzzjoni tieghu f1-2012, b’perjodi ta’
tranzizzjoni indispensabbli u klawzoli ta’ ec¢ezzjoni. Barra minn hekk, xi banek, spec¢jalment
dawk li jkunu r¢evew appogg mill-istat, jista’ jkollhom bzonn ristrutturar fundamentali biex
jikkonfermaw il-vijabilita taghhom fuq medda twila ta’ Zmien meta tali appogg ma jkunx
ghadu disponibbli. Dan jista’ jinvolvi r-riduzzjoni tal-karti tal-bilan¢ permezz tal-
eliminazzjoni ta’ negozji mhux vijabbli bl-ghan li jitkabbru l-kapacitajiet taghhom iggenerati
mill-profitt. Fl-istess hin, il-banek ghandhom jiehdu l-vantagg kollu mill-irkupru ricenti fil-
profitabilita taghhom biex isahhu l-pozizzjonijiet tal-kapital taghhom, sabiex ir-ristrutturar
necessarju tan-negozji u t-tkabbir ta’ kapacitajiet 1i jassorbu x-xokkijiet, materjalment ma
jkollhomx effett fuq id-dispozizzjoni ta’ kreditu ghall-ekonomija.

26.  Kif jista’ jigi eliminat it-taghwig kompetittiv li Zviluppa wara li I-gvern u l-banek
centrali tal-Istati Membri hadu mizuri ta’ riskju u ta’ salvatagg?

Minkejja 1i I-mizuri tal-gvern fl-appogg taghhom ghas-sistema finanzjarja kienu effettivi biex
jevitaw tkabbir fil-krizi finanzjarja, jezisti thassib li mizuri ta’ appogg, jistghu huma stess
joholqu distorsjonijiet ta’ kompetizzjoni (i) fi hdan il-pajjizi, peress li skemi ta’ appogg u ta’
salvatagg mill-gvern jipprovdu vantagg ghall-banek li jibbenefikaw marbuta ma’ banek li
m’ghandhomx access ghal skemi ta’ appogg u (ii) madwar pajjizi meta l-appogg pubbliku
minn pajjiz ikun aktar favorevoli milli dak f’pajjizi ohra. Minkejja 1i l-isforzi ghall-
armonizzazzjoni ta’ mizuri ta’ appogg fl-UE kellhom effetti ta’ distorsjoni, dehret xi evidenza
li timmira lejn id-distorsjonijiet tal-kompetizzjoni.

[I-Kummissjoni Ewropea, li hija responsabbli ghall-monitoragg tas-sitwazzjoni fis-suq u ghar-
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revizjonar tal-mizuri ta’ appogg pubbliku tal-Istati Membri, s’issa ma rrappurtat 1-ebda kaz ta’
distorsjoni sinifikanti. Fl-istess waqt, wahda mid-distorsjonijiet potenzjali tohrog mill-
ispreads tal-bonds garantiti tal-gvern. Dawn l-ispreads ivarjaw fost il-banek tal-istess
klassifikazzjoni, li izda huma bbazati f’pajjizi differenti. Dan jissuggerixxi li r-riskju sovran
kien il-forza motri¢i ta’ dawn l-ispreads, izda jindika wkoll distorsjoni fejn ‘banek dghajfa ta’
pajjizi b’sahhithom jiksbu ffinanzjar b’irhas’. Assigurazzjoni tad-depoziti mtejba wkoll
ghandha t-tendenza li tohloq effetti ta' distorsjoni fuq il-kompetizzjoni transkonfinali.
Madankollu, kemm il-programmi ta’ bonds iggarantiti mill-gvern kif ukoll dawk ta’
assigurazzjoni tad-depoziti x’aktarx 1i jitnehhew fix-xhur li gejjin, biex b’hekk is-sors
principali tat-taghwig tal-kompetizzjoni jigi eliminat, filwaqt 1i ma jistax jigi eskluz li l-effetti
temporanji fuq fatturi ta’ kompetizzjoni jista’ jkollhom impatt fit-tul fuq il-kompetizzjoni fis-
suq.

Indikazzjoni possibbli ohra 1i I-livell ta’ kompetizzjoni fis-settur bankarju madwar il-pajjizi
taz-zona tal-ewro seta’ nbidel jista’ jitkejjel mill-fatt 1i t-tixrid tas-self tal-banek kummer¢jali
u rati ta’ depozitu zdiedu b’mod sinifikanti fit-tieni nofs tal-2008 u baqghu gholja (minn
perspettiva storika) matul 1-2009. Minkejja li jirrifletti 1-fatturi idjosinkratici i jaffettwaw
banek individwali, ma jistax jigi eskluz li dan l-izvilupp sa ¢ertu punt jirrifletti wkoll effetti
fuq kompetizzjoni transkonfinali mganqla minn differenzi fil-mizuri ta’ appogg tal-gvern, li
permezz tal-effetti taghhom fuq l-ispiza ta’ finanzjament tal-banek individwali, qed ikunu
trazmessi ghar-rati ta’ interess offruti mill-klijenti kummercjali tal-banek. Evidenza empirika
tissuggerixxi li anke matul il-krizi finanzjarja, il-kambju minn rati ta’ politika ghal rati ta’
interessi tal-bank kummerc¢jali fiz-zona tal-ewro hadem hafna skont l-esperjenza storika. Ma’
dan, informazzjoni mis-Servej tal-Ewrosistema dwar is-Self tal-Banek lanqas ma
tissuggerixxi li I-kompetizzjoni (jew in-nuqqas taghha) kienet fattur ewlieni fl-issikkar tan-
netwerk osservat taz-zona tal-ewro tal-istandards tal-kreditu tal-banek taz-zona tal-ewro sa
mill-Q3 2007.

Mizuri ta’ appogg tal-banek centrali fi hdan l-Ewrosistema jimmiraw lejn is-settur tal-
ibbankjar bhala shih u ghandhom anqas riskju li jgibu trattament diskriminatorju. Minkejja li
mhumiex necessarjament hielsa minn riskji li jintroducu certi distorsjonijiet tas-suq, ir-riskju
ta’ dawn il-mizuri i jintroducu distorsjonijiet fil-kamp tal-kompetizzjoni tal-banek huwa
limitat, tal-anqas fiz-zmien qasir. Dan japplika kemm ghall-operazzjonijiet standard ta’
finanzjament mill-gdid offruti mill-Ewrosistema lil Istituzzjonijiet Finanzjarji Monetarji
(MFIs) fiz-zona tal-ewro kif ukoll ghall-mizuri i mhumiex standard introdotti matul il-krizi
finanzjarja. Meta wiehed jikkunsidra perspettiva internazzjonali minflok, il-mizuri tal-politika
monetarja li mhijiex standard introdotta mill-Ewrosistema minn Ottubru 2008 b’xi mod tvarja
minn mizuri introdotti minn banek centrali f’gurisdizzjonijiet ohra u ghalhekk I-istess
kundizzjonijiet madwar il-banek globali (u anke bejn banek fiz-zona tal-ewro u banek li
mhumiex tfZz-Zona ewro) setghu ntlaqtu. Madankollu, wiehed ghandu jzomm f’mohhu i 1-
mizuri mehuda mill-banek c¢entrali madwar id-dinja f’dan il-kuntest tal-krizi tfasslu ghall-
ispecificitajiet tal-istrutturi finanzjarji u ekonomici l-aktar mifruxa fl-ekonomiji taghhom.
Barra minn hekk, oqfsa operazzjonali mifruxa mal-banek ¢entrali globali varjaw ukoll qabel
il-krizi finanzjarja. Fl-ahhar, kwalunkwe distorsjonijiet fuq il-livell ugwali internazzjonali
implikati mill-mizuri ta’ krizi tal-bank centrali ghandhom jispi¢ccaw ladarba dawn il-mizuri
jintemmu u ghalhekk m’ghandux ikun mistenni li jkollhom impatt dejjiemi fuq il-
kompetizzjoni tal-bank.
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Filwaqt 1i jidher 1i distorsjonijiet kompetittivi fil-prin¢ipju kienu kontrollati sew, id-
distorsjonijiet ta’ incentivi jipprezentaw thassib kbir li jigi mill-mizuri ta’ appogg. B’mod
aktar specifiku, il-mizuri ta’ salvatagg kienu primarjament favur banek kbar u ta’ importanza
sistematika li 1-falliment taghhom seta’ jhedded Il-istabilita tas-sistema finanzjarja.
Konsegwentement, dawn il-banek jistghu jkunu ged jibbenefikaw minn percezzjonijiet tas-
suq ta’ garanzija implicita ta’ salvatagg mill-gvern, li tippermettilhom ikomplu b’negozju li
jiggenera profitt izda i jkun riskjuz minghajr id-dixxiplina xierqa tas-suq. Bosta proposti
tressqu biex tigi trattata I-kwistjoni hekk imsejha ‘wisq kbira biex tfalli’.

27.  Kif jistghu l-istituzzjonijiet finanzjarji jigu furzati/in¢entivati biex inaqqsu r-
riskji li jiehdu?

Ir-riforma regolatorja kontinwa dwar it-tishih tal-elasticita tas-sistema finanzjarja tinkludi
diversi elementi li jipprovdu incentivi ghall-immaniggjar tar-riskju prudenti ghall-banek.
F’dan il-kuntest il-proposti tal-Kumitat ta’ Basel mahruga f1-2009 se jzidu l-in¢entivi ghan-
nuqqas ta’ tar-riskji li jittiehdu billi jehtiegu kopertura aktar komprensiva tar-riskji (ez. riskju
default inkrimentali fil-kotba tan-negozju u I-introduzzjoni ta’ imposta fuq krediti ta’ kapital
ta’ riskju tal-kontroparti ghal finanzjament ta’ derivattivi, repos u titoli) li ghandhom jigu
koperti minn kapital bi kwalita oghla, li jiswa aktar. Barra minn hekk, I-introduzzjoni ta’ qafas
armonizzat ta’ likwidazzjoni se jkun jehtieg banek li jiffinanzjaw lilhom infushom billi juzaw
sorsi ta’ ffinanzjar aktar stabbli fuq bazi strutturali. Fl-ahhar, intlahaq ftehim 1i prin¢ipji ta’
kumpens b’sahhtu jiskuraggixxu tehid tar-riskju eccessiv ghad-detriment tal-profitibilita fuq
medda twila ta’ Zmien u l-immaniggjar tar-riskju prudenti. Dawn il-mizuri jekk ikkunsidrati
f’”dagqa u implimentati b’'mod xieraq jistghu jikkontribwixxu b’mod sinifikanti biex
Jiskoraggixxu perjodi ta’ Zmien qosra u jeliminaw prattiki difettuzi tal-immaniggjar tar-riskju
li osservajna fil-passat.

28.  X’tikkunsidra li huma l-iktar kwistjonijiet urgenti fil-legizlazzjoni tas-servizzi
finanzjarji li ghad iridu jitlestew wara I-Pjan ta’ Azzjoni tas-Servizzi
Finanzjarji?

Wahda mil-lezzjonijiet princ¢ipali tal-krizi finanzjarja hija li l-interkonnessjonijiet mill-qrib li
jezistu bejn swieq finanzjarji madwar id-dinja jikkawzaw problemi komuni li jridu jigu
indirizzati b’mod xieraq b’azzjoni miftiehma. Ghalhekk, kif diga kien il kaz, l-agenda
regolatorja ghall-UE ghandha twiegeb b’mod xieraq ghall-inizjattivi u r-rakkomandazzjonijiet
li ged jitressqu fuq livell internazzjonali, b’mod partikolari mill-G20, li I-importanza tieghu
harget matul il-krizi finanzjarja. Il-pjanijiet ta’ azzjoni u r-rakkomandazzjonijiet mill-G20
diga ganqlu ammont sostanzjali ta’ xoghol importanti dwar l-arrangamenti regolatorji ta’
supervizjoni u stabilitda finanzjarja minn korpi internazzjonali bhall-Bord tal-Istabilita
Finanzjarja u [-Kumitat ta’ Basel dwar is-Supervizjoni Bankarja ghas-settur bankarju 1i huwa
ta’ rilevanza partikolari fil-kuntest tal-UE.

Meta wiehed jikkunsidra I-kwistjonijiet aktar importanti 1i ghandhom jigu indirizzati permezz
tal-inizjattivi regolatorji, nistghu niddistingwu bejn zewg settijiet ta’ kwistjonijiet.

L-ewwel, inizjattivi regolatorji marbuta mat-tishih tal-gafas prudenzjali 1i jirrizultaw minn
inizjattivi internazzjonali.
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[t-tlestija tal-programm ta’ riforma tal-Kumitat ta’ Basel, u l-implimentazzjoni sussegwenti fl-
Ewropa, hija kritika biex tinkiseb sistema bankarja aktar soda li tista’ tappoggja tkabbir
ekonomiku b’sahhtu fuq terminu itwal, minghajr ma tinfluwenza 1-funzjonament tal-irkupru
tas-suq u tal-ekonomija.

Barra minn hekk, fi hdan il-kuntest tar-riformi internazzjonali, nixtieq nenfasizza I-
importanza ta’ erba’ kwistjonijiet:

a) lIl-htiega biex jintlahaq kunsens internazzjonali marbut mas-soluzzjonijiet ghall-
problemi li nholqu mill-istituzzjonijiet finanzjarji importanti ghas-sistema (SIFIs).
Hemm htiega li jintlahaq ftehim dwar approc¢ regolatorju specifiku li ghandu jigi
adottat ghall-SIFIs u dwar x’ghandhom ikunu l-proc¢eduri supervizorji addizzjonali
sabiex jigi zgurat monitoragg effettiv tal-attivitajiet u r-riskji taghhom. Nota ricenti
tal-BCE dwar 1-SIFIs, li thejjiet bhala kontribuzzjoni ghall-Kumitat tas-Servizzi
Finanzjarji, tindirizza b’mod komprensiv 1-ghanijiet ewlenin ghar-regolamentazzjoni
dwar 1-SIFIs u I-mizuri li jistghu jigu adottati biex jitnaqqas ir-riskju ta’ falliment tal-
SIFI u biex titgies il-konsegwenza ta’ tali fallimenti. “Hemm zZewg objettivi tar-
regolament: (i) zieda fil-kapacita tal-istituzzjonijiet li jigu assorbiti x-xokkijiet u
tnaqqis tal-kontribuzzjoni tal-SIFIs ghal riskju sistemiku, b’referenza specjali ghall-
possibilita ta’ kontagjozita u tixrid; (ii) i tittaffa l-problema ta’ periklu morali u I-
garanzija tas- salvatagg assoc¢jata maghha. Tabilhaqq wiehed jista’ jargumenta li
azzjonijiet li jindirizzaw objettiv wiehed huma strumentali fil-kisba tal-iehor ukoll.”

b) Il-fatt li jigu indirizzati riskji prudenzjali pprezentati minn ¢entri finanzjarji barra mill-
pajjiz u gurisdizzjonijiet mhux koperattivi. Fi hdan 1-Unjoni Ewropea, il-kumitati
supervizorji 3L3 wettqu mmappjar kumplimentari, li jidentifika lista konsolidata ta’
gurisdizzjonijiet mhux koperattivi, li dwarhom bosta supervizuri tal-UE rrappurtaw 1-
ezistenza ta’ problemi persistenti. Madankollu, il-qafas legali tal-UE ghandu jindirizza
riskji prudenzjali pprezentati minn gurisdizzjonijiet mhux koperattivi, sabiex jizgura li
l-Istati Membri kollha jittrattaw din il-kwistjoni b’mod armonizzat u konsistenti,
sabiex jigi evitat arbitragg regolatorju u sabiex jinzammu l-istess kundizzjonijiet bejn
istituzzjonijiet finanzjarji. Id-Direttiva dwar ir-Rekwizit Kapitali, iI-MiFID, kif ukoll
id-Direttiva tas-Solvenza II, ghandhom jinkludu prin¢ipji 1i jirrigwardaw attivitajiet
f’gurisdizzjonijiet mhux koperattivi, li jillimitaw (jew sahansitra jipprojbixxu) tali
attivitajiet kull meta gurisdizzjoni ma tikkoperax mal-awtoritajiet kompetenti tal-Istati
Membri. Minbarra l-Istandards ta’ Basel, IOSCO u IAIS, ta’ min wiched isemmi
wkoll fdan ir-rigward ir-rakkomandazzjonijiet 1i jirrigwardaw "Immaniggjar
konsolidat tar-riskju abbazi tal-princ¢ipju 'kun af il-klijent tieghek' (KYC)", mahrug
mill-Kumitat ta’ Basel £’ Ottubru tal-2004, li jistabbilixxi sett ta’ rakkomandazzjonijiet
komprensivi biex jittratta mal-gurisdizzjonijiet 1i ghandhom segretezza bankarja
rigoruza jew ligijiet dwar il-protezzjoni tad-dejta li jipprevjenu, jew jistghu jigu
interpretati li jipprevjenu, it-trasferiment ta’ informazzjoni rilevanti ghall-iskopijiet ta’
mmaniggjar tar-riskju. Dawn ir-rakkomandazzjonijiet jipprevedu li jekk ikun hemm
impedimenti ghall-iskambju tal-informazzjoni li hemm prova li ma jistghux jinghelbu,
u m’hemmx arrangamenti alternattivi sodisfacenti, is-supervizur tal-pajjiz ta’
domicilju ghandu jaghmilha ¢ara lill-ospitant li l-bank jista’ jiddeciedi ghalih innifsu,
jew jintalab mis-supervizur tal-pajjiz ta’ domicilju, biex itemm Il-operazzjoni
inkwistjoni. Barra minn hekk, huwa importanti 1i jigi zgurat li jekk il-ligi tillimita
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zvelar ta’ informazzjoni lil “partijiet terzi”, l-uffic¢ju principali jew il-bank ewlieni
jkun eskluz mid-definizzjoni ta’ parti terza.

Dawn il-prin¢ipji kollha bbazati fuq standards internazzjonali u fuq xoghol 1i ged jigi
zviluppat fI-FSB u livelli tal-UE, ghandhom jinkludu l-istabbiliment tal-ghodda ghal
infurzar prudenzjali. Dawn I-ghodod jistghu jinkludu approc¢¢ pass pass, li jibda mill-
intensifikazzjoni ta’ djalogu u negozjati ma’ gurisdizzjoni problemati¢i u jkompli bl-
intensifikazzjoni tad-diligenza dovuta minn istituzzjonijiet li joperaw f’dawk il-
gurisdizzjonijiet u/jew rekwiziti ghal fondi proprji oghla u/jew restrizzjonijiet fuq
attivitajiet jew sahansitra gheluq tal-operazzjonijiet.

c) L-izvilupp ta’ regimi ta’ sanzjonar aktar armonizzati fuq livell Ewropew, fid-dawl tar-
rakkomandazzjonijiet tar-“Rapport de Larosiere” (rakkomandazzjoni 20): L-
Istituzzjonijiet Ewropej ghandhom jibdew ukoll process li se jwassal ghal aktar regimi
ta’ sanzjoni madwar is-Suq Uniku kollu. Is-supervizjoni ma tistax tkun effettiva
b’regimi ta’ sanzjoni dghajfa u li jvarjaw hafna. Huwa essenzjali li fi hdan [-UE u
barra, is-supervizuri kollha jkunu kapaci japplikaw regimi ta’ sanzjoni li jkunu
konvergenti u stretti bizzejjed biex iservu ta’ deterrent. Bhalissa dan zgur li mhux il-
kaz. L-istess ezercizzju ghandu jinbeda fir-rigward tal-poteri supervizorji sabiex
titrawwem supervizjoni koerenti u effikaci fis-Suq Uniku.

d) Il-htiega biex jitwettaq aktar xoghol biex tigi promossa l-istardizzazzjoni ta’
derivattivi u jkun appoggjat l-uzu ta’ kontropartijiet centrali biex jitnehhew
tranzazzjonijiet derivattivi, b’mod partikolari f’dak li jirrigwarda credit default swaps.

It-tieni, inizjattivi regolatorji bil-ghan tat-titjib tal-kapacita tal-gafas istituzzjonali tal-UE
chall-prevenzjoni u l-gestjoni ta’ krizijiet futuri.

L-interdipendenzi akbar bejn is-sistemi finanzjarji nazzjonali u I-htiega li jigi salvagwardat il-
process tal-integrazzjoni finanzjarja tal-UE jitolbu azzjoni xierqa fil-livell tal-UE biex
jindirizzaw l-impatt sistemiku possibbli ta’ fallimenti ta’ istituzzjonijiet finanzjarji
transkonfinali. Ghalhekk, ir-riflessjonijiet attwali tal-Kummissjoni, biex tizviluppa qafas
rizoluttiv tal-EU u tindirizza l-ostakli ghal gestjoni effikac¢i tal-krizi tal-istituzzjonijiet
finanzjarji transkonfinali tal-UE, ghandhom jigu appoggjati. Il-hidma ghandu jkollha I-
prijoritajiet 1i gejjin: (i) l-izvilupp ta’ sett minimu ta’ ghodda biex l-awtoritajiet nazzjonali
kompetenti jindirizzaw problemi ta’ banek f’diffikultajiet serji, bla ma necessarjament
jirrikorru ghall-appogg pubbliku, u meta jkun xieraq, jillikwidaw il-banek 1i jkunu minghajr
effetti hziena fuq l-istabilita finanzjarja; (i1) koordinazzjoni u koperazzjoni akbar bejn I-
awtoritajiet nazzjonali, b’mod partikolari fit-trattament ta’ gruppi transkonfinali. Fuq medda
qasira ta’ zmien, l-izviluppi legizlattivi ghandhom jinkludu l-armonizzazzjoni tal-Iskemi ta’
Garanzija tad-Depoziti, u jipprevedu, fost ohrajn, iffinanzjar ex-ante u bbazat fuq ir-riskju,
ikkumplimentat b’iffinanzjar ex-post kredibbli 1i jigi attivat meta jkun mehtieg. Biex
jikkumplimeta 1-funzjoni taghha ta’ pay-box, l-irwol tal-Iskema ta’ Garanzija tad-Depoziti fil-
fazi tar-rizoluzzjoni ghandu jigi kkunsidrat. It-twaqqif ta’ qafas tal-UE aktar komprensiv
ghall-gestjoni u r-rizoluzzjoni tal-krizijiet ikun essenzjali ghat-tishih tas-suq uniku tas-servizzi
finanzjarji, billi jillimita 1-inc¢entivi ghall-awtoritajiet nazzjonali li jiddelimitaw il-komponenti
domestici ta’ istituzzjonijiet finanzjarji f*diffikultajiet serji. Madankollu, din il-hidma jkollha
tindirizza sfidi enormi, fosthom id-differenzi attwali fir-regimi legali applikabbli ghar-
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rizoluzzjoni tal-krizijiet fost I-Istati Membri. Niftakar li I-ECOFIN, fit-2 ta’ Dicember 2009,
stiednet lill-Kumitat Ekonomiku u Finanzjarju biex jissokta bil-hidma tieghu dwar qafas ta’
koordinament tal-politika tal-UE ghall-gestjoni tal-krizijiet, inkluza 1-kwistjoni tal-qsim tal-
piz, u biex jipprezenta proposti konkreti lill-Kunsill fir-rebbiegha tal-2010.

Jien cert li 1-Ewrosistema se tikkontribwixxi ghal tali diskussjonijiet sabiex tiddefinixxi
approcc¢ ghall-burden sharing li jikkontribwixxi ghat-tnaqqis ta’ periklu morali. Ikun kru¢jali
11 wiehed jistabbilixxi kunsens dwar l-objettivi 1i ghandhom jintlahqu u pjan direzzjonali ta’
azzjonijiet li ghandhom jitwettqu biex dawn jintlahqu.

29.  Kif tevalwa I-livell attwali ta’ konsolidazzjoni fis-servizzi finanzjarji f1-UE u
x’inhi l-opinjoni tieghek dwar prospetti futuri f’dan ir-rigward?

Skont l-ahhar indikaturi strutturali disponibbli ghas-settur bankarju tal-UE (i.e. ¢ifri tal-2008),
il-konsolidazzjoni fis-settur bankarju hija kontinwa. Madankollu, dan fisser ukoll 1i 1-
konc¢entrazzjoni tas-suq, fejn il-pajjizi iz-zghar generalment ikollhom aktar swieq koncentrati
minn dawk li huma akbar, qieghda tizdied. Istituzzjonijiet ta’ kreditu domestiku komplew
jiddominaw ix-xena bankarja tal-UE u anke kabbru s-sehem tas-suq ghad-detriment ta’
ferghat barranin. Differenzi sinifikanti bejn il-pajjizi komplew fir-rigward tal-importanza ta’
entitajiet barranin, b’sussidjarji jkollhom zona tal-ewro ewlenija li hija dominanti fl-Istati
Membri 1-godda tal-UE.

Attivitajiet ta’ Amalgamazzjoni u Akkwizizzjoni (M&A) zdiedu f1-2009 filwaqt 1i baqghu
f’livelli baxxi meta mgabbla mal-ghaxar snin ta’ gabel. Ftehimiet domesti¢i u transkonfinali
rrekordjaw  l-akbar zieda. Waqt 1i fil-passat il-ftehim tal-M&A tmexxa minn
kunsiderazzjonijiet strategici, bhar-rikonoxximent tal-ekonomiji ta’ daqs ikbar u d-dhul fis-
swieq godda, hafna mit-tranzazzjonijiet 1i tlestew f1-2008 u f1-2009 involvew entitajiet li
garrbu telf sinifikanti jew iffac¢jaw piz tal-likwidita. Fl-istess hin, sforzi biex jitjiebu I-
pozizzjoni tal-kapital u riservi ta’ flus ta’ certi istituzzjonijiet tal-kreditu wasslu ghall-gid ta’
certi attivitajiet mhux ewlenin, jew f’termini ta’ negozji jew ta’ lokazzjoni geografika.

F’termini tal-valur totali tat-tranzazzjonijiet tal-M&A, Il-akkwizizzjonijiet naqsu b’mod
konsiderevoli f1-2009, u kienu biss il-ftehimiet tan-negozju domestici li rrekordjaw Zieda.

Ta’ min wiehed jinnota wkoll 1i I-parte¢ipazzjoni tal-gvernijiet f’istituzzjonijiet ta’ kreditu
kkostitwixxiet qabza sinifikanti fl-istruttura tas-sidien ta’ whud mill-istituzzjonijiet tal-kreditu
kbar fl-UE. Madankollu, minhabba t-tul limitat ta’ mizuri ta’ rikapitalizzazzjoni tal-gvern,
huwa mistenni li din il-bidla fis-sjieda se tkun temporanja u li se titregga’ lura hekk kif il-
kundizzjoni finanzjarja ta’ dawn l-istituzzjonijiet tirkupra fuq bazi ta’ stand-alone.

Fir-rigward tal-mudelli ta’ konsolidazzjoni, dan jidher f’termini tal-impatt tieghu dwar I-
effi¢jenza u s-sahha ta’ banek individwali, dwar kompetizzjoni fis-settur bankarju u dwar I-
istabilita finanzjarja fis-settur finanzjarju b’mod aktar generali. Sal-limitu li l-attivitajiet ta’
konsolidazzjoni ric¢enti fis-settur bankarju kkontribwixxew ghaz-zieda fil-profitabilita tal-
banek u r-rezistenza taghhom mix-xokkijiet, dawn jistghu jitqiesu li huma pozittivi.

Meta jigu evalwati l-prospetti futuri ghall-konsolidazzjoni, kunsiderazzjoni importanti hija I-
kunsens mifrux li I-livelli ta’ gabel il-krizi tal-ingranagg tas-settur bankarju kienu eccessivi.
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B’hekk, wiehed ghandu jistenna 1i hekk kif in-nuqqas tal-ingranagg jipprocedi, il-profitabilita
tas-sistema bankarja (f’termini ta’ ritorn ghall-ishma) se tkun ritorn inqas minn dak fil-passat
ricenti, mill-inqas fit-terminu medju. Ghalhekk il-banek x’aktarx se jfittxu metodi godda ta’
profitabilita. Il-konsolidazzjoni tista’ tirrapprezenta mod attraenti biex jintlahaq dan 1-ghan
ghal dawk il-banek li qged jirrizultaw bhala l-aqwa atturi tal-krizi, minhabba li 1-
akkwizizzjonijiet, bi prezzijiet li wiehed jista’ jakkwistahom, potenzjalment se jkunu mod kif
wiehed jista’ jakkwista aktar profitabilita fil-medda twila ta’ Zmien — grazzi ghall-ekonomiji
ta’ dags akbar. F’dan ir-rigward, it-tendenzi tal-M&A jistghu jkunu mistennija jkomplu wara
l-krizi wkoll. Jista’ jkun hemm amalgamazzjonijiet fil-ftit snin 1i gejjin bhala mizura ta’
salvatagg ta’ banek bi problemi. Kif indikat, hafna mir-ragunijiet li jivvalidaw it-tbassir li se
naraw aktar konsolidazzjoni fil-futur qarib jiggustifika wkoll il-konkluzjoni 1i din se twassal
ghal sistema bankarja aktar effi¢jenti u rezistenti. Mill-banda l-ohra, il-konc¢entrazzjoni tas-
settur tista’ tohloq aktar istituzzjonijiet “wisq kbar biex ifallu” li jaghmilha iktar difficli 1i
wiehed jimplimenta 1-mizuri biex jindirizzaw il-problemi li dawn l-istituzzjonijiet joholqu.

D. Funzjonament tal-BCE u r-responsabilita u t-trasparenza demokratika

30.  M’ghandhomy, ir-responsabilitajiet differenti tal-membri tal-Bord, jinbidlu maz-
zmien, f’konformita mat-tibdiliet li saru fil-hidmiet u l-prijoritajiet tal-BCE?

[I-Bord Ezekuttiv tal-BCE huwa korp tat-tehid tad-decizjoni kolleggjali; il-funzjonament
tieghu huwa bbazat fuq il-prin¢ipju tar-responsabilita kollettiva, i.e. il-Bord Ezekuttiv fl-intier
tieghu huwa responsabbli b’mod kollettiv ghad-decizjonijiet tieghu u l-funzjonament kollu
tal-ogsma tan-negozju tal-BCE. Waqt li, ghal ragunijiet pratti¢i, ogsma tan-negozju
jirrapportaw lil membri individwali tal-Bord EZekuttiv li jipprevedu u jiggwidaw ix-xoghol
taghhom, l-unitajiet kollha tax-xoghol jaqghu taht id-direzzjoni manigerjali tal-Bord Ezekuttiv
kollu kemm hu.

Kif gara fil-passat, il-Bord Ezekuttiv jista’ jirrevedi, minn Zzmien ghal Zmien, il-linji ta’
rappurtar tal-Membri tal-Bord Ezekuttiv tal-unitajiet tax-xoghol u I-preparazzjoni tad-
decizjonijiet tieghu. Tali aggustamenti mhux regolari fir-responsabilitajiet individwali tal-
membri tal-Bord Ezekuttiv jikkontribwixxu ghat-tishih tan-natura kolleggjali tal-Bord
Ezekuttiv. F’dan il-kuntest, il-kompozizzjoni ta’ portafolli ta’ membri tal-Bord EzZekuttiv
jistghu jinbidlu wagqt il-kariga taghhom. Kull decizjoni f°dan ir-rigward tibga’ l-unika
responsabilita tal-Bord Ezekuttiv innifsu.

Naghti valur kbir lin-natura kollettiva tal-Bord Ezekuttiv ghax dan jizgura bl-ahjar mod li
jkunu riflessi diversi perspettivi u li I-kompetenza, 1-esperjenza u l-ghaqal kollha jitqiesu kif
xieraq meta jittiechdu d-decizjonijiet.

31. Liema sistema tahseb li hi adattata biex tigi zgurata rotazzjoni gusta ta’ shubija
fil-bord ezekuttiv tal-BCE anki f’termini ta’ ¢ittadinanzi?

Il-prerekwiziti ghal dawk li jinhatru fil-Bord Ezekuttiv tal-BCE huma stabbiliti bit-Trattat

dwar il-Funzjonament tal-UE (Art 283.2) u I-Istatut tas-SEBC u 1- BCE
(Art 11.2):
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. il-membri tal-Bord Ezekuttiv “ghandhom jinhatru minn fost persuni ta’ statura
rikonoxxuta u esperjenza professjonali fi kwistjonijiet monetarji jew bankarji”;

. “huma biss il-persuni li jkollhom ¢ittadinanza [zona tal-ewro] tal-Istati Membri li jistghu
jkunu membri tal-Bord Ezekuttiv”.

Ghalhekk it-Trattat jistabbilixxi zewg rekwiziti: “kompetenza” u “cittadinanza [Zzona tal-
ewro]”. Ma tista’ tinstab l-ebda specifikazzjoni fit-Trattat bhala fattur determinanti ghall-
kompozizzjoni tal-Bord Ezekuttiv tal-BCE.

Hatriet 1i ghandhom ikunu bbazati fuq kunsiderazzjonijiet li mhumiex dawk msemmijin hawn
fuq jistghu jkunu fkunflitt mad-dispozizzjonijiet tat-Trattat dwar l-indipendenza tal-BCE. Fil-
laqghat tal-korpi tat-tehid tad-dec¢izjoni tal-BCE l-membri kollha jippartecipaw fil-kapacita
personali taghhom. Il-prinéipju ta’ indipendenza jsemmi li “la 1-Bank Centrali Ewropew, u
lanqas bank ¢entrali nazzjonali, jew membru tal-korpi de¢izjonali taghhom ma ghandu jfittex
jew jiehu struzzjonijiet minn istituzzjonijiet, korpi u organi tal-Unjoni, minn xi Gvern ta’ Stat
Membru jew minn xi korp iehor.” (Art. 130 tat-Trattat, Art. 7 tal-Istatut). Din id-dispozizzjoni
tat-Trattat hija inkompatibbli mal-prin¢ipju tar-rapprezentanza nazzjonali.

Id-de¢izjoni finali dwar hatriet tal-Bord Ezekuttiv tal-BCE tittiched mill-Kunsill Ewropew (li
fih Membri fiz-zona tal-ewro biss jivvutaw) fuq rakkomandazzjoni tal-Kunsill u wara
konsultazzjoni mal-Parlament Ewropew u 1-BCE. Nittama 1i l-prin¢ipji msemmija hawn fuq
ghall-hatra ta’ membri fil-Bord Ezekuttiv tal-BCE huma rispettati bis-shih.

32.  X’inhi l-fehma tieghek dwar il-htiega li tizdied id-diversita ta’ sfondi
rapprezentati fil-Bord tal-BCE aktar milli wiehed jistrieh biss fuq bankiera
centrali?

Kif semmejt fir-risposta tieghi ghall-mistoqgsija precedenti, it-Trattat u I-Istatut huma cari
meta jistipulaw li -Membri tal-Bord Ezekuttiv “ghandhom jinhatru minn fost persuni ta’
statura rikonoxxuta u esperjenza professjonali fi kwistjonijiet monetarji jew bankarji”.

Mhix sorpriza li bankiera centrali jissodisfaw dan ir-rekwizit. Fl-istess hin, din id-
dispozizzjoni bl-ebda mod ma teskludi dik il-hatra ta’ kandidati minn barra I-komunita tal-
banek ¢entrali. Fil-fatt, hafna banek ¢entrali — u I-BCE mhux e¢éezzjoni hawnhekk - l-isfond
ta’ membri tal-korpi tat-tehid ta’ decizjoni hu pjuttost differenti u jinkludi, perezempju,
esperjenza professjonali fl-operazzjonijiet bankarji, fl-akkademja u fl-amministrazzjoni
pubblika.

Mill-curriculum vitae tieghi rajt li dan japplika ghalija. Fil-fehma tieghi, id-diversita ta’ sfondi
ta” membri ta’ korp decizjonali kolleggjali hija htiega ghat-tmexxija tal-istituzzjoni.

33. Tista’ telabora dwar l-opinjonijiet tieghek dwar il-kuncett ta’ responsabilita
demokratika fir-rigward tal-BCE u l-banek centrali ingenerali?

Biex tinzamm il-legittimita, bank centrali indipendenti ghandu jkun responsabbli

f’istituzzjonijiet demokrati¢ci u l-pubbliku generali ghall-azzjonijiet tieghu fit-twettiq tal-
mandat tieghu. Bir-rikonoxximent dejjem jizdied, spec¢jalment fl-ahhar decennji, li 1-
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indipendenza hija krucjali ghal bank centrali biex iwettaq il-mandat tieghu, in-natura ta’
responsabilita demokratika saret ukoll aktar importanti. F’dan il-kuntest, ir-responsabilita ta’
banek c¢entrali madwar id-dinja hadet ghadd ta’ forom differenti.

F1-Unjoni Ewropea, il-BCE ghandu mandat ¢ar u jwettqu f"manjiera indipendenti kif stipulat
fit-Trattat. Fit-Trattat hemm ukoll previst li dan il-grad gholi ta’ indipendenza jimxi id f’id
mar-responsabilita demokratika lejn il-pubbliku Ewropew u r-rapprezentanti tieghu eletti
direttament, jigifieri, il-Parlament Ewropew. Ghalhekk gew stabbiliti ghadd ta’ modi
differenti biex il-BCE jinzamm responsabbli, mhux l-inqas mill-apparenzi regolari tal-
President tal-BCE quddiem il-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomi¢i u Monetarji (ECON), u
aktar zjarat mill-Vi¢i President tal-BCE u membri ohra tal-Bord Ezekuttiv tal-BCE. Ta’ min
wiehed jinnota li l-ahhar seduti ta’ smigh jirrapprezentaw forma ta’ koperazzjoni aktar mill-
grib bejn il-BCE u 1-Parlament Ewropew milli kif previst fit-Trattat u din il-prattika stabbilita,
fil-fehma tieghi hi, element pozittiv hafna kif milqugha wkoll mill-Parlament Ewropew. Ir-
responsabilitd tal-BCE tinkludi wkoll obbligi ta’ rappurtar pre¢izi (Art. 15 tal-Istatut tal-
BCE). Lil hinn mir-Rapport Annwali prezentat lill-Parlament (u 1-Kunsill, il-Kummissjoni u 1-
Kunsill Ewropew), il-BCE huwa mitlub 1i jippubblika rapporti kull tliet xhur dwar I-
attivitajiet tal-Ewrosistema. 1I-BCE idde¢ieda li jmur lil hinn mir-rekwiziti tat-Trattat u
jirrapporta aktar spiss fil-Bullettin ta’ Kull Xahar. Fl-ahhar nett, minbarra d-Dikjarazzjoni
Finanzjarja ta’ Kull Gimgha, il-BCE jippubblika sensiela ta’ pubblikazzjonijiet relatati mal-
hidma, inkluz ir-Rapport ta’ Stabilita Finanzjarja bjennali u r-Rapport dwar l-Integrazzjoni
Finanzjarja.

34.  Kif tiggudika l-proé¢edura uzata biex jinbidlu 1-membri tal-bord tal-BCE? Ir-
responsabilita u t-trasparenza demokratika ex ante m’ghandhomx jimplikaw li 1-
Parlament Ewropew mill-inqas jinghata formalment il-possibilita li jisma’ diversi
kandidati potenzjali u jaghti l-opinjoni tieghu qabel ma I-Kunsill jiehu d-
decizjoni finali dwar in-nomina?

Il-procedura li permezz taghha jinghazlu lI-membri tal-Bord Ezekuttiv hija stipulata fl-
Artikolu 283 tat-Trattat u 1-Artikolu 11 tas-SEBC u I-Istatut tal-BCE. Kien hemm gbil min-
naha tal-firmatarji kollha fir-revizjoni l-aktar ricenti tat-Trattat u hija ligi Ewropea effettiva.
Bhala kandidat ghall-Bord Ezekuttiv tal-BCE jien suggett ghal dik il-pro¢edura u ma nqisx li
huwa xieraq li nikkummenta fuq il-konvenjenza tieghu.

35.  Liema huma l-konkluzjonijiet li jirrizultaw mill-paragun bejn il-politiki ta’
trasparenza li segwa I-Bank tar-Riserva Federali u I-BCE? Liema alternattiva
tippreferi: il-pubblikazzjoni tal-minuti gimaghtejn wara li ttiehdu d-decizjonijiet
dwar il-politika monetarja, kif jaghmlu 1-Fed u 1-Bank tal-Ingilterra, jew I-
istqarrija stampa li ssir immedjatament wara d-decizjonijiet tal-politika
monetarja flimkien mal-pubblikazzjoni fil-pront fuq l-internet tar-ragunar wara
d-decizjoni, kif jaghmel il-BCE?

Paragun fost approc¢e¢i differenti huwa bicca xoghol kumplessa. Wahda mir-ragunijiet hija li I-
banek centrali jista’ jkollhom htigiet differenti marbutin mal-istorja u I-kulturi specifi¢i, mal-
ghanijiet tal-politika u ma’ elementi ohra fl-oqfsa istituzzjonali taghhom. Bhala konkluzjoni
b’sahhitha minn ricerka disponibbli, jirrizulta li I-mod li bih jittiehdu d-decizjonijiet tal-banek
¢entrali llum il-gurnata dwar il-politika monetarja huwa aktar ¢ar u aktar trasparenti milli
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f’decennji precedenti. B’hekk, I-effikacja tal-politika monetarja kibret fuq skala globali.

Hemm modi differenti kif wiehed jista’ jkun trasparenti. Ghar-ragunijiet li gejjin konvint li I-
appro¢é tal-BCE huwa wiehed mill-aktar avvanzati fid-dinja. L-ewwel nett, ir-rabta bejn 1-
istrategija tal-politika monetarja u r-ragunijiet ghall-azzjonijiet taghha hija trasparenti hafna.
It-tieni, il-Konfereza Stampa u d-Dikjarazzjoni Introduttorja huma ghodda bZonjuzi biex
tinxtered informazzjoni importanti ghal udjenza eterogena. Joholqu partijiet interessati (ez. il-
pubbliku generali, il-midja, u l-osservaturi tas-suq finanzjarju) b’sett komprensiv ta’
informazzjoni relevanti dwar id-de¢izjonijiet tal-politika monetarja tal-BCE. Ghandhom I-
ghan li jispjegaw il-fehma kollettiva tal-Kunsill Governattiv dwar il-qaghda tal-politika
monetarja. It-tielet, id-Dikjarazzjoni Introduttorja u I-Mistogsijiet u t-Twegibiet fil-konferenza
stampa huma ppubblikati f’hin reali. Dan I-element ma jinkisibx bil-pubblikazzjoni tal-minuti.
Fuq kollox, ingis il-prattika tal-BCE bhala wahda impenjattiva ghall-membri kollha tal-
Kunsill Governattiv. Nemmen ukoll li l-approé¢¢ tal-BCE s’issa jinftichem ahjar, u li 1-
pubblikazzjoni tal-minuti minn banek ¢entrali ohra taghmel iktar sens ghalithom ukoll.

36. X’inhi l-opinjoni tieghek dwar id-Djalogu Monetarju ta’ kull tliet xhur bejn il-
Parlament Ewropew u I-President tal-BCE? Hemm post ghal titjib fid-Djalogu
Monetarju? Huwa minnu li d-diskussjonijiet frekwenti ma’ atturi politi¢i ohra
dwar il-politiki tal-BCE jdghajfu l-indipendenza tal-bank?

Id-djalogu regolari mal-Parlament Ewropew huwa parti mir-responsabilita demokratika i 1-
Bank Centrali Ewropew ghandu lejn i¢-¢ittadini Ewropej u r-rapprezentanti taghhom eletti
direttament. F’dan il-kuntest, il-laqghat ta’ kull tliet xhur bejn il-President tal-BCE u I-
Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomi¢i u Monetarji jirrapprezentaw kontribuzzjoni importanti
ghall-a¢¢ettazzjoni mill-pubbliku tal-politika monetarja tal-BCE. Flimkien ma’ apparenzi
addizzjonali, anki minn Membri tal-Bord EZekuttiv, din l-integrazzjoni tikkontribwixxi ghal
skambju ta’ opinjonijiet profondi u produttivi. Tipprovdi wkoll lill-BCE b’forum importanti
biex jispjega l-politika monetarja u jir¢ievi rispons. Din testendi sal-plenarja tal-PE billi, inter
alia, il-President tal-BCE jipprezenta Rapport Annwali tal-Bank. Il-kwalita tad-djalogu bejn
il-BCE u I-PE hija ta’ standard gholi. Dan gie rikonoxxut miz-zewg¢ istituzzjonijiet f*diversi
okkazjonijiet fil-passat.

Jien inqis l-iskambju ta’ informazzjoni regolari ma’ atturi ohra tal-politika bhala element
importanti hafna tal-qafas tal-politika taghna fl-EMU. F’dan il-kuntest, il-BCE jinteragixxi
ma’ ghadd ta’ istituzzjonijiet fuq bazi regolari. Perezempju, il-BCE huwa mistieden ghal-
lagghat tal-Ewrogrupp u tal-Kunsill ECOFIN. Jippartecipa b’mod regolari fil-lagghat tad-
Djalogu Makroekonomiku. Hemm ukoll I-integrazzjoni fil-livell tekniku mal-Kummissjoni u
l-gvernijiet nazzjonali, perezempju, fil-Kumitat Ekonomiku u Finanzjarju u I-Kumitat tal-
Politika Ekonomika tal-UE. Dawn l-iskambji ta’ opinjonijiet kollha jsiru skont id-
dispozizzjonijiet tat-Trattat, li b’hekk jizgura u jirrispetta dejjem Il-indipendenza shiha tal-
BCE waqt li fl-istess hin jappoggja I-funzjonament propju tal-EMU. Ghalhekk huma
mehtiega u mixtieqa pre¢izament ghax jirrikonoxxu I-indipendenza tal-BCE.
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37. 1I-BCE ghandu jkun suggett ghal skrutinju shih tal-Qorti Ewropea tal-Awdituri
li jmur lil hinn mill-kunéett ta’ “effi¢jenza operazzjonali” (I-Artikolu 27.2 tal-
Istatut tas-SEBC u tal-BCE)

Il-governanza korporattiva tal-BCE hija suggetta ghal qafas komprensiv ta’ kontrolli esterni u
interni li hafna elementi minnhom huma statutarji min-natura taghhom. L-ezami tal-effi¢jenza
operazzjonali tat-tmexxija tal-BCE mill-Qorti tal-Awdituri huwa element importanti ta’ dan
il-qafas ta’ kontroll. Dan il-qafas huwa kumplimentat mill-obbligu ta’ rappurtar lill-Parlament
Ewropew u l-pubbliku generali kif ukoll kontroll gudizzjarju mill-Qorti tal-Gustizzja tal-
Unjoni Ewropea. Dawn I-elementi kollha tfasslu wkoll fid-dawl tal-garanzija tal-indipendenza
tal-bank ¢entrali. L-indipendenza tal-BCE hija estiza wkoll ghar-rizorsi finanzjarji taghha.

Minn dan wiehed jista’ jikkonkludi 1i m’hemm I-ebda htiega 11 jigi estiz il-kontroll tal-Qorti
tal-Awdituri lil hinn mill-kuncett tal-effi¢jenza operazzjonali.

E. Generali

38.  Fl-opinjoni tieghek, liema huma l-aktar riskji u sfidi importanti li qed jiffac¢ja I-
BCE?

Fir-rigward ta’ sfidi u riskji ewlenin li qed jiffacé¢ja 1-BCE, hawnhekk se nillimita lili nnifsi
ghal tlieta minnhom:

L-implimentazzjoni tal-istrategija tal-hrug hija sfida minghajr precedent, bi htiega li l-irtirar
tal-mizuri mhux standard tal-BCE jsir b’mod gradwali. Madankollu, l-incertezza tas-suq
dominanti tfisser li I-mod 1i bih jigu determinati 1-pass u l-iskala adattati tal-hrug jibqa’ hidma
impenjattiva. Inhoss li I-mizuri ta’ strategija tal-hrug mehuda s’issa mill-BCE kienu adattati u
gustifikati bis-shih permezz tal-evalwazzjoni tal-kundizzjonijiet tas-suq ekonomiku u
finanzjarju. Meta wiehed ihares ’il quddiem hemm bZonn ta’ aktar attenzjoni, minhabba li 1-
ispejjez tal-izbalji jistghu jkunu gholja hafna, kif uriet l-istorja ta’ rkupru minn krizijiet serji
tal-operazzjonijiet bankarji u tal-ekonomija.

Sfida ohra li nixtieq insemmi hija l-istabbiliment u l-operazzjoni tal-BERS, li ghalih il-BCE
jaghti l-appogg tieghu. Intellettwalment, din il-hidma hija ta’ sfida minhabba 1i hemm il-
htiega li ghodod godda jigu zviluppati ghall-evalwazzjoni tar-riskju makroprudenzjali, waqt li
ghodod ezistenti jistghu jintuzaw ukoll ghal dan l-iskop. Barra minn hekk, bil-bazijiet komuni
li jezistu bejn il-Kunsilli Generali u Governattivi tal-BCE u 1-Bord Generali 1-gdid tal-BERS
fir-rigward tal-kompozizzjoni taz-zewg korpi, irridu nizguraw komunikazzjoni adegwata u
konsistenti. B’'mod partikolari, ghandu jigi enfasizzat li m’hemm I-ebda tqabbil bejn 1-ghan
tal-istabilita tal-prezzijiet u l-appogg li 1-BCE jista® jaghti lill-miri ohra inkluza l-istabilita
finanzjarja. Finalment, hemm, perezempju, kwistjonijiet amministrattivi, bhal kif wiehed
idahhal il-funzjoni ta’ appogg tal-BERS fl-organizzazzjoni attwali tal-BCE.

Finalment, se nsemmi l-isfida li tirrizulta mill-pressjonijiet 1i nholqu mill-izbilan¢i ezistenti
f’diversi pajjizi membri. Din hija problema ghall-pajjizi nfushom u ghall-istituzzjonijiet
Ewropej kollha b’responsabilitajiet fit-tmexxija tal-unjoni monetarja izda ghandha tinvolvi
wkoll I-irwol attiv tal-BCE. Kif semmejt qabel, hemm biss politika monetarja wahda ghaz-
zona tal-ewro kollha kemm hi, izda hemm ukoll missjoni ghall-BCE, dik li jikkontribwixxi
ghall-analizi tal-kompetittivita u tad-divergenzi fiz-zona waqt li jghin lill-pajjizi nfushom biex
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ifasslu u jimplimentaw il-politiki adattati. Bis-shubija fl-Unjoni Ewropea jinholqu benefi¢¢ji
ghall-pajjizi koncernati izda wkoll obbligi. Ghall-membri taz-Zona tal-ewro, dan japplika bil-
wisq aktar. Dawn ir-responsabilitajiet ghandhom jigu rispettati minn kulhadd, biex wiehed
jara x’jista’ jibbenefika mill-unjoni ekonomika u monetarja fl-Ewropa. L-azzjonijiet tal-
politika ghandhom ikunu f’konformita mar-rekwiziti Ewropej. B’dan, ma nfissirx biss li
wiehed jissodisfa r-regoli fiskali fil-Patt ta’ Stabilita u Tkabbir, izda wkoll ifassal politiki
strutturali i jaghmlu 1-Ewropa aktar produttiva, u b’hekk aktar flessibbli. Bl-istess mod,
agenti privati ghandhom josservaw imgiba bbilan¢jata fit-tendenzi tal-ispejjez u tal-iffissar
tal-pagi taghhom. Il-progress u l-konvergenza insuffi¢jenti f’dawn l-ogsma mhux talli
jhassbuni bhala sostenitur entuzjast tal-Ewropa, imma jaffettwaw ukoll l-ambjent li fih jopera
1-BCE, u ghalhekk ihassbuni wkoll bhala wiehed li jfassal il-politika monetarja.
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