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STHARRIG ANNWALI DWAR IT-TKABBIR

ANNESS 2

RAPPORT MAKROEKONOMIKU

L-azzjonijiet tal-Istati Membri bejn 1-2011 u 1-2012 se jkunu kru¢jali biex jigi evitat "xenarju ta'
decennju mitluf". Iridu jigu stabbiliti prijoritajiet ta' politika, ta' azzjoni fiz-Zzmien opportun u ta'
kontenut skont i¢-Cirkostanzi nazzjonali u li jkunu jirriflettu fost affarijiet ohra r-riskji ghas-
sostenibbilta fiskali u l-htiega 1i jigu korretti 1-izbilan¢i ec¢essivi. L-aktar kompitu urgenti huwa
dak li jitkisser i¢-¢irku vizzjuz li qed jopera f'xi Stati Membri ta' dejn mhux sostenibbli, sfrattar
tas-suq finanzjarju u ta' tkabbir ekonomiku baxx. Filwaqt li 1-abbozzi ta' Programmi Nazzjonali
ta' Riforma pprezentati fNovembru jaghrfu l-urgenza li jigu indirizzati 1-isfidi makroekonomici
b'mod integrat, hafna drabi ma jaslux biex jipproponu reazzjonijiet adegwati ta' politika.

Dan id-dokument ghandu 1-ghan ghalhekk li jkun ta' ghajnuna billi jindika mizuri 1i ghandhom 1-
aqwa potenzjal li jwasslu ghal effetti makroekonmici pozittivi u li I-Istati Membri jkunu jistghu
jikkunsudraw 1i jimplimentaw fis-sentejn li gejjin. L-ewwel sezzjoni tistabbilixxi 1-kuntest billi
taghti harsa lejn l-izbilan¢i u d-dghjufijiet li tfaccaw qabel il-krizi u lejn il-wirt li halliet 1-aghar
krizi ekonomika mid-Depressjoni 1-Kbira fis-snin 1930. It-tieni sezzjoni tiffoka fuq il-htiega li 1-
finanzi pubblic¢i jitqieghdu mill-gdid fuq it-triq it-tajba. It-tielet sezzjoni tressaq argumenti ghall-
fejgan malajr tas-settur finanzjarju. L-ahhar sezzjoni tixhet dawl fuq l-urgenza ta' riformi
strutturali biex jigu kkoreguti Zbilan¢i makroekonomici u biex jissewwew il-forzi li jwasslu ghat-
tkabbir li geghdin jiddghajfu.

1. L-EWROPA GHADDEJJA MINN ZMINIJIET PARTIKOLARMENT TA' SFIDA

L-ekonomija Ewropea gieghda bil-mod hierga mill-aghar recessjoni f'ghexieren ta' snin. II-
krizi ekonomika wasslet ghal telf kbir fl-attivita ekonomika fl-UE, 1i giet flimkien mat-telf ta'
miljuni ta' impjiegi, u prezz uman gholi. Id-dghjufijiet strutturali ta' qabel il-krizi, li ma kinux
gew indirizzati b'mod xieraq, hargu fid-deher b'mod mill-aktar car.

L-UE kienet qed thati minn dghjufijiet strutturali qabel il-kriZi.

Filwaqt li I-UE hija zona ghanja, it-tkabbir ekonomiku taghha fl-ahhar ghaxar Kkien
dghajjef meta mqabbel ma' livelli internazzjonali (ara 1-Grafika 1). F'termini ta' PDG kull ras,
I-EU-27 hija hafha aktar ghanja mill-medja tal-G20, izda ghadha 'l isfel sew minn hafna pajjizi
tal-OECD 1i mhux membri tal-UE, kif ukoll tal-OECD mehuda fdaqqa. Fl-istess hin, il-
prestazzjoni tat-tkabbir taghha mill-2000 kienet ta' dizappunt kbir, taht dik tal-ekonomiji
zviluppati kollha hlief tal-Gappun u b'mod ¢ar taht dik tal-bic¢a I-kbira tal-ekonomiji emergenti.
Dan ifisser li d-differenza ma' ekonomiji ohra zviluppati qed tizdied. Peress li d-differenza ma
tistax tigi spjegata bhala tnaqqis tad-distakk, il-prestazzjoni dghajfa tat-tkabbir tal-UE bilfors li
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hija marbuta ma' dghjufijiet strutturali. Meta wiehed imur lil minn mill-indikaturi tat-tip tal-PDG,
din id-dehra generalment negattiva tahbi certi punti gawwija fejn jidhlu livelli ta' ghajxien, bhal
ma huma inugwaljanza bejn il-pagi relattivament baxxa, stennija tal-hajja gholja u prestazzjoni
ambjentali relattivament qawwija (perezempju kif imkejla minn emissjonijiet ta' CO2 ghal kull
unita ta'r produzzjoni).

Kien hemm diversi "xkiel" li ZzZamm lura t-tkabbir fl-UE matul l-ahhar ghaxar snin. II-
kontabbilta standard tat-tkabbir turi li qabel il-krizi (2001-07) il-produttivita tal-haddiema kienet
il-mutur ewlieni tat-tkabbir, filwaqt li 1-utilizazzjoni tal-haddiema u z-zieda fil-popolazzjoni fl-eta
tax-xoghol kienet responsabbli ghal biss kwart tat-tkabbir totali; b'mod partikolari il-
partecipazzjoni fis-suq tax-xoghol ta' zghazagh u rgiel fl-aqwa taghhom, li nagset, u t-tnaqqis fis-
sighat ta ' xoghol mahduma, kienu ged inizzlu 'l isfel it-tkabbir fl-EU-27 (ara I-Grafika 2). I1-krizi
kompliet iddallam id-dehra. Dan wassal ghal tnaqqis fil-PDG, b'zieda gawwija fil-qghad u
tnaqqis sinifikanti fil-produttivita totali tal-fatturi (total factor productivity — TFP), spjegata fil-
bicca l-kbira bit-tnaqqis gawwi li kien hemm fl-uzu tal-kapacita. Jidher ¢ar li I-UE u z-Zona tal-
euro jinsabu taht sew 1-Istati Uniti kif ukoll il-Gappun sew fejn jidhlu liveli ta' TFP kif ukoll ta'
utilizzazzjoni tal-haddiema; dwar dan tal-ahhar, id-differenza hija profonda spec¢jalment fiz-zewg
estremi tal-firxa tal-etajiet, kif jidher mid-differenza cara hafna fir-rati tal-impjieg (ara 1-Grafika
3).

Grafika 1: Livell u tkabbir tal-PDG

PDG kull ras fl1-2010 (% differenza fil-konfront tal-EU-27 fi standard tal-kapacita tal-akkwist - PPS)
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Grafika 2: Analizi tat-tkabbir fil-PDG Grafika 3: Rata ta’ impjieg
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Grafika 4: Nefqa primarja reali mqabbla ma' tkabbir reali fil-PDG

Rati medji ta' tkabbir 2003-2007
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Nota: L-ordni tal-Istati Membri sar skont kemm it-tkabbir fin-nefqa primarja reali medja huwa akbar mit-
tkabbir fil-PDG medju reali.
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Fis-snin ta' qabel il-krizi, ghadd ta' Stati Membri tal-UE ddevjaw mill-prin¢ipji bazici tal-
tfassil prudenti tal-politika fiskali. Parti biss mill-qligh sinifikanti mhux mistenni li gie
ggenerat bl-espansjoni ekonomika bejn 1-2003 u 1-2007 gie uzat biex jaccellera l-aggustament
fiskali. Parti, mhux negligibbli, marret f'aktar infiq: ir-rata ta' tkabbir tan-nefqa primarja qabzet ir-
rata medja tat-tkabbir ekonomiku fi tnax-il Stat Membru tal-UE fiz-zminijiet it-tajba ta' qabel il-
krizi (2003-2007), f'xi kazi fil-wisgha (ara 1-Grafika 4). In-natura mhux sostenibbli ta' din 1-
ghazla politika dehret ¢ar hekk kif bdiet il-krizi, meta 1-kollass tal-introjti tal-gvern f'dagqa wahda
kixef pozizzjonijiet bagitarji sottostanti vulnerabbli fejn fhafna kazi kien hemm ftit, jew l-ebda,
spazju fiskali biex tkun tista' ssir reazzjoni ghat-tnaqqis ekonomiku.

Tul l-ghaxar snin ta' qabel il-krizi, l-izbilan¢i makroekonomic¢i fl-UE wkoll zdiedu b'mod
konsiderevoli. F'xi Stati Membri zviluppaw Zbilan¢i domestici sinifikanti. Dan kien rifless fid-
divergenza qawwija fil-kontijiet kurrenti u fl-izviluppi dwar il-kompetittivita, kif jidher fil-
Grafika 5 ghaz-zona euro. Barra minn dan, xi Stati Membri taz-Zona euro ghaddew minn telf
inkwetanti fejn jidhol is-sehem taghhom fis-suq tal-esportazzjoni. L-izbilan¢i esterni gew sostnuti
minn livelli ta' pagi 1i ma jirriflettux l-izviluppi fil-produttivita, zieda ec¢cessiva fil-kreditu fis-
settur privat, zieda esagerata fil-prezzijiet fis-settur tal-akkomodazzjoni kif ukoll dghjufijiet
strutturali tad-domanda domestika'.

Grafika 5: Evoluzzjoni tal-kompetittivita tal-prezzijiet mqabbla mal-bqija taz-zona euro

(indicijiet; 1998 = 100, iz-Zidiet jirrapprezentaw telf fil-kompetittivita)
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Ara [lI-Kummissjoni Ewropea (2010), Sorveljanza tal-kompetittivita u l-izbilan¢i fi hdan iz-Zona euro,
Ekonomija Ewropea 1.
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Impatt tal-krizi fuq l-ekonomija reali u l-impjiegi
Grafika 6: PDG u l-impjiegi
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Sors: Eurostat; ECFIN, tbassir tal-harifa

Nota: il-profil ghat-tbassir dwar I-impjiegi — disponibbli biss fuq bazi annwali - gie interpolat b'mod lineari biex
Jinkiseb il-profil tieghu fuq tliet xhur

It-tnaqqis qawwi fil-PDG qered bejn wiehed u iehor erba' snin ta' tkabbir. It-telf fil-
produzzjoni fl-2008 u 1-2009 nizzel il-PDG tal-UE lura fil-livell li kien fih f1-2006. L-UE
mistennija li tirkupra I-livell ta' produzzjoni li kien hemm fl-ewwel tliet xhur tal-2008 — gqabel ma
l-krizi laqtet l-ekonomija reali — mhux qabel it-tieni tliet xhur tal-2012, skont it-tbassir
ekonomiku tal-harifa 2010 tal-Kummissjoni (Grafika 6). Sa tmiem 1-2011, ghaxar Stati Membri
biss mistennija li jkunu rritornaw ghal-livelli ta' produzzjoni 1i kellhom fI-2008, jew li jkunu
qabzuhom. Sa tmiem 1-2012, hdax-il Stat Membri jkunu ghadhom mistennija li jibqghu fuq livelli
ta' produzzjoni li jkunu taht dawk ta' qabel il-krizi. Ghad qed ikun projettat 11, fi tmiem 1-2012, 1-
impjiegi jibqghu taht il-livell taghhom ta' qabel il-krizi (b'aktar minn 1%).

Il-krizi tat daqqa qawwija lis-so¢jetajiet Ewropej b'zieda qawwija fil-qghad. Il-qieghda
rrapprezentaw 7% tal-ghadd totali ta' min lest jahdem fl-EU-27 f1-2008. F1-2010 kienu jghoddu
kwazi 10%, bil-possibbilta 1i r-rata tal-qghad tibqa' fuq 1d-9% f1-2012, kif jidher fil-Grafika 7. Ir-
rata tal-qghad hija gholja b'mod partikolari, fejn tagbez it-12%, fl-Estonja, fl-Irlanda, fil-Grec¢ja,
fis-Slovakkja, fil-Latvja, fil-Litwanja u fi Spanja. Il-qghad ghat-tul — dawk li jkunu ilhom bla
xoghol ghal aktar minn sena - zdied b'mod qawwi u bhalissa jirrapprezenta madwar 40% tal-
qghad totali fl-UE. Dan jitfa' dawl fuq ir-riskju ta' eskluzjoni ghat-tul mis-suq tax-xoghol. Ir-rata
tal-qghad hija gholja b'mod partikolari fost dawk b'livelli baxxi ta' hiliet, fost I-immigranti u fost
iz-zghazagh. Il-qghad fost iz-zghazagh jizboq 1-20% f'aktar minn nofs I-Istati Membri tal-UE u
jilhaq it-42% f'pajjiz wiehed (fi Spanja).
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Grafika 7: Rati ta' qghad attwali u strutturali fl-EU-27
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II-krizi kompliet tnaqqas il-potenzjal ghal aktar tkabbir permezz taz-zieda qawwija fil-
qghad strutturali u t-tnaqqis qawwi fir-rata tal-investiment. It-tkabbir tal-produzzjoni
potenzjali fl-EU-27 mistenni li jkun partikolament baxx (1,1%) tul il-perjodu tat-tbassir (2010-
12), dovut kemm ghal tkabbir baxx fil-produttivita kif ukoll ghall-utilizazzjoni baxxa ta'
haddiema. Is-sitwazzjoni mistennija li tkun anki aktar mwieghra fiz-zona tal-euro, b'xejriet bejn
wiehed u iehor l-istess, izda aktar gravi. L-uzu anqas ta' haddiema huwa marbut maz-zieda
qawwija fir-rata ta' qghad strutturali (Grafika 7) izda wkoll ma' aktar tnaqqis fl-ghadd medju ta'
sighat mahduma minn kull haddiem u t-tnaqqis fil-popolazzjoni fl-eta tax-xoghol. It-tkabbir
potenzjali se jkun ukoll affettwat minn akkumulazzjoni aktar bil-mod ta' kapital, gej minn rati ta'
investiment fost 1-aktar baxxi li qatt kien hemm, minhabba 1-krizi, u minn tkabbir ta' produttivita
tal-fatturi totali batuta, 1i qed tirkupra bil-mod il-mod izda biss lejn il-linja ta' qabel il-krizi li diga
kienet dghajfa.

Zbilanéi fiskali aggravaw, bi tnaqqis bilmod ta' ;bilanéi makro

Grafika 8: Livell ta' dejn pubbliku f1-2008 u t-tbassir dwar kif ghandu jikber bejn 1-2008-
2012
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Sors: ECFIN, tbassir tal-harifa
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II-krizi kellha impatt drammatiku fuq il-finanzi pubbliéi fiz-Zona tal-euro u flI-UE. Fi Zmien
perjodu qasir, il-proporzjon tad-dejn tal-gvern mal-PDG zdied b'mod qawwi fi kwazi I-Istati
Membri kollha, u dan xejjen ghal kollox il-progress moderat 1i kien hemm fis-snin ta' qabel il-
krizi (ara I-Grafika 8). Fi tmiem 1-2010, id-dejn gross tal-gvern mistenni li jkun tela' ghal madwar
84% tal-PDG fiz-zona tal-euro u madwar 79% tal-PDG fl-UE, madwar 20 punti perc¢entwali fuq
il-livelli tal-2007. Bl-ghazliet ta' politika 1i jezistu bhalissa, din ix-xejra ghandha ghax tibqa'
ghaddejja.

Id-deterjorament qawwi li hemm bhalissa fil-finanzi pubbli¢i jirrizultaw minn tnaqqis mid-
dhul u aktar pressjonijiet fuq in-nefqa kif ukoll stimuli fiskali diskrezzjonali. Il-finanzi tal-
gvern f'xi Stati Membri saru dipendenti fuq sorsi ta' dhul 1i huma jew ¢ikliki hafna jew inkella
temporanji. Dan ikkontribwixxa ghall-kollass fl-introjti tal-gvern, meta sehhet kontrazzjoni
qawwija fl-attivita ekonomika filwagqt li I-infiq tal-gvern inzamm bejn wiehed u iehor fil-livell kif
ippjanat qabel. L-Istati Membri hallew lill-istabbilizzaturi awtomati¢i taghhom jahdmu b'mod
shih, haga 1i taffiet I-impatt tal-krizi globali fuq I-ekonomija reali. Madankollu, peress li dan ma
kienx suffi¢jenti biex jitrazzan it-tnaqqis fid-domanda u biex jigi evitat ir-riskju 1i s-sistemi
finazjarji jitfarrku, il-bicca l-kbira tal-gvernijiet tal-UE implimentaw ukoll mizuri fiskali
diskrezzjonali taht il-qafas komuni tal-Programm Ewropew tall-Irkupru Ekonomiku mniedi mill-
Kummissjoni Ewropea f'Dicembru 2008.

fuq il-finanzi pubbli¢i tal-fatt li I-popolazzjoni qed tavvanza fl-eta. Dan il-process kien ilu
jberren ghal Zzmien twil, u jekk ma jsirux riformi malajr, se jkun zgur ta' piz bagitarju ghat-tul,
haga li se tkompli taggrava s-sitwazzjoni fiskali li diga tqanqal thassib. Jekk il-politika tibqa' kif
inhi, is-sostenn pubbliku ghall-anzjani fejn jidhol l-ghoti tal-pensjonijiet u ta' benefic¢ji ohra
marbuta mal-eta (kura tas-sahha u kura ghat-tul) mistennija li tizdied b'xi 4”2 punti percentwali
tal-PDG fI-UE matul il-50 sena li gejjin. F'madwar terz tal-Istati Membri, iz-zieda fin-nefqa tal-
gvern marbuta mal-avvanz tal-eta mistennija li tizboq is-7 punti per¢entwali tal-PDG.

II-krizi kkoregiet biss parzjalment, u b'mod temporanju, l-izbilan¢i kbar makroekonomici
li kien hemm f'hafna Stati Membri qabel ma faqqghet. Hekk kif ir-recessjoni ta' bhalissa
rrestringiet id-domanda eccessiva u nehhiet jew taffiet attivitajiet li joholqu divergenza (jigifieri
zidiet eccessivi fil-prezzijiet tal-akkomodazzjoni u l-espansjoni tal-kreditu), naqsu l-izbilanci
sfavorevoli fil-kont kurrenti. Madankollu, l-izbilan¢i fil-kont kurrenti ta' bhalissa ghadhom
sinifikanti, spe¢jalment fi hdan iz-Zona euro, u mhumiex mistennija li jbattu malajr, kif jidher fil-
Grafika 9. Il-Grafika 10 turi 1i dawk I-Istati Membri tal-UE 1i kellhom deficit kbir (bilan¢
favorevoli) fil-bilan¢ tal prodotti u servizzi fil-bidu tal-krizi generalment kienu ghadhom b'deficit
(bilan¢ favorevoli) sentejn wara, meta l-attivita ekonomika bdiet tirranka. Dan huwa riflessjoni
parzjali ta' dghjufijiet strutturali, bhal ma huma dghjufijiet fid-domanda domestika (f'pajjizi fejn
hemm bilan¢ favorevoli) u kompetittivita dghajfa ta' prezzijiet u kosti, hafna drabi f'ghaqda ma'
livelli gholja ta' dejn (f'pajjizi b'deficit).

Grafika 9: Analizi tal-kont Grafika 10: Bilan¢ ta' prodotti u servizzi u l-bidliet imbassra sal-
kurrenti, Zona tal-euro 2010

(valuri pozittivi= bilanc favorevoli; valuri negattivi= deficiti; % GDP)
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II-htiega ghal reazzjonijiet differenzjati ta' politika fost I-Istati Membri

Grafika 11: Kundizzjonijiet differenzjati ta' bidu f1-2010

Deficit pubbliku/importazzjonijiet netti ta' oggetti u servizzi**
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*[d-deficit tal-kont estern ifisser tehid b'self nett vis-a-vis [-bgija tad-dinja (kont kurrenti biz-zZieda ta'
tranzazzjonijiet ta' kapital). Dan il-kuncett juri I-bidla annwali fid-dejn estern.

** L-importazzjonijiet netti ta' oggetti u servizzi jissejhu wkoll "deficit fil-bilanc ta' oggetti u servizzi", u huma
direttament influwenzati mill-kompetittivita tal-prezzijiet. Il-bilan¢ favorevoli tal-Lussemburgu jagbez it-30% tal-

PDG, Iil hinn mil-limiti ta' din il-grafika.

L-Istati Membri tal-UE esperjenzaw kundizzjonijiet fiskali u esterni differenti hafna, li
jehtiegu politiki li jkunu maghmulin apposta. [I-Grafika 11 turi b'mod illustrattiv u permezz ta'
indikaturi differenti, i ¢erti Stati Membri qeghdin jaffac¢jaw sfidi partikolarment pressanti biex

jaggustaw il-finanzi pubbli¢i mhux sostenibbli taghhom u jikkorregu l-izbilan¢i esterni taghhom.
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Approc¢¢ uniformi mhux se jirnexxi, u l-prijoritajiet tal-Istati Membri f1-2011-2012 ghandhom
ikunu ffurmati inter alia mir-riskji ghas-sostenibbilta fiskali u I-htiega biex jigu kkorreguti 1-
izbilan¢i. L-Istati Membri 1li ghandhom zbilan¢i kbar fiskali u/jew makroekonomici qged
jaffac¢jaw pressjoni kbira fuq l-ghazliet politici taghhom u ghandhom, bhala kwistjoni ta'
prijorita, jikkorregu l-izbilan¢i ezistenti. L-Istati Membri 1i m'ghandhomx problemi
makroekonomi¢i magguri jew riskji evidenti ghandhom jaghmlu hilithom biex itejbu s-sostenituri
tat-tkabbir fit-tul, filwaqt li jipprevjenu l-okkorrenza ta' Zbilan¢i futuri.

2. IL-KONTROLL TAD-DEJN PUBBLIKU PERMEZZ TA' KONSOLIDAZZJONI FISKALI
RIGORUZA U DEWWIEMA
Il-htiega li ssir konsolidazzjoni issa

Grafika 12: Defi¢its strutturali u MTOs

(% GDP)
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Filwaqt li 1-krizi laqtet il-bagits tal-gvernijiet bejn l-Istati Membri tal-UE kollha, l-istat
attwali tal-finanzi pubbli¢i jvarja b'mod sinifikanti fl-Istati Membri. Kif indikat fil-Grafika
12, id-differenza bejn id-deficit — ikkorregut ghac-ciklu ekonomiku u I-mizuri ta' darba, jigifieri
d-defi¢it strutturali — u l-objettiv bagitarju ghall-medda medja ta’ zmien (MTO) hija
partikolarment kbira (iktar minn hames punti ta' percentwal tal-PDG) fi tnax-il Stat Membru. L-
Istatt Membri li adottaw politika fiskali iktar prudenti qabel il-krizi ekonomika minghajr
precedent jinsabu f'sitwazzjoni relattivament ahjar. Huma akkumulaw inqas Zbilan¢i fiskali matul
il-krizi peress li kellhom iktar spazju fiskali biex jiggieldu kontra r-ricessjoni.

L-irtirar tal-istimolu fiskali diskrezzjonarju implimentat matul il-krizi mhux se jkun
bizzejjed sabiex jerga' jkun hemm sostenibbilta fit-tul tal-finanzi pubbli¢i. [l-proporzjon tad-
dejn mal-PDG se jiddghajjef minhabba l-akkumulazzjoni tad-defi¢its pubbli¢i u anke minhabba I-
obbligi impliciti previsti minhabba t-tixjih tal-popolazzjoni u t-tkabbir dghajjef mistenni fuq
zmien medju fiz-Zona tal-euro u fl-UE. Barra minn hekk, il-proporzjonijiet tad-dejn tal-gvern fl-
UE issa lahqu livelli 1i lil hinn minnhom is-self tal-gvern se jfixkel it-tkabbir ekonomiku pjuttost
milli jistimulah. Il-hlas ta' interessi fuq livelli gholjin tad-dejn pubbliku jehtieg taxxi oghla li
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jistghu jkunu ta' tfixkil u ma jhallix spazju ghall-infiq produttiv tal-gvern permezz ta' nefqa oghla
tal-interessi jew it-tnejn 1i huma. Iz-zieda addizzjonali tad-dejn x'aktarx ukoll li se zzid iktar il-
premia tar-riskju fuq il-bonds tal-gvern, tgholli izjed il-piz tal-interessi fuq id-dejn, u b'hekk
tohloq dinamika mhux sostenibbli u eventwalment titfa' dubju fuq is-solvenza tal-gvernijiet fis-
swieq finanzjarji.

L-isforz ta' aggustament, li huwa mehtieg sabiex il-finanzi pubbli¢i jergghu jitpoggew fit-
triq sostenibbli, huwa sinifikanti hafna u ghandu jkun ikkumplimentat b'politiki ta'
tkabbir. Simulazzjonijiet sempli¢i jindikaw 1i t-tijib annwali tal-bilan¢ tal-bagit strutturali ta'
0,5% tal-PDG — il-limitu konvenzjonali skont id-dispozizzjonijiet tal-Patt ta' Stabbilta u Tkabbir
(SGP) — ovvjament mhux se jkun bizzejjed f'hatha Stati Membri tal-UE biex iressqu I-proporzjon
tad-dejn mal-PGD qrib il-limitu bbazat fuq it-Trattat ta' 60% tal-PDG fil-futur prevedibbli (ara I-
Grafika 13). Korrezzjonijiet fiskali biss ta' 1% tal-PDG kull sena jew iktar se jpoggu I-livelli tad-
dejn fil-percentwal tal-PDG fnizla soda f'dawn l-ghoxrin sena li gejjin. Madankollu, il-
konsolidazzjoni fiskali, filwaqt li hija assolutament necessarja, tista' ma tkunx dejjem bizzejjed
biex twaqqaf d-dinami¢i hziena tad-dejn malajr u ghal Zmien twil. It-tkabbir tal-produzzjoni iktar
b'sahhtu huwa indispensabbli biex jizdied id-dhul fiskali u jnaqqas in-nefqiet relatati mal-qghad,
filwaqt li awtomatikament inaqqas il-livell tad-dejn espress bhala sehem tal-PDG.

Grafika 13: Il-projezzjoni tad-dejn pubbliku fI-UE
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Nota: Il-projezzjonijiet jassumu r-rata ta' konsolidazzjoni specifika ghal kull Stat Membru sakemm jikseb l-objettiv
bagitarju ghal medda medja ta' zmien (MTO).

Minhabba dan, dawk li jfasslu I-politiki fiskali fl-UE qed jaffac¢jaw sfida doppja kbira:
ippoggu l-politika fiskali lura fit-triq sostenibbli filwaqt 1i jipprotegu jew isostnu t-tkabbir
ekonomiku u l-impjieg fi zmien qasir. Fi¢-¢irkustanzi attwali, hemm raguni ghalfejn wiehed
jemmen li jekk jigu rrangati l-finanzi pubbli¢i, dan se jkollu impatt pozittiv fuq it-tkabbir
ekonomiku fiz-zmien medju. Id-dewmien tal-aggustament fiskali se jkun biss ged jevita u jkabbar
il-problema. Dan se jikkomprometti b'mod gravi 1-hila taghna biex niffurmaw b'mod attiv il-futur
taghna, u jpoggi I-generazzjonijiet tal-futur friskju kbir.
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Minkella li I-livell ta' urgenza mhuwiex l-istess fl-Istati Membri kollha, il-konsolidazzjoni
tibqa' ghazla politika ewlenija ghal kulhadd. F1-2010, il-politika fiskali baqghet issostni d-
domanda aggregata fl-UE u fiz-Zona tal-euro. Peress li l-irkupru ekonomiku hu mistenni li jagbad
ir-ritmu b'mod gradwali fis-snin li gejjin, wasal i1z-zmien li tinbidel il-qaghda tal-politika. L-Istati
Membri li ghandhom deficits tal-bagits strutturali kbar hafna jew proporzjonijiet gholjin hatha
tad-dejn pubbliku mal-PDG ghandhom jahdmu biex jaghmlu I-aggustament taghhom f1-2011-12.
Dan ghandu jkun il-kaz partikolarment ghal dawk I-Istati Membri li ged jaffac¢jaw livelli gholjin
ta' diffikulta finanzjarja: certi Stati Membri bhal perezempju 1-Grec¢ja u I-Irlanda se jaccelleraw 1-
aggustament taghhom fis-sentejn 1i huma, filwaqt li Spanja u 1-Portugall se jaghmlu hekk 1-2012
biss.

Ingredjenti ewlenin ghal konsolidazzjoni dewwiema u favur it-tkabbir

L-Istorja taghti evidenza ¢ara dwar kif il-konsolidazzjoni fiskali tista' tkun ta' success fir-
rigward kemm tal-effett dewwiemi fuq il-finanzi pubbli¢i tul iz-zmien kif ukoll I-impatt fuq
it-tkabbir ekonomiku. Il-lezzjonijiet tal-imghoddi jikkonc¢ernaw hames dimensjonijiet relatati
ma' xulxin tat-tfassil tal-politika fiskali: il-kompozizzjoni tal-aggustament fiskali, il-kredibilita
tal-istrategija tal-politika, il-kuntest istituzzjonali, l-inizjattivi politici komplimentattivi u 1-
kondivizjoni tal-piz fis-soc¢jeta.

(1) ll-kompozizzjoni tal-aggustament fiskali: 1l-fattur wahdieni l-iktar importanti li
jiddiskrimina bejn is-success u I-falliment tal-konsolidazzjoni fiskali hija I-kompozizzjoni
tal-aggustament. I[l-korrezzjonijiet 1i huma bbazati fuq in-nefqa, spec¢jalment il-
korrezzjonijiet tan-nefqa primarja attwali, x'aktarx illi se jipproducu titjib dewwiemi fil-
finanzi pubblici u impatt inqas serju, u li f'certi ¢irkostanzi jista' jkun anke impatt pozittiv,
fuq it-tkabbir ekonomiku fiz-zmien qasir, milli korrezzjonijiet ibbazati fuq id-dhul. It-
trazzin tal-izviluppi tan-nefqa huwa inqas ta' tfixkil ghat-tkabbir milli z-zieda tal-piz tat-
taxxa, i diga huwa gholi fl-UE minkejja li jezistu varjazzjonijiet sinifikanti fost l-Istati
Membri. Fir-rigward tal-kredibilita, it-tnaqqis fin-nefqa juri impenn iktar gawwi min-naha
tal-gvern biex isegwi l-isforzi ta' konsolidazzjoni. 1z-zidiet fid-dhul u t-tnaqqis fin-nefqa
fl-investimenti jistghu jkunu ehfef biex jigu implimentati b'mod politiku, 1izda huma ta' piz
fuq il-prospetti ta' tkabbir ghal Zmien medju u fit-tul ta' ekonomija u hafna drabi
jitnehhew maz-zmien. F'hafha Stati Membri, il-kontroll tan-nefqa se jigi ssupplimentat
minn mizuri li jzidu d-dhul. Ghandha tinghata wkoll attenzjoni dovuta lill-kwalita tat-
tassazzjoni, billi jingabar id-dhul b'mod effi¢jenti u billi jitnaqqgas 1-impatt negattiv fuq it-
tkabbir ekonomiku filwaqt li jigu kkunsidrati konsiderazzjonijiet ta' ekwita. It-twessigh
tal-bazijiet tat-taxxa, perezempju billi jitnehhew l-ezenzjonijiet mit-taxxa li huma ta' hsara
ghall-ambjent huwa preferibbli minn Zieda tar-rati tat-taxxa. Certi nefgiet tat-taxxa
ezistenti jistghu ma jkollhom I-ebda raguni ekonomika soda jew inkella jipprovdu
incentivi li mhumiex konformi mal-ghanijiet orginali taghhom. It-taxxa fuq il-proprjeta
immobbli segwita mit-taxxi tal-konsum, inkluzi taxxi relatati mal-ambjent, huma I-inqas
ta' tfixkil, filwaqt li t-taxxi tad-dhul personali u t-taxxi tad-dhul korporattiv jistghu
jkollhom impatt li jkun iktar ta' hsara fuq it-tkabbir.

(2)  [l-Krebilita tal-istrategija politika: Pjanijiet konvincenti u kredibbli jistghu joholqu
aspettattivi tat-tnaqqis tar-rati ta' interessi reali u tal-obbligi tat-taxxa futuri u, ghalhekk,
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ghandhom il-potenzjal li jsahhu n-nefqa tal-konsum ta' unitajiet domesti¢i privati u n-
nefqa finvestimenti ta' kumpaniji. Fil-prattika, il-kredibilita ta' pjan ta' aggustament
multiannwali tista' tissahhah permezz ta' legizlazzjoni li tistabbilixxi b'mod vinkolanti
pjan direzzjonali ta' mizuri successivi i jikkontribwixxu ghal aggustament ppjanat
multiannwali.

3) Istituzzjonijiet fiskali: Is-sucCess tal-konsolidazzjoni fiskali tiddependi wkoll fuq il-
kapacita tal-gvern li jimplimenta b'mod effettiv il-mizuri politi¢ci miftichma permezz ta'
oqfsa fiskali nazzjonali xierqa. Il-kwalita tal-arrangamenti istituzzjonali u procedurali li
jirregolaw l-politiki bagitarji, bhal perezempju r-regoli fiskali u l-oqfsa fiskali
multiannwali, tinfluwenza 1-hila tal-gvern biex ifassal u jpoggi fil-prattika b'mod effettiv
l-programmi ta' konsolidazzjoni fiskali minghajr ma johloq tensjonijiet politi¢ci u
ekonomic¢i zejda.

(4)  Politiki ta' appogg: ll-politiki bagitarji tipikament jinteragixxu ma' strumenti ohra tat-
tfassil tal-politika ekonomika. Dan huwa wkoll il-kaz ghall-konsolidazzjoni fiskali. L-
implimentazzjoni komplimentari tar-riformi strutturali se zzid il-probabbilta li tinkiseb
korrezzjoni fiskali dewwiema, li tipprotegi wkoll it-tkabbir ekonomiku fiz-zmien qasir. 1l-
mezzi li permezz taghhom ir-riformi strutturali jghinu I-konsolidazzjoni fiskali huma
tnejn: direttament billi jillimittaw jew inaqqsu t-tendenzi ta' nefqa ezistenti, u
indirettament billi jtejbu 1-funzjonament tas-swieq li, fl-ahhar mill-ahhar, isostnu l-attivita
ekonomika. Fir-realta, hija d-dimensjoni tar-riforma strutturali 1i tikkonferixxi u tizgura 1-
karattru dewwiemi ta' aggustament fiskali. Certi riformi strutturali, b'mod specjali t-
riformi tas-sistemi tal-pensjonijiet, jistghu jkollhom impatt pozittiv fuq il-finanzi pubblici
fiz-zmien medju permezz ta' trazzin tan-nefqiet u zieda tal-provvista tal-haddiema.

(5)  Aggustamenti fiskali bbilancjati socjalment: L-izgurar ta' bagits pubbli¢i sodi hija
kundizzjoni necessarja sabiex jigi evitat li d-dejn pubbliku li qed jizdied minghajr kontroll
jipperikola s-sistemi taghna ta' sigurta socjali fil-futur. Sabiex tinkiseb l-accettazzjoni
politika necessarja, il-piz tal-aggustament jehtieg li jkun imgassam b'mod gust bejn I-
livelli differenti tas-socjeta. L-aggustamenti li jiffavorixxu kostitwenzi specifici x'aktarx li
se jitnehhew hekk kif tinbidel il-kompozizzjoni politika tal-gvernijiet u ghalhekk
jipperikolaw is-sostenibbilta tal-aggustament fiskali.

Prijoritajiet politici

Sabiex jigu indirizzati l-isfidi msemmija hawn fuq, jehtieg li ssir azzjoni spe¢jalment f'dawn I-
ogsma li gejjin f1-2011-2012:

¢ F'livell tal-UE, il-proposti legizlattivi biex isahhu l-governanza ekonomika ghandhom ikunu
adottati skont il-ftehim mghaggel bejn il-kolegizlaturi.

¢ Jl-konsolidazzjoni fl-Istati Membri kollha tal-UE ghandha bilfors tibda — jew tkompli —
f1-2011. Il-pass ippjanat tal-konsolidazzjoni fiskali ghandu jkun ambizzjuz, u se jkollu jagbez
sew 1il-limitu ta' 0,5% tal-PDG kull sena f'termini strutturali fil-bi¢¢a 1-kbira tal-Istati Membri.
L-Istati Membri li qeghdin jaffac¢jaw deficits kbar hafna ta' bagit strutturali, livelli gholjin
hafna ta' dejn pubbliku jew livelli gholjin ta' diffikulta finanzjarja jehtiegu li jaghmlu I-isforzi
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3.

taghhom b'mod bikri fl1-2011. Fejn it-tkabbir ekonomiku jew id-dhul ikunu oghla milli
mistenni, il-konsolidazzjoni fiskali ghandha tkun mghaggla.

L-Istati Membri li jinsabu fi procedura ta' deficit eccessiv ghandhom jistipulaw pjan ta'
nefqa u I-mizuri generali li bi hsiebhom jiehdu sabiex jiksbu t-tnehhija tad-deficits
eccessivi.

L-Istati Membri kollha ghandhom l-ewwel u qabel kollox jaggustaw in-nefqa tal-gvern,
filwaqt li jipprotegu n-nefqa favur it-tkabbir, perezempju fil-qasam tal-infrastruttura
pubblika, l-edukazzjoni u r-ricerka u l-innovazzjoni. L-Istati Membri kollha, spe¢jalment
dawk li jinsabu fi procedura ta' defic¢it eccessiv, ghandhom isegwu politika fiskali prudenti
billi jzommu t-tkabbir tan-nefqa pubbliku ferm taht ir-rata tat-tkabbir tal-PDG ta' Zmien
medju. Dan ghandu jkun kumplimentat bi sforzi biex izidu l-kosteffi¢jenza tan-nefqiet
pubbli¢i. Fejn il-htigijiet ta' aggustament huma partikolarment pressanti, in-nefqa ghandha
titnaqqas. L-Istati Membri kollha jridu juru li 1-Programmi taghhom ta' Stabbilta jew
Konvergenza huma bbazati fuq tkabbir prudenti u tbassir tad-dhul.

Meta tkun mehtiega kontribuzzjoni mit-taxxi, it-tfixkil ekonomiku ghandhu jitnaqqas.
Fuq kwalunkwe livell specifiku tal-piz tat-taxxa generali, is-sistemi tat-taxxa ghandhom jigu
riveduti sabiex ikunu iktar favur l-impjieg, l-ambjent u t-tkabbir, perezempju permezz ta'
"riformi tat-taxxa ekologika" li tikkonsisti fiz-zieda tat-taxxi ekologici filwaqt li jnaqqsu taxxi
ohra li huma iktar ta' tfixkil. It-twessigh tal-bazi tat-taxxa huwa preferibbli minn Zieda tar-rati
tat-taxxa.

Ir-riformi tal-pensjonijiet, li huma mahsuba inter alia biex jghollu l-eta effettiva tal-
irtirar, ghandhom ikunu adottati u implimentati minghajr dewmien. Dan se jizgura s-
sostenibbilta tal-finanzi pubblic¢i u jwassal ghal zieda fil-popolazzjoni attiva. Hemm bzonn li
s-sistemi tal-kura tas-sahha jkunu sorveljati ferm sew u, fejn mehtieg, ikunu riformati sabiex
jizguraw kosteffi¢jenza u sostenibbilta ikbar, spe¢jalment fir-rigward tat-tixjih demografiku.

L-Istati Membri huma mhegga biex itejbu l-oqfsa fiskali domesti¢i taghhom, fil-qasam
tas-sistemi nazzjonali tal-kontabbilta pubblika u l-istatistika, it-tbassir makroekonomiku u
bagitarju, ir-regoli fiskali numerici, 1-oqfsa bagitarji ta' Zmien medju, it-trasparenza tal-finanzi
generali tal-gvern u l-ambitu komprensiv ta' oqfsa bagitarji.

IS-SETTUR FINANZJARJU JITRANGA MALAJR SABIEX TINSTAB IT-TRIQ GHALL-IRKUPRU

Grafika 14: Ghoti b'self mill-banek fI-UE

E MT



MT

4 - y-o-y% y-0-y% 7 16
~ 4 14
4 12

4 10

2004

PDG (lhs)
4 - = = :Selflil korporazzjonijiet mhux finanzjarji (rhs) 4
Self lil unitajiet domestici (rhs) ;' -2
- e
-5 -4
-6 6

Sors: BCE

Hemm Kkorrelazzjoni qawwija bejn espansjoni tajba tal-kreditu u Zzvilupp ekonomiku
sostnut. Hekk kif bdiet il-krizi finanzjarja, it-tkabbir tal-kreditu naqas, spe¢jalment fis-self
korporattiv, peress li l-banek ghamlu l-istandards ta' kreditu iktar stretti u d-domanda tal-
kumpaniji ghal finanzjament hija baxxa minhabba l-perspettiva dghajfa ekonomika. Sa mill-bidu
tal-2010, wiehed jista' jinnota zieda fis-self, li tikkoin¢idi ma' rkupru kajman (ara 1-Grafika 14).
L-Istharrig tal-BCE ta' Ottubru tal-2010 dwar is-Self Bankarju jindika li I-banek waqfu milli
jaghmlu l-kundizzjonijiet ta' self iktar stretti ghall-imprizi u huwa mistenni 1i jitnaqqsu I-
istandards ghall-unitajiet domesti¢i. Madankollu, il-kundizzjonijiet ta' self mhumiex konsistenti
ma' rkupru ekonomiku qawwi, spec¢jalment fir-rigward ta' self lill-korporazzjonijiet mhux
finanzjarji (ara t-tabella fl-Anness).

Huwa essenzjali li titranga l-karta tal-bilan¢ fis-settur bankarju sabiex titjib il-kosteffi¢cjenza,
jerga' jkun hemm il-kompetittivita u jsir ritorn ghal self normali. Madankollu, il-perspettiva tal-
profitabbilta tal-banek hija incerta fost irkupru li huwa pjuttost kajman, skoperturi qawwija fis-
settur tal-proprjeta immobbli u tensjonijiet fis-suq tad-dejn sovran. Ir-reazzjoni negattiva mill-
ekonomija reali ghas-settur finanzjarju giet imsahha f'certi Stati Membri b'dejn gholi tal-unitajiet
domesti¢i u tas-settur korporattiv mhux finanzjarju. Minhabba fhekk, il-livell ta' self
inadempjenti zdied b'mod konsiderevoli u jista' jkompli jizdied fiz-Zmien qasir (Grafika 15).
Ricentement, is-sitwazzjoni generali tas-settur bankarju indikat titjib tentattiv, bi profitti oghla u
tishih tar-rizervi tal-kapital, minkejja li f'certi kazijiet irriflettiet injezzjonijiet tal-kapital mill-
gvern.

II-waqfien malajr ta' kull appogg pubbliku importanti lill-banek se jnehhi tfixkil possibbli
lill-kompetizzjoni fl-industrija finanzjarja. F'iktar min-nofs 1-Istati Membri, l-assistenza tal-
gvern qabzet il-5% tal-PDG u inkludiet mizuri bhal perezempju l-injezzjonijiet tal-kapital, 1-
interventi tal-likwidita, u s-salvatagg tal-assi u garanziji (ara 1-Grafika 16). Inbdew strategiji ta'
waqfien tal-appogg pubbliku lill-banek filwaqt li nzammet flessibbilta sabiex jigi indirizzat
thassib eventwali ta' stabbilta makro-finanzjarja. Ghandhom jigu Kkkunsidrati l-effetti
transkonfinali tal-interventi pubbli¢ci minhabba Il-integrazzjoni finanzjarja gholja fl-Unjoni
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Ewropea kif murija mil-livell tal-assi tas-settur bankarju barrani li jilhaq il-50% tal-PDG ghal
hafna Stati Membri (ara 1-Grafika 14).

Grafika 15: Self li ma jrendix fl-UE Grafika 16: Interventi pubbli¢i fis-settur
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Sors: BCE, FMI Sors: Servizzi tal-Kummissjoni (Jannar 2010).

Il-kunfidenza fis-settur bankarju hija prerekwizit biex tinzamm l-istabbilta finanzjarja.
Wahda mill-ghodod biex tinzamm il-kunfidenza fuq il-heffa tal-istrategiji tal-hrug hija I-
ezerCizzju tal-ittestjar tal-istress. L-ghan tal-ezercizzju huwa biex tigi evalwata r-reziljenza tas-
settur bankarju ghal avvenimenti bi probabbilta Zzghira li jsehhu imma li jhallu impatt qawwi. Is-
sensittivita tar-rizerva ta' kapital tigi ezaminata ghal kundizzjonijiet ekonomic¢i u finanzjarji
negattivi. Fuq il-bazi ta' assunzjonijiet rigoruzi, l-ezerc¢izzju li jmiss tal-ittestjar tal-istress madwar
I-UE se jsir f1-2011. Ir-rizultati tal-ezeré¢izzju li jmiss ser ikunu disponibbli fGunju 2011.
Kooperazzjoni tajba fost is-supervizuri nazzjonali u l-awtoritajiet tal-UE hija kritika f'dan il-
kuntest kif ukoll komunikazzjoni ¢ara u trasparenti tar-rizultati u l-implikazzjonijiet taghhom.

Grafika 17: Assi tas-settur bankarji barra 'l Grafika 18: Total tal-assi tas-settur bankarju
paijiz
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II-krizi ri¢enti esponiet differenza cara fil-qafas regolatorju tal-UE ghas-settur bankarju u
sahhet il-kaz ghal azzjoni fil-livell tal-UE. L-interkonnessjoni tal-banek u l-istituzzjonijiet
finanzjarji bejn l-Istati Membri tal-UE - u ma' pajjizi 1i mhumiex tal-UE - tissottolinea I-
importanza li jigu sorveljati 1-izviluppi fis-settur finanzjarju f'’kuntest internazzjonali. Id-dags tal-
assi tas-settur bankarju mkejla bhala percentwali tal-PDG jindika l-vulnerabbilta partikolari ta' xi
Stati Membri f'kaz ta' krizi sistemika u insuffi¢jenza ¢ara tal-mezzi fiskali biex jindirizzaw taqlib
finanzjarju magguri (Tabella 18). Ghalhekk, fil-livell tal-UE il-qafas regolatorju u supervizorju
ssahhah u ghandu jitlesta malajr. F'Ottubru 2010, il-Kummissjoni indikat 1-ghanijiet tal-qafas
legali ghall-gestjoni tal-krizi fis-settur finanzjarju, li se jigi propost fir-rebbiegha tal-2011. L-ghan
princ¢ipali huwa li bank jithalla jfalli — irrispettivament mid-daqgs tieghu — filwaqt li tigi Zgurata 1-
kontinwita tas-servizzi bankarji essenzjali, jigi minimizzat l-impatt ta' dak il-falliment fuq is-
sistema finanzjarja u jigu evitati l-ispejjez lil dawk li jhallsu t-taxxa. Dan huwa essenzjali biex
jigi evitat 'il-periklu morali' 1i jfigg mill-percezzjoni li xi banek huma kbar wisq biex jithallew
ifallu. Apparti li l-awtoritajiet jigu mghammra b'ghodod u setghat komuni u effettivi biex
jindirizzaw krizi bankarja, huwa essenzjali wkoll li tigi Zgurata kooperazzjoni bla problemi fost 1-
Istati Membri u l-istituzzjonijiet tal-UE kemm qabel kif ukoll matul krizi.

"Mekkanizmu Ewropew ta' Stabbilta" permanenti se jigi stabbilit fiz-zona tal-euro mill-
Istati Membri biex jissalvagwardja l-istabbilta finanzjarja taz-zona tal-euro b'mod
generali. Dan jissostitwixxi |-Mekkanizmu Ewropew ta' Stabbilizzazzjoni li hemm bhalissa, li
jikkonsisti fil-Facilita Ewropea ta' Stabbilta Finanzjarja (EFSF) u 1-Mekkanizmu Ewropew ta'
Stabbilizzazzjoni Finanzjarja (EFSM) li se jibqghu fis-sehh sa Gunju 2013.

Ir-regoli Basel III jimponu kundizzjonijiet aktar stretti ta' kapital fuq il-banek, u b'hekk
isahhu l-istabbilta makro-finanzjarja. F'Settembru tal-2010, il-Kumitat ta' Basel dwar is-
Supervizjoni Bankarja habbar tishih sostanzjali ta' definizzjonijiet ezistenti tal-kapital. B'mod
generali, il-kapital tal-banek se jkun aktar baxx skont id-definizzjoni 1-gdida, li jzid id-differenza
bejn il-kundizzjonijiet regolatorji. Apparti definizzjonijiet aktar stretti, il-kundizzjonijiet minimi
tal-kapital se jizdiedu wkoll gradwalment.

Prijoritajiet politici

Sabiex jigu indirizzati l-isfidi li gew sottolineati hawn fuq, hemm bZonn ta' azzjoni b'mod
partikolari fl-ogsma segwenti fl-2011-2012. F'dan, il-koordinazzjoni fil-livell tal-UE hija ta'
importanza ec¢cezzjonali.

e [r-ristrutturar tal-banek, u partikolarment ta' dawk 1i réevew ammonti sinifikanti ta' ghajnuna
mill-Istat huwa essenzjali biex tigi restawrata 1-vijabbilta fit-tul taghhom u jigi zgurat kanal
tal-kreditu li jiffunzjona tajjeb. Ir-ristrutturar tal-banek ghalhekk jissalvagwardja l-istabbilta
finanzjarja u jissottolinea l-provvediment tal-kreditu lill-ekonomija reali. L-appogg finanzjarju
pubbliku ghas-settur bankarju b'mod generali ghandu jigi rtirat b'mod gradwali, billi jittieched
kont tal-bzonn tas-salvagwardjar tal-istabbilta finanzjarja.

e Huwa mehtieg progress biex jigi stabbilit mekkanizmu permanenti biex jigu solvuti
krizijiet ta' dejn sovran biex is-swieq finanzjarji jkollhom ¢ertezza u stabbilta. F1-2013,
il-Mekkanizmu Ewropew ta' Stabbilta se jipprovdi stabbilta lis-swieq u jikkumplimenta l-qafas
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¢did ghal governanza ekonomika rinfurzata, bil-ghan ta' sorveljanza ekonomika effettiva u
rigoruza, inkluz revizjoni tal-effettivita tas-salvagwardji finanzjarji kurrenti.

e L-implimentazzjoni tar-riformi finanzjarji trid tkompli, inkluz rinfurzar tal-qafas
regolatorju u supervizorju u l-indirizzar tan-nuqqasijiet tas-suq esposti mill-krizi. Fil-livell tal-
UE, il-qafas regolatorju jrid jigi rinfurzat aktar, filwaqt 1i l-kwalita tas-supervizjoni trid
tittejjeb mill-ESRB u mill-Awtoritajiet Supervizorji Ewropej, li huma operazzjonali mill-bidu
tal-2011.

¢ [l-banek se jkunu obbligati li progressivament jsahhu I-bazi kapitali taghhom biex itejbu
I-kapacita taghhom biex jirrezistu disturbi negattivi. Dan jikkonforma mal-qafas Basel IlI
li ntlahaq gbil dwaru ricentement. Barra minn hekk, test tal-istress iehor, aktar ambizzjuz u
stringenti, madwar 1-UE, se jsir f1-2011 bil-ghan li jevalwa r-reziljenza tas-settur bankarju.

4. RIFORMI STRUTTURALI BIEX JAPPOGGJAW IT-TKABBIR U JIKKOREGU L-IZBILANCI
MAKROEKONOMICI

Ir-riformi strutturali jistghu jservu zewg ghanijiet: li jirrestawraw is-sostenituri ewlenin
tat-tkabbir, u jipprevjenu jew jikkoregu l-izbilan¢i bhala kundizzjoni ewlenija ghat-
tkabbir. Dawn ir-riformi jistghu jsahhu l-uzu tal-haddiema u I-produttivita tal-haddiema. Ir-
riformi strutturali jistghu jghinu wkoll biex isahhu l-kompetittivita u jnaqqsu l-izbilan¢i esterni fl-
immedjat billi jnaqqsu r-rigiditajiet fil-prezzijiet u fil-pagi. L-iffacilitar tar-riallokazzjoni
mehtiega tal-haddiema u I-kapital bejn is-setturi u l-kumpaniji huwa strumentali kemm ghat-
tkabbir kif ukoll ghat-tnaqqis tal-izbilan¢i esterni. Filwaqt li hafna mizuri strutturali jistghu
jappoggjaw kemm it-tkabbir kif ukoll l-aggustament makroekonomiku, xi whud minnhom, bhall-
politiki tal-edukazzjoni, jehtiegu aktar Zmien biex jaghtu rizultati u huma aktar adatti biex isostnu
t-tkabbir fuq perjodu fit-tul. Minkejja dan, ma jfissirx li ghandha tigi posposta azzjoni biex
jissahhu dawn il-politiki.
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Riformi acéelerati biex jiidiedu t-tkabbir u l-impjiegi

Fin-nu%qas ta' politiki decizivi, it-tkabbir potenzjali x'aktarx li jibqa' dghajjef fid-decennju
li jmiss”. Matul il-perjodu 2011-20, ir-rata ta' tkabbir potenzjali medja hija progettata 1i tkun
12% f1-EU-27 fin-nuqqas ta' bidliet ta' politika, kif jidher fit-Grafika 19. Dan huwa ferm anqas
mir-rati osservati fl-UE fl-ahhar zewg decennji, li kienu, wara kollox, aktar baxxi minn dawk
osservati fl-Istati Uniti. Dan huwa minhabba nuqqas ta' utilizzazzjoni tal-haddiema fiz-zmien ta'
wara |-krizi, flimkien ma' tnaqqis fil-haddiema minhabba l-popolazzjoni li qed tavvanza fl-eta fl-
ahhar tal-perjodu u tkabbir tal-produttivita kemmxejn bil-mod fl-EU-27. Il-parti 1-kbira tal-Istati
Membri gew affettwati b'mod qawwi mill-krizi, kemm permezz ta' akkumulazzjoni tal-kapital kif
ukoll ta' utilizzazzjoni tal-haddiema, u huma mistennija i jirregistraw tnaqqis fir-rizorsi tal-
haddiema taghhom fl-ahhar tad-decennju minhabba li I-popolazzjoni qed tavvanza fl-eta.

Grafika 19: Tkabbir potenzjali fil-produzzjoni sal-2020 fI-EU-27

Xenarju makroekonomiku bbazat fuq l-approcé tal-funzjoni tal-produzzjoni
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It-tbassir tat-tkabbir huwa anke aghar fiz-zona tal-euro, u dan jikkonferma x-xejriet tal-
passat. Matul il-perjodu 2001-2010, it-tkabbir potenzjali medju kien 1, 6% fiz-Zona tal-euro,
meta mqgabbel ma' 1.8% fl-EU-27 (Tabella 20). L-istampa tat-tkabbir tal-produzzjoni u tat-tkabbir
tal-produttivita xejn ma se tkun sabiha fiz-Zona tal-euro fid-decennju 1i gej, minhabba li t-tnejn
huma mistennija li jkunu madwar 1%% bhala medja. Madanakollu, l-uzu progettat tal-haddiema
huwa simili hafna ghal dak mistenni ghall-UE kollha kemm hi.

2 It-tkabbir potenzjali jikkorrispondi ghall-kuncett ta' xejra ta' tkabbir sostenibbli kumpatibbli mal-

kundizzjonijiet mil-lat tal-provvista, filwaqt li jitqiesu l-fluttwazzjonijiet ¢ikli¢i immedjati fit-tkabbir reali
tal-PDG.
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Grafika 20: Tkabbir potenzjali fil-produzzjoni sal-2020 fiz-zona euro

Xenarju makroekonomiku bbazat fuq l-approcé tal-funzjoni tal-produzzjoni
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L-esperjenzi minn krizijiet ekonomié¢i u finanzjarji tal-passat jindikaw li r-rispons tal-
politika jaghmel differenza kbira. Perezempju, ir-ricessjonijiet qwwija li bdew fI-1991 fl-
Isvezja u fil-Finlandja relattivament ma damux u ma rrizultawx fi tnaqqis fit-tkabbir tal-
produzzjoni potenzjali. Dan kien dovut inter alia ghal ristrutturar sinifikanti tal-ekonomiji
taghhom. Min-naha 1-ohra, reazzjoni ta' politika insuffi¢jenti ghall-krizi finanzjarja, flimkien ma'
zieda fil-pressjonijiet kompetittivi minn ekonomiji emergenti, ikkontribwew ghal tnaqqis fit-
tkabbir potenzjali fit-tul tal-Gappun matul is-snin 1990.

Azzjonijiet urgenti huma mehtiega kemm f'livell nazzjonali kif ukoll fil-livell tal-UE. II-
politiki fil-livell tal-UE se jikkontribwixxu ghaz-zieda fit-tkabbir billi, perezempju, isahhu s-Suq
Uniku u jiffacilitaw il-kundizzjonijiet ghall-investiment. Fl-Istati Membri kollha, it-tnehhija tal-
ostakoli l-aktar importanti tat-tkabbir ghal perjodu ta' Zmien medju jimplika, sforzi ta' riformi
strutturali 11 jsiru bil-quddiem (ghal aktar dettall, ara r-rapport dwar il-progress dwar Europa 2020
anness mal-Istharrig Annwali dwar it-Tkabbir).

Korrezzjoni tal-izbilanéi makro ekonomici u restawrar tal-kundizzjoni generali ewlenija tat-
tkabbir

L-indirizzar tal-izbilan¢i esterni huwa partikolarment relevanti ghaz-zona tal-euro u jkun
jehtieg riformi strutturali komprensivi mmirati biex ihaffu u jtejbu l-aggustament. Il-
korrezzjoni tal-izbilan¢i hija krué¢jali ghall-UE u anke aktar ghaz-zona tal-euro, bhala unjoni
monetarja. L-izbilan¢i f'xi whud mill-Istati Membri taz-Zona tal-euro jistghu jimminaw ukoll il-
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kredibbilta tal-munita unika. L-azzjonijiet tal-politika ekonomika jkunu mehtiega f'hafna oqgsma
differenti inkluz fis-swieq tax-xoghol, tal-prodotti u tas-servizzi. Ir-rispons tal-politika jrid ikun
differenti bejn I-Istati Membri u jrid jigi mfassal b'attenzjoni biex jindirizza l-vulnerabbiltajiet u
I-bzonnijiet specifici tal-pajjiz koncernat filwaqt li jiehu kont ta' kif jista' jaffettwa lill-pajjizi 1-
ohra tal-UE. B'mod generali, il-politiki strutturali ghandhom jistinkaw biex jaghmlu l-ekonomiji
aktar flessibbli biex jipprovdu ghall-aggustamenti mehtiega fl-UE.

Grafika 21: Obbligi finanzjarji netti esterni; I- ~ Grafika 22: Obbligi finanzjarji netti esterni; 1-

Istati Membri taz-zona tal-euro Istati Membri mhux taz-zona tal-euro
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Nota: Ma hemmx dejta disponibbli ghal Cipru, ir-Renju Unit, Malta u I-Lussemburgu

Ghall-Istati Membri li juru deficits kbar fil-kont kurrenti, kompetittivita dghajfa u
kapacita ta' aggustament dghajfa, aggustamenti kbar ghall-prezzijiet u l-ispejjez ikunu
mehtiega biex tigi restawrata l-kompetittivita domestika u esterna. Kejl importanti biex
jevalwa s-sostenibbilta tad-deficits tal-kont kurrenti hija 1-pozizzjoni tal-assi esteri netti generali,
li jkejlu I-livell tad-dejn estern (Tabelli 21 u 22). Minkejja t-tnaqqis fil-livell tad-deficits tal-kont
kurrenti wara 1-krizi, Stati Membri b'deficits kbar komplew jaraw id-dejn taghhom jikber vis-a-
vis 1-bqija tad-dinja. Filwagqt li l-mekkanizmi tas-suq jistghu jsostnu dan l-aggustament bi tnaqqis
gawwi fid-domanda domestika u zieda fir-rata tal-qghad, aggustament aktar mghaggel u b'anqgas
tbatija jista' jinkiseb permezz tal-politiki adatti dwar il-pagi. Dawn ikunu jinkludu bidliet ghar-
regoli tal-indi¢izzazzjoni tas-salarji, sinjali adatti mill-hlas tas-salarji fis-settur pubbliku u
mekkanizmi aktar effi¢jenti biex jigu stabbiliti s-salarji. Ir-riformi fis-suq tal-prodotti jkunu
mehtiega wkoll biex jindirizzaw ir-rigiditajiet nominali u biex inaqqsu l-prezzijiet finali billi
titnaqqas il-kera inkorporata (jigifieri anqas zieda fil-margini tal-prezzijiet fuq l-ispejjez). L-
implimentazzjoni shiha tad-direttiva tas-servizzi, li zzid il-kompetizzjoni fis-servizzi regolati, hija
pass ta' politika partikolarment importanti. Il-politiki biex isahhu 1-kompetittivita fl-oqsma l-ohra
apparti dak tal-prezzijiet huma wkoll essenzjali f'dan ir-riwgard.

Il-mizuri li jindirizzaw ir-rigiditajiet nominali jkunu jehtiegu li jkunu akkumpanjati minn
mizuri strutturali li jappoggjaw ir-riallokazzjoni tal-haddiema bejn il-kumpaniji u s-
setturi. Biex l-ekonomija titmexxa fi triq aktar sostenibbli jkun hemm bzonn li jitnehha I-hela tal-
passat u ghalhekk mhux biss titjib tal-kompetittivita tal-prezzijiet tas-settur tal-esportazzjoni u
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tnaqqis tal-prezzijiet relattivi ta' dak 1i mhux kummerc¢jabbli. L-ibbilan¢jar mill-gdid tal-prezzijiet
ikun assoc¢jat ma' allokazzjoni mill-gdid tar-rizorsi tal-haddiema u l-kapital mis-settur mhux
kummerc¢jabbli ghas-settur kummerc¢jabbli, espost direttament ghall-kompetizzjoni estera. Min-
naha tal-haddiema, din ir-riallokazzjoni tkun tinkludi adattament tal-legizlazzjoni ghall-harsien
tal-haddiema u incentivi finanzjarji ahjar biex wiehed jghaddi mill-qghad ghax-xoghol. Din ir-
riallokazzjoni tigi appoggjata minn aggustament tas-salarji relattiv bejn setturi kummerc¢jabbli u
mhux kummer¢jabbli. Politiki attivi tas-suq tax-xoghol ikollhom rwol ta' appogg: it-tishih ta'
agenziji ta' ppustjar, provvediment ta' tahrig u politiki tas-suq tax-xoghol attivi mmirati ahjar
ghall-aktar gruppi vulnerabbli. It-titjib fl-ambjent tan-negozju, li jimplika zieda fil-kompetizzjoni
fis-servizzi regolati u aktar tnaqqis fil-pizijiet amministrattivi, jista' jappoggja l-mobbilta tal-
kapital fid-direzzjoni tas-setturi l-aktar produttivi.

Fl-Istati Membri b'bilanc¢i kbar fil-kont kurrenti, is-sorsi ta' domanda domestika dghajfa
b'mod persistenti jridu jigu identifikati. Id-dejta ricenti qed tinkoraggixxi u tindika 1i ghadde;j
aggustament fejn id-domanda domestika qieghda zzid is-sahha dejjem aktar u l-processi tal-
aggustament tal-karta tal-bilan¢ (korporattiva) tal-passat ged jigu fi tmiemhom. Madanakollu,
fejn 1d-domanda domestika ghadha kemmzxejn fjakka minhabba nuqqas tas-suq jew tal-politika,
ghandhom jiddahhlu fis-sehh politiki adatti. Tali politiki jistghu jindikaw aktar liberalizzazzjoni
tas-settur tas-servizzi u titjib tal-kundizzjonijiet ghall-investiment.

Jehtieg li jiddahhlu fis-sehh politiki biex jipprevjenu l-izbilan¢i milli jergghu jfiggu fil-
futur. Il-kundizzjonijiet 11 wasslu ghal tkabbir eccessiv tal-kreditu u bziezaq fil-prezzijiet tal-assi
jkollhom bzZonn jigu riveduti. Sfida ewlenija ghal dawk li jfasslu l-politika ghalhekk tkun li
jitfasslu u li jiddahhlu fis-sehh riformi strutturali 1i jillimitaw 1-okkorrenza ta' eccess tal-kreditu u
tal-prezzijiet tal-assi imma wkoll li jitfasslu strumenti specifi¢i li jnaqqsu d-domanda jekk ikun
mehtieg. Mizuri regolatorji li jnaqqsu l-prociklicita tal-provvediment tal-kreditu jidhru li huma
partikolarment relevanti f'dan il-kuntest u huwa mehtieg aktar xoghol. Minghajr pregudizzju
ghas-suq intern, dan jista' jfisser li jigi zgurat li l-obbligi tal-kapital tal-banek jirriflettu kif
suppost id-differenzi regjonali fil-valutazzjoni zejda tal-prezzijiet tal-assi. Fatturi strutturali tas-
suq tad-djar li jzidu I-probabbilta li tizviluppa buzzieqa inkluz in¢entivi tat-taxxa ghas-self fuq id-
djar, jehtieg jigu riveduti. Barraminnhekk, titjib fil-flessibbilta u 1-kapacitajiet ta' aggustament tal-
ekonomiji permezz tas-swieq tal-prodotti jrendihom aktar reziljenti u jiffacilita l-aggustamenti
mehtiega fil-kaz ta' disturbi magguri.

Prijoritajiet politici

Sabiex jigu indirizzati l-isfidi 1i gew sottolineati hawn fuq, hemm bZonn ta' azzjoni b'mod
partikolari fl-ogsma segwenti f1-2011-2012:

e Jenhtieg li jigu mobilizzati fatturi li jsostnu t-tkabbir fil-livell tal-UE. Jenhtieg li jintlahaq
qgbil fuq proposti legizlattivi ewlenin fil-kuntest tal-Att tas-Suq Uniku (ghal aktar dettall, ara r-
rapport ta' progress dwar Europa 2020).

¢ Fi Stati Membri f'deficits kbar fil-kont kurrenti jew livelli gholjin ta' dejn, ir-riformi li
jaffettwaw is-sistemi li jistabbilixxu s-salarji u s-swieq tas-servizzi huma importanti biex
itejbu r-rispons bejn il-prezz u s-salarji. Titjib fl-ambjent tan-negozju permezz ta' zieda fil-
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kompetizzjoni (ezempju permezz tad-Direttiva dwar is-Servizzi) u tnaqqis fil-pizijiet
amministrattivi jghinu wkoll f'dan ir-rigward.

Mizuri li jappoggjaw ir-riallokazzjoni tar-rizorsi bejn il-kumpaniji u s-setturi huma
mehtiega b'mod qawwi. Dawn jinkludu legizlazzjoni ghall-harsien tal-impjiegi li ma tfixkilx
ir-riallokazzjoni tar-rizorsi bejn is-setturi, inc¢entivi finanzjarji ahjar ghax-xoghol u politiki
attivi tas-suq tax-xoghol immirati ahjar ghall-aktar vulnerabbli. Il-mizuri 11 jeliminaw it-tfixkil
ghad-dhul u I-hrug (kundizzjonijiet biex tiftah negozju) u l-investiment (bhall-armonizzazzjoni
tal-bazijiet tat-taxxa fuq il-kumpaniji) jkunu importanti wkoll biex tigi facilitata r-
riallokazzjoni settorali lejn attivitajiet b'valur mizjud oghla u tkabbir aktar mghaggel.

L-Istati Membri b'bilan¢i kbar fil-kont kurrenti jenhtieg li jidentifikaw u jindirizzaw is-
sorsi ta' domanda domestika dghajfa. Tali politiki jistghu jindikaw aktar liberalizzazzjoni
tas-settur tas-servizzi u titjib tal-kundizzjonijiet ghall-investiment.

L-Istati Membri kollha ghandhom jaghmlu minn kmieni riformi strutturali li jnehhu I-
aktar ostakoli importanti ghat-tkabbir ghal perjodu ta' Zzmien medju. Fuq il-bazi tal-
Programmi Nazzjonali ta' Riforma (NRPs) sottomessi mill-Istati Membri, il-mizuri pjanati
jidhru i huma insuffi¢jenti ftermini ta' ambizzjoni, u ghalhekk x'aktarx li ma jkollhomx
impatt materjali fuq it-tkabbir u l-impjiegi fuq perjodu ta' Zmien medju. L-Istati Membri, fl-
NRPs finali taghhom, jenhtieg li jkunu aktar precizi dwar il-pjanijiet ta' riforma taghhom, biex
jiehdu azzjoni bikrija u biex izidu I-livell ta' ambizzjoni generali taghhom.
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Anness: Tabella 1. Xi indikaturi, skont il-pajjiz, tat-tkabbir u l-impjiegi, il-pozizzjoni fiskali, il-kundizzjonijiet tas-suq finanzjarju u ta'
zbilan¢i makro

Tkabbir u Impjiegi Finanzi Pubbli¢i Zbilan¢i Makroekonomici Swieq Finanzjarji
Rata reali
ffeti 1- i -
Dejn Kot || b | Deins " aimghas | Provoraion Ritorn
PDG kull | Tkabbir fil-| Rata tal- Zieda fl- Rata tal- | Produttivita tal] Pozizzjoni ‘I, Sostenibbilta [Piz totali tat-] Kkurrrenti . J settur privat e ta' Self li ma
[ - . Lot pubbliku . barranin | (deflazzjonat HICP ghat-tul . . fuq I-
ras PDG Impjiegi Impjiegi qghad Haddiema Fiskali aross fiskali (S2) taxxa bhala sehem netti bil-kosti bhala sehem Kumparata adegwatezza|  jrendix ekwita
mill-PDG unitarji tax- mill-PDG mal- kapitali
xoghol) Germanja
Medja, bi 3 snin| % differenza milll
Livell . | . Lo . . Taxxi totali | lura, tal-bilan¢ medja ghat-tul. .
imqabbel mal- Ra:a, ;‘};W i G’“fé’,;i i a;lix;vah “ ;“ﬁé‘;‘;‘f}’;& Selfnett, % PDG|  %PDG L“t’e;fbhi‘::;fsf:: bhala % tal- | tat-tranzazzjoni| % PDG Valur gholi livelli “:"? 3;"‘):;"
UE27 =100 @ bidla @ @ soste Al ppg kurrenti, % jfisser angas @
PDG kompetittivita
09 11-12 09 11-12 09 08 09 09 09 09 09 09 09 09 09 2010-Q3 09 09 09

| DE [ 120 21 748 05 75 1047 | 30 734 45 4Ll | 65 30 58  is4 03 | 00 143 32 18 |
L9 757 05 5.3 22 121 43 10

68,6 6,4 36,1 -6,0 . . 1,6

67,5

277

EA (17) 110 1,6 69,0 0,4 9,5 109 -6,3 79,2 6,8 40,5 -0.6 -19.1 6,1 205 0,3 1,0 13,2 4 0,4
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