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INTRODUZZJONI:

L-istrument ta’ rkupru NextGenerationEU (NGEU) ghandu I-ghan 1li jsewwi I-hsara
ckonomika u so¢jali immedjata kkawzata mill-pandemija tal-coronavirus u li jaghmel lill-
Ewropa aktar ekologika, aktar digitali, aktar reziljenti u aktar adatta ghall-isfidi kemm attwali
kif ukoll futuri. Dan jirrapprezenta rispons b’sahhtu u innovattiv biex itaffi 1-hsara ekonomika
kkawzata mill-pandemija filwaqt li jghin lill-ekonomija tal-UE iddur lejn mudell gdid ta’
tkabbir ekologiku u digitali. In-NextGenerationEU se jinjetta sa EUR 806 biljun — 5 % tal-
PDG tal-UE — fl-ekonomija tal-UE fil-forma ta’ nfiq u self. 1l-Kummissjoni, f’isem 1-UE, se
tissellef l-ammonti inizjali permezz ta’ operazzjonijiet ta’ finanzjament fis-swieq kapitali
internazzjonali fis-snin 2021-2026. 1l-finanzjament migbur mill-UE se jithallas lura mill-Istati
Membri jew direttament (ghas-self) jew permezz tal-bagit tal-UE ( ghall-appogg mhux
ripagabbli) sa mhux aktar tard minn Dicembru 2058".

[I-Kummissjoni se jkollha tezegwixxi operazzjonijiet ta’ finanzjament sa EUR 150-200 biljun
fis-sena matul il-perjodu sa tmiem 1-2026. Dan lI-ammont huwa komparabbli mal-htigijiet ta’
finanzjament tal-akbar Stati Membri. Din il-komunikazzjoni tipprezenta strategija ta’
finanzjament sofistikata u organizzata tajjeb biex tiggarantixxi li dawn l-ammonti kbar ikunu
disponibbli ezattament meta jkunu mehtiega. Tappella ghal bidla radikali fil-mod Kif il-
Kummissjoni tiggenera fondi permezz tal-hrug ta’ bonds.

It-thejjijiet legali u istituzzjonali ghan-NextGenerationEU jinsabu ghaddejjin. L-Istati
Membri qged ilestu I-approvazzjoni tad-Decizjoni dwar ir-Rizorsi Proprji (DRP)? li hija
mehtiega biex 1-UE tkun tista’ tissellef fis-swieq. IX-xoghol fl-implimentazzjoni tal-politiki
tal-Unjoni u l-pjanijiet nazzjonali ta’ rkupru li ghandhom jigu ffinanzjati min-NGEU qed
jaghmel progress tajjeb.

Sa Gunju 2021, il-Kummissjoni se tkun lesta biex tibda timmobilizza I-fondi bil-ghan li jkunu
disponibbli biex jiffinanzjaw I-infiq tan-NextGenerationEU hekk kif id-DRP tkun dahlet fis-
sehh.

Din il-Komunikazzjoni hija adottata skont I-Artikolu 5(3) tad-Dec¢izjoni tal-Kunsill
2020/2053 1i tezigi li 1-Kummissjoni tistabbilixxi l-arrangamenti mehtiega ghall-
amministrazzjoni tal-operazzjonijiet ta’ tehid b’self u li tinforma regolarment u b’mod
komprensiv lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar l-aspetti kollha tal-istrategija taghha
ghall-gestjoni tad-dejn.

Flimkien ma’ din il-Komunikazzjoni, il-Kummissjoni llum adottat Decizjoni dwar I-
arrangamenti ta’ governanza u s-sistemi ta’ gestjoni tar-riskju ghan-NGEU u Dec¢izjoni tal-
Kummissjoni dwar in-network tan-Negozjanti Primarji.

1. GHALIEX HEMM BZONN TA’ APPROCC GDID TA’ FINANZJAMENT?

Hemm bzonn ta’ approc¢¢ gdid peress li I-metodi ta’ finanzjament tradizzjonalment uzati mill-
Kummissjoni kienu mfassla ghal htigijiet ta’ finanzjament izghar. Din l-istrategija ta’
finanzjament tizgura li fil-futur ikunu disponibbli volumi hafna akbar mehtiega ghall-Istati
Membri jew ghall-politiki tal-Unjoni meta jkun skedat li dawn jigu rilaxxati. Sabiex ikun

! Jekk rizorsi proprji godda jkunu disponibbli qabel 1-1 ta’ Jannar 2028, dawn se jintuzaw biex il-hlasijiet lura
fug il-komponent tal-infiq jibdew gabel.

2 |d-Decizjoni tal-Kunsill (UE, Euratom) 2020/2053 tal-14 ta’ Dicembru 2020 dwar is-sistema tar-rizorsi proprji
tal-Unjoni Ewropea u li thassar id-De¢izjoni 2014/335/UE, Euratom



hemm konformita mal-principju ta’ gestjoni finanzjarja tajba (lI-Artikolu 317 TFUE), I-
implimentazzjoni tan-NextGenerationEU trid tiggarantixxi li I-Unjoni tkun tista’ tissodisfa 1-
weghdiet ta’ pagament fil-hin u ma tkunx imgieghla tigbor kapital f’kundizzjonijiet negattivi
tas-suq, u b’hekk tiggenera spejjez mhux mehtiega.

L-UE ilha attur ghal zmien twil u bi klassifikazzjoni gholja fis-swieq kapitali internazzjonali.?
Il-bonds tal-UE jgawdu I-fiducja tal-investituri internazzjonali ghaliex jibbenefikaw minn
diversi saffi ta’ protezzjoni tal-kreditu. Minn Ottubru li ghadda ’l hawn, 1-UE intensifikat I-
attivitajiet taghha ta’ hrug ta’ bonds billi ggenerat EUR 75 biljun biex tiffinanzja s-self SURE
lil 19-i1 Stat Membru b’termini vantagguzi. Dawn l-operazzjonijiet gew ezegwiti bhala
finanzjament dahar ma’ dahar. F’dan il-mudell, I-UE tissellef f’isem I-Istati Membri
beneficjarji bi prezzijiet favorevoli (bis-sahha tal-affidabbilta kreditizja gholja taghha). L-UE
mbaghad tghaddi s-self lill-Istati Membri bl-istess termini u kundizzjonijiet. Dan l-approc¢
kien xieraq ghall-htigijiet ta’ finanzjament tal-passat u ghen biex jistabbilixxi 1-UE bhala
emittent rispettat hafna fis-swieq kapitali. Dan is-self kollu sar esklussivament permezz ta’
tranzazzjonijiet sindakati 1i jiddependu fuq grupp ta’ banek kostitwit apposta biex il-bonds
jitgieghdu mal-investituri bl-ahjar kundizzjonijiet disponibbli.

L-istrument NGEU jehtieg appro¢¢ aktar impenjattiv biex jiffinanzja 1-operazzjonijiet tieghu
fis-swieq kapitali minhabba li:

1. L-ammonti li jridu jigu ggenerati se jkunu hafna akbar: jista’ jkun hemm bzonn li jigi
ggenerat massimu ta’ EUR 806 biljun” bejn issa u tmiem 1-2026.

2. 1s-27 Stati Membri kollha huma intitolati li jir¢ievu EUR 407,5 biljun kumulattivi
f’ghotjiet® u sa EUR 386 biljun fself. EUR 12,5 biljun ohra se jigu allokati ghall-
programmi tal-UE fuq bazi kompetittiva.®

Bl-appro¢¢ “dahar ma’ dahar”, l1-ghadd ta’ emissjonijiet ikun sinifikanti u jirrizulta
f’kostijiet ta’ tranzazzjoni gholjin.

3. L-iskeda ta’zborz hija kumplessa u ghandha certu livell ta’ in¢ertezza. B’mod partikolari
fir-rigward tal-Facilita ghall-Irkupru u r-Reziljenza (FRR), li tirrapprezenta 90 % tal-
fondi totali tan-NextGenerationEU, il-pagamenti huma strutturati darbtejn fis-sena lil kull
Stat Membru malli jintlahqu l-istadji importanti u I-miri miftiehma marbuta mal-
implimentazzjoni tar-riformi u tal-investiment.

4. ll-hlas lura massimu possibbli ta’ ammonti mislufa biex jithallsu 1-politiki tal-UE fi
kwalunkwe sena partikolari huwa stabbilit mid-Decizjoni dwar ir-Rizorsi Proprji u dawn
il-hlasijiet lura jiddependu fuq approprjazzjonijiet ta’ pagament futuri fil-Bagit tal-UE. 1l-

¥ L-UE ilha tohrog bonds biex tiffinanzja l-assistenza finanzjarja sa mis-snin *70. Il-programmi attwali ta’
assistenza finanzjarja ffinanzjati mill-Kummissjoni jinkludu programmi ta’ Assistenza Makrofinanzjarja ghall-
pajjizi tal-vicinat u dawk li qed jizviluppaw, il-Mekkanizmu Ewropew ta' Stabbilizzazzjoni Finanzjarja
(European Financial Stability Mechanism, EFSM), u |-mekkanizmu tal-Bilan¢ tal-Pagamenti. L-UE ghandha
total ta’ EUR 54 biljun f’self pendenti fl-ambitu ta’ dawn it-tliet programmi. L-attivita tal-hrug f’dawn 1-ahhar
snin varjat minn EUR 500 miljun fI-2019 ghal EUR 30 biljun f1-2011.

* L-ammonti kollha f’din il-Komunikazzjoni huma espressi fi prezzijiet kurrenti peress li dawn jirriflettu |-
volumi li effettivament il-Kummissjoni se tkun qed tissellef matul perjodu ta’ sitt snin. Dawn 1-ammonti huma
ekwivalenti ghall-volumi stabbiliti fid-Decizjoni dwar ir-Rizorsi Proprji li huma espressi fi prezzijiet tal-2018.

> Dan I-ammont ikopri pakketti nazzjonali fil-Facilita ghall-Irkupru u r-Reziljenza - FRR, I-Assistenza fl-Irkupru
ghall-Koezjoni u ghat-Territorji tal-Ewropa (React-EU), il-Fond Agrikolu Ewropew ghall-Izvilupp Rurali u I-
Fond ghal Tranzizzjoni Gusta.

® Orizzont Ewropa, il-Fond InvestEU, il-Mekkanizmu tal-Unjoni ghall-Protezzjoni Civili — rescEU.



pakketti bagitarji annwali precizi sa issa mhumiex maghrufa, u dan jitlob ftit flessibbilta
fil-politika tas-self.

Dan jirrikjedi apparat ta’ finanzjament effi¢jenti hatna u agli li jkun jista’ jiggenera ammonti
sinifikanti fuq bazi kontinwata, u li jkun kapaci jirreagixxi malajr f'kaz ta’ tibdil mhux
mistenni fi skeda ta’ zborz kongestjonata jew ghal kundizzjonijiet tas-suq li jinbidlu. Il-profil
tal-maturita tal-bonds mahruga jrid ikun allinjat mal-kapacita li I-bagit tal-Unjoni thallas lura
lill-investituri meta I-bonds jimmaturaw.

Biex tilga’ dawn l-isfidi, il-Kummissjoni se timplimenta “strategija ta’ finanzjament
diversifikata™, 1i tghaqqad firxa wiesgha ta’ strumenti ta’ finanzjament u tekniki ta’
finanzjament, u tiddependi fuq komunikazzjoni miftuha u trasparenti mal-partecipanti fis-suq.
Din l-istrategija ta’ finanzjament se tkun immudellata fuq il-prattiki ta’ emittenti kbar tal-
Istati Membri li jadattaw il-volum, iz-zmien u I-maturita tat-tranzazzjonijiet ta’ finanzjament
ghall-ambjent tas-suq. Se taghti wkoll lill-Kummissjoni aktar flessibbilta fl-allinjament tal-
htigijiet li jithallas lura s-self mal-mezzi disponibbli fl-ambitu ta’ bagits futuri wara 1-2028.
Ghalhekk, permezz ta’ strategija ta’ finanzjament diversifikata il-Kummissjoni se tkun tista’
tiffinanzja n-NextGenerationEU, b’inqas riskju ta’ ezekuzzjoni u b’inqas spejjez ghall-Istati
Membri u ghall-kontribwenti Ewropej. Fl-ahhar nett, din l-istrategija se toffri wkoll
beneficcji  fir-rigward tal-istabbilta u I-profondita tas-swieq tal-bonds Ewropej billi
tipprovdilhom assi sikur iddenominat f’euro li jkopri firxa wiesgha ta’ maturitajiet.

2. TMIEN FATTURI TA’ SUCCESS GHALL-PROGRAMM TA’ HRUG TAN-NGEU:

Sabiex tiggenera sa EUR 150-200 biljun fis-sena, il-Kummissjoni se torganizza
tranzazzjonijiet ta’ finanzjament b’mod simili ghal dak uzat minn sovrani kbar. Il-bonds se
jinhargu u jigu sfruttati regolarment fuq firxa ta’ maturitajiet minn tliet snin sa madwar 30
sena. Barra minn hekk, se jigi stabbilit Programm ta’ Strumenti ta’ Dejn tal-UE ta’ terminu
qasir.8 Se jizdiedu l-irkanti bhala format gdid ta’ hrug biex jinhargu I-Istrumenti ta’ Dejn ta’
terminu qasir tal-UE u I-Bonds tal-UE.

Sabiex l-attivitajiet tal-hrug jirnexxu 1-Kummissjoni se tistriech fuq firxa wiesgha ta’ banek
sorveljati tal-UE li huma I-aktar kwalifikati. 1l-Kummissjoni se taghmel sforz kontinwu biex
tizviluppa bazi tal-investituri wiesgha istituzzjonalment u geografikament.

II-bonds ekologi¢i mahruga fil-kuntest tan-NGEU se jkomplu jespandu I-bazi tal-investituri u
jsahhu lil-UE bhala protagonist mondjali fil-finanzjament ekologiku tas-suq iddenominat
f’euro. L-istrategija ta’ finanzjament diversifikata se tqis ukoll il-limiti tal-gestjoni tar-riskju
biex tizgura gestjoni finanzjarja tajba bi profil ta’ tifdija prevedibbli skont 1-obbligi stabbiliti
mill-bazi guridika (Dec¢izjoni dwar ir-Rizorsi Proprji). Ir-rifinanzjament se jintuza ghall-
gestjoni tar-riskju u biex tigi ppreservata f’kull hin il-klassifikazzjoni tal-kreditu tal-Unjoni.

L-istrategija ta’ finanzjament diversifikata se tinbena madwar it-tmien pilastri li gejjin:

" Strategija ta’ finanzjament jew strategija ghall-gestjoni tad-dejn hija “pjan evoluttiv ta’ terminu medju li
jiddeskrivi kif [korp pubbliku] se jilhaq 1-objettivi tal-gestjoni tad-dejn”, li huma generalment “biex jigi zgurat li
I-htigijiet ta’ finanzjament [tal-korp pubbliku] u l-obbligi ta’ hlas tieghu jigu ssodisfati bl-inqas spiza possibbli”
— ara “Government Debt Management: Designing Debt Management Strategies”, il-Bank Dinji (2017).
Strategija ta’ finanzjament hija ghalhekk element tal-process ta’ gestjoni tad-dejn u l-iskop taghha huwa marbut
mal-objettivi ta’ gestjoni tad-dejn.

8 Permezz ta’ programm gdid ta” Strumenti ta” Dejn tal-UE ghal titoli b’maturitajiet originali ta’ inqas minn
sena.



2.1. Pubblikazzjoni ta’ pjanijiet ta’ finanzjament fuq bazi regolari:

[l-hrug tad-dejn tan-NGEU se jsir abbazi ta’ decizjoni ta’ tehid ta’ self annwali, adottata mill-
Kummissjoni. Din id-decizjoni se tistabbilixxi 1-limitu massimu ghall-hrug li se jiffinanzja 1-
pagamenti lill-bagit tal-UE u s-self lill-Istati Membri, kif ukoll I-ammonti massimi ta’ hrug
ghal Zmien qasir. Dan is-self se jigi organizzat abbazi ta’ pjanijiet ta’ finanzjament ta’ kull sitt
xhur. Dawn il-pjanijiet ta’ finanzjament se jikkomunikaw kif I-UE se torganizza I-hrug matul
il-perjodu ta’ referenza. Il-pjanijiet ta’ finanzjament tan-NGEU se jkunu bbazati fuq
komunikazzjoni regolari u f"waqtha ta’ informazzjoni dwar il-pagamenti sussegwenti li jkunu
jridu jsiru. Hija se tistabbilixxi wkoll parametri finanzjarji ewlenin ohra tas-self li ghandu jsir
bhall-kombinament ta’ finanzjament ta’ terminu qasir u dak ta’ terminu twil ghall-perijodu,
il-maturita medja massima tal-finanzjament ta’ terminu twil li ghandu jsir, u I-limitu massimu
tal-likwidita medja mistennija li ghandu jinzamm bhala rizerva.

Billi tipprovdi sinjal ¢ar tal-ammont massimu indikattiv ta’ self ghas-sitt xhur li jkun imiss,
id-Decizjoni ta’ tehid ta’ self annwali u 1-pjan ta’ finanzjament tan-NGEU se jiggarantixxu |-
prevedibbiltda tal-hrug ghall-investituri, filwaqt li jzommu 1-flessibbilta u jipprovdu
trasparenza lis-swieq. L-investituri jehtiegu informazzjoni dwar l-ordni ta’ kif se jsir il-hrug
sabiex jippreparaw I-ippjanar tal-investiment min-naha taghhom u jizguraw is-success tal-
assorbiment tal-hrug tan-NGEU b’kost aktar baxx. Jenhtieg li 1-pjan ta’ finanzjament tan-
NGEU jservi wkoll bhala bazi ghall-informazzjoni mill-Kummissjoni lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill® kif ukoll ghall-komunikazzjoni lis-swieq u lill-pubbliku.

2.2. Koordinazzjoni effettiva ma’ emittenti nazzjonali u pari:

Il-pubblikazzjoni tal-pjanijiet ta’ finanzjament tan-NextGenerationEU se tiffacilita wkoll il-
koncertazzjoni mal-uffic¢ji sovranazzjonali u nazzjonali ta’ gestjoni tad-dejn simili li jmexxu
wkoll programmi kbar ta’ hrug biex jissodisfaw il-htigijiet ta’ finanzjament taghhom.
Koordinazzjoni tajba bejn il-hrug tan-NGEU, I-Istati Membri u l-istituzzjonijiet pan-Ewropej
se tkun essenzjali biex tigi evitata l-kongestjoni tas-suq f’perjodi partikolari. Permezz tal-
programm SURE, il-Kummissjoni stabbiliet mezzi ta’ komunikazzjoni effettivi ma’ emittenti
ohra tal-UE. Il-prevedibbilta tal-operazzjonijiet ta’ finanzjament tan-NGEU, inkluzi dati
regolari ghall-irkanti tan-NGEU se tkompli ttejjeb il-koordinazzjoni stabbilita bejn il-
Kummissjoni, I-Istati Membri u l-emittenti sovranazzjonali tal-UE™.

2.3. Gestjoni b’sahhitha tal-likwidita biex tibbilanéja 1-flussi tad-dhul u 1-
hrug:

L-element ewlieni biex jitkejjel is-success tal-istrategija ta’ finanzjament diversifikata tan-
NGEU se jkun li jigi evitat nuqqas ta’ likwidita — sitwazzjonijiet fejn il-Kummissjoni ma
jkollhiex il-fondi immedjatament disponibbli biex taghmel il-pagamenti tan-
NextGenerationEU. Dan iwassal ghal tfixkil konsiderevoli fl-implimentazzjoni tal-politika.
L-evitar ta’ sitwazzjonijiet bhal dawn jitlob ghal kapacita li jigu gestiti I-flussi ta’ dhul u hrug
tal-flus permezz ta’ rizervi ta’ flus prudenzjali specifici u siguri ghall-pagamenti. L-ippjanar
tal-likwidita kontinwu u rigoruz se jiggarantixxi li r-rizervi ta’ flus prudenzjali jkunu
bizzejjed biex jigi evitat nuqqgas ta’ likwidita filwaqt 11 jigu evitati bilan¢i ta’ flus mhux
mehtiega u ghaljin. Sabiex jigi zgurat 1i dawn ir-rizervi ta’ flus kriti¢i ma jkunu soggetti
ghall-ebda riskju ta’ xi kontroparti, dawn ir-rizervi ta’ flus prudenzjali se jinzammu mal-Bank

% Kif previst fl-Artikolu 5(3) tad-Decizjoni tal-Kunsill (UE, Euratom) 2020/2053.
10 Kif previst fl-Artikolu 5(3) tad-Decizjoni tal-Kunsill (UE, Euratom) 2020/2053.



Centrali Ewropew. Ir-rizervi ta’ flus prudenzjali tan-NGEU se jinzammu fl-aktar livell baxx
mehtieg minhabba l-ammonti ta’ pagamenti futuri ta’ terminu gasir.

2.4. Kapacita qawwija ta’ ezekuzzjoni biex jitwettqu operazzjonijiet ta’
finanzjament individwali:

ll-frekwenza gholja ta’ tranzazzjonijiet u volumi sinifikanti ta’ finanzjament jirrikjedu 1-uzu
ta’ firxa usa’ ta’ formati ta’ tranzazzjonijiet (ftehimiet sindakati, rkanti, pjazzamenti privati u
hrug addizzjonali fuq il-bazi ta’ bond ezistenti (“taps”™)) u kapacitajiet imsahha ghall-gestjoni
tal-ghadd u t-tahlita ta’ tranzazzjonijiet. IlI-Kummissjoni se ssahhah il-kapacitajiet ta’
ezekuzzjoni taghha f*zewg direzzjonijiet importanti:

a) Network ta’ Negozjanti Primarji pan-Ewropew:

[I-volumi sinifikanti li I-Unjoni Ewropea se tiggenera bl-uzu ta’ strategija ta’ finanzjament
diversifikata, se jigu ezegwiti u appoggati bl-istabbiliment ta’ Network ta’ Negozjanti
Primarji ghall-Unjoni Ewropea. Dan in-network se jkun immudellat fuq l-ahjar prattiki
stabbiliti mill-emittenti sovrani. In-negozjanti primarji, permezz ta’ sistema kodifikata ta’
obbligi u privileggi, se jappoggaw l-ezekuzzjoni bla xkiel tal-hrug tal-UE u jappoggaw il-
likwidita tal-bonds tal-UE fis-suq sekondarju.

It-twaqqif ta’ network tan-Negozjanti Primarji bi kriterji ¢ari ghas-shubija se jipprovdi
trasparenza dwar I-ghazla tal-kontropartijiet ghan-negozju tas-suq primarju tal-UE. Ir-regoli
biex wiehed isir Negozjant Primarju ghall-UE u r-relazzjoni bejn il-Kummissjoni u n-
network taghha ta’ Negozjanti Primarji huma definiti fid-Dec¢izjoni tal-Kummissjoni li
tistabbilixxi n-Network tan-Negozjanti Primarji adottata flimkien ma’ din il-
Komunikazzjoni'!.

Id-Decizjoni tal-Kummissjoni dwar in-network tan-Negozjanti Primarji tistabbilixxi I-kriterji
ewlenin ta’ eligibbilta ghall-ammissjoni fin-network u d-drittijiet u I-obbligi sussegwenti tal-
partecipanti. Il-kriterji ta’ eligibbilta jippermettu li grupp wiesa’ ta’ banek sorveljati Ewropej
isiru parti min-netwerk tan-Negozjanti Primarji filwaqt li fl-istess hin jizguraw li s-Swieq
primarji u sekondarji tat-titoli tal-UE jir¢ievu appogg minn netwerk b’sahhtu ta’ Negozjanti
Primarji tal-UE fl-Unjoni Ewropea. ld-Decizjoni tal-Kummissjoni tniedi s-sejha ghal
espressjonijiet ta’ interess ghas-shubija fin-Network tan-Negozjanti Primarji tal-UE minn
banek regolati li diga huma membri attivi ta’ network tal-UE ta’ Negozjanti Primarji sovrani
jew supranazzjonali. 1d-Decizjoni tistabbilixxi wkoll metodu gust u oggettiv ghad-
determinazzjoni ta’ liema Negozjanti Primarji se jigu kkunsidrati ghall-partecipazzjoni fit-
tranzazzjonijiet sindakati.

Dawn in-Negozjanti Primarji se jiffurmaw il-grupp li minnu I-Kummissjoni tikkostitwixxi s-
sindakati ghall-ewwel tranzazzjonijiet sindakati tan-NextGenerationEU. Dan il-grupp se jkun
ukoll ikkollegat malajr mal-pjattaforma tal-irkant maghzula sabiex il-membri jkunu jistghu
jippartecipaw fl-irkanti tal-bonds NGEU minn Settembru ’1 quddiem.

b) Pjattaforma tal-irkant tal-oghla livell ta’ zvilupp tekniku:

L-irkantar tal-bonds u tal-istrumenti ta’ dejn ta’ terminu qasir tal-UE se jkunu parti importanti
mill-istrategija ta’ finanzjament tan-NGEU u element gdid tal-attivitajiet ta’ finanzjament tal-
UE. L-irkanti huma mod kosteffika¢i ghall-hrug tad-dejn u l-uniku format ghall-hrug ta’
strumenti ta’ dejn ta’ terminu qasir tal-UE. Filwagqt li t-tranzazzjonijiet sindakati se jibqghu 1-
pedament tal-programm ta’ hrug tan-NGEU, tal-ingas fil-fazijiet inizjali, il-kapacita 1i jigu

1 C(2021) 2500.



ggenerati flus malajr u bl-irhis permezz ta’ rkanti se ssahhah sew il-kapacita tal-Kummissjoni
li taqdi I-htigijiet taghha ta’ pagament tan-NGEU.

Ghaddejja hidma biex jinghata bidu ghall-programm ta’ rkant tan-NGEU u I|-hrug ta’
strumenti ta’ dejn ta’ terminu qasir tal-UE f’Settembru li jiddependi mis-servizzi ta’
pjattaforma tal-irkant ipprovduta minn bank ¢entrali nazzjonali u diga uzata minn wiched
mill-emittenti sovrani Ewropej kbar. In-negozjanti primarji maghzula se jigu kkollegati mal-
pjattaforma tal-irkant maghzula matul is-sajf sabiex ikunu jistghu jippartecipaw fl-irkanti
minn Settembru ’1 quddiem. II-Kummissjoni mbaghad tistabbilixxi programm regolari ta’
rkanti, flimkien mat-tranzazzjonijiet sindakati taghha.

2.5. Sistemi robusti ta’ governanza u ta’ gestjoni tar-riskju:

Fid-dawl tal-volumi minghajr precedent tal-operazzjonijiet u s-sofistikazzjoni tal-istrategija
ta’ finanzjament mehtiega, huwa ta’ importanza kbira li 1-operazzjonijiet tan-NGEU jkunu
soggetti ghal qafas robust u indipendenti ta’ gestjoni tar-riskju u ta’ konformita. Dan se
jiggarantixxi s-sorveljanza xierga tal-processi operazzjonali ewlenin u r-riskji inerenti
taghhom, b’modi li jharsu I-gestjoni finanzjarja tajba u li jipprotegu l-interessi finanzjarji tal-
Unjoni.

Flimkien ma’ din il-Komunikazzjoni, il-Kummissjoni llum adottat Dec¢izjoni dwar |-
arrangamenti ta’ governanza u s-sistemi ta’ gestjoni tar-riskju ghan-NGEU.'? Din id-
Decizjoni tistabbilixxi gafas ¢ar u robust ta’ governanza u ta’ gestjoni tar-riskju biex jigu
strutturati I-processi ewlenin tat-tehid tad-decizjonijiet (ez. decizjonijiet ta’ tehid ta’ self
annwali) u I-modalitajiet ta’ implimentazzjoni (pjan ta’ finanzjament) u l-kapacitajiet (ez.
rkanti). Tistabbilixxi wkoll il-prin¢ipji u l-istrutturi mehtiega biex tigi ggarantita s-
sorveljanza robusta u indipendenti tal-operazzjonijiet finanzjarji kollha tan-NGEU, abbazi
tas-separazzjoni tar-rwoli u r-responsabbiltajiet. Barra minn hekk, din id-Dec¢izjoni tipprevedi
li r-rizervi ta’ flus prudenzjali temporanji tan-NGEU ghandhom jinzammu f’kont iddedikat
mal-BCE bhala salvagwardja importanti kontra r-riskji tal-likwidita tan-NGEU.

Pilastru centrali ta’ din is-sistema ta’ gestjoni tar-riskju se jkun ir-rwol tal-Uffi¢jal Kap tar-
Riskju. Jenhtieg 11 1-Uffi¢jal Kap tar-Riskju jkun responsabbli ghall-izvilupp ta’ Politika ta’
Livell Gholi dwar ir-Riskju u I-Konformita, li tiddefinixxi I-linji gwida ta’ gestjoni tar-riskju
ghall-istrategija ta’ finanzjament diversifikata tan-NGEU, u li tistabbilixxi s-sistemi ghall-
monitoragg u r-rapportar dwar dawn ir-riskji. ll-flussi ta’ informazzjoni u rapportar f’dan il-
qafas se jigu organizzati b’mod li jigu ggarantiti l-indipendenza, it-trasparenza u r-
responsabbilta. Is-sistema se tiggarantixxi l-integrita u Il-verifikabbilta tat-tranzazzjonijiet
kollha.

2.6. Back-office, soluzzjonijiet ta’ pagament u ta’ kontabilita adatti ghall-
iskop:

L-operazzjonijiet ta’ finanzjament estizi jirrikjedu t-tishih tal-back-office u tal-funzjonijiet
kontabilisti¢i tal-Kummissjoni biex tigi ggarantita l-ezekuzzjoni effi¢jenti u 1-verifikabbilta u
r-responsabbilta tat-tranzazzjonijiet kollha. Dan jinkludi s-sistemi ta’ kontabilita ghat-
tranzazzjonijiet kollha u l-entrati kontabilisti¢i relatati, it-trattament sikur tal-pagamenti u s-
saldu f"waqtu u r-rikon¢iljazzjoni tat-tranzazzjonijiet. Il-funzjoni tal-back office diga qed tigi
aggornata biex tkopri s-saldu u I-amministrazzjoni tal-attivitajiet kollha fil-programm NGEU,
inkluza l-estensjoni ghal formati godda ta’ tranzazzjonijiet. I1-kontijiet u r-rapporti finanzjarji
se jsiru f’konformita mar-regoli u l-proceduri stabbiliti mill-Uffi¢jal tal-Kontabilita tal-
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Kummissjoni. Ir-rapporti finanzjarji se jigu awditjati u kkonsolidati fil-kontijiet bagitarji
annwali tal-Unjoni. ll-Kummissjoni ged tuza software tal-kontabilita kkonfermat li jahdem
biex tistabbilixxi I-kapacitajiet kollha mehtiega biex b’hekk id-dettalji ta’ kull tranzazzjoni
jitgiesu debitament u totalment.

2.7. Self bi prezz tajjeb u gestit tajjeb:

Sa EUR 386 biljun f’self jistghu jinghataw lill-Istati Membri fil-kuntest tal-FRR. Dan is-self
jinghata b’mod li jizgura li jirrapprezenta rizorsa b’sahhitha ghall-Istati Membri hekk kif
jiffinanzjaw l-irkupru taghhom. L-istrategija ta’ finanzjament diversifikata tan-NGEU se
tippermetti lill-Kummissjoni toffri  self fit-tul b’termini attraenti lill-Istati Membri
beneficjarji. Ir-rata tal-imghax fuq dan is-self se tkun komparattivament baxxa peress li se
jkun iffinanzjat mill-fond ta’ finanzjament tan-NGEU, li jgawdi kemm minn klassifikazzjoni
ta’ kreditu b’sahhitha hafna kif ukoll minn maturita medja hafna aktar baxxa mis-self. 1l-hlas
lura tal-kapital fugq dan is-self jista’ wkoll jinfirex b’mod uniformi maz-zmien biex jigu
evitati obbligi ta’ hlas lura f°daqqa ghall-Istati Membri benefi¢jarji. 11-bidu tal-hlas lura tal-
kapital jista’ jigi differit sakemm I-Istati Membri jkunu hargu kompletament mill-krizi
ekonomika u jkunu qed jahsdu I-benefi¢¢ji mill-investimenti u r-riformi tan-NGEU (ez. b’10
snin).

Dan l-appro¢c ghall-gestjoni tal-maturitajiet u |-hlasijiet lura se jghin ukoll lill-Kummissjoni
biex timmaniggja kull riskju sottostanti li dan is-self jista’ jirrapprezenta ghall-bagit u
jiggarantixxi b’tali mod li dawn jinzammu f’limiti stretti, b’rispett shih tal-principji ta’
gestjoni finanzjarja tajba. Se jiggarantixxi wkoll trattament ugwali fost I-Istati Membri li
jitolbu self peress li se jir¢ievu self bl-istess maturitajiet u kundizzjonijiet tal-hlas lura.

Dan l-approce biex jigu ddeterminati 1-prezz, il-maturita u l-iskedi ta’ hlas lura ghas-self se
jkun rifless fil-Ftehimiet ta’ Self li 1-Kummissjoni se tiffirma ma’ kull Stat Membru li jitlob
self.

2.8. Komunikazzjoni effettiva u sensibilizzazzjoni tal-investituri:

Komunikazzjoni ¢ara u miftuha ghall-investituri hija kru¢jali ghas-success tal-operazzjonijiet
tat-tehid ta’ self tal-UE. Ghal dan il-ghan, il-Kummissjoni qged tizviluppa strategija
komprensiva ghar-relazzjonijiet mal-investituri u sensiela ta’ ghodod biex taghmel kuntatt
mal-bazi tal-investituri taghha. L-istrategija se ttejjeb 1-involviment dirett tal-investituri u se
tkopri r-relazzjonijiet strategici tal-midja u |-prezenza tal-midja socjali.

Permezz tal-hrug ta’ “bonds socjali” fil-kuntest tal-programm SURE, il-Kummissjoni
bhalissa qed tistabbilixxi lilha nnifisha bhala emittent importanti ta’ hrug ta’ bonds
ambjentali, socjali u ta’ governanza korporattiva (Environmental, Social, and Corporate
Governance, ESG). Biex taqdi dan ir-rwol b’mod aktar effettiv, il-Kummissjoni ged tirrevedi
bir-reqga l-istrategija ta’ komunikazzjoni taghha wu tinsab fi stadju avvanzat fl-
implimentazzjoni ta’ bazi tad-data tar-Relazzjonijiet mal-Investituri. L-uzu ta’ bazi tad-data
tar-Relazzjonijiet mal-Investituri se jghin lill-Kummissjoni timmanigga r-relazzjonijiet
taghha ma’ investituri importanti b’mod aktar strutturat. Se jinhareg ukoll bullettin ta’
informazzjoni dwar il-finanzjament tal-UE, li jippermetti lill-Kummissjoni tikkomunika mal-
komunita tal-investituri b’mod regolari u trasparenti. II-Kummissjoni se tikkomunika wkoll
b’mod attiv ma’ investituri importanti madwar id-dinja permezz ta’ programm sistematiku ta’
zjarat strutturati (“road shows”).



3. FEJN NINSABU BHALISSA?

[I-Kummissjoni qed timmira li tkun lesta li tibda tohrog in-NextGenerationEU ladarba jitlesta

importanti:

1. Giet ikkonfigurata I-istruttura sottostanti tal-kont, i¢éentrata fuq il-kont tan-NGEU fil-
Bank Centrali Ewropew li mieghu 1-Kummissjoni waslet fi stat avvanzat ta’ diskussjoni.
Qed jigu ffinalizzati ¢-cirkwiti tal-hlas biex il-benefi¢jarji jkunu jistghu jiré¢ievu 1-
finanzjament tan-NGEU permezz ta’ dan il-kont.

2. lI-Kummissjoni ged tistabbilixxi n-Network tan-Negozjanti Primarji wara I-adozzjoni
tad-Decizjoni parallela tal-Kummissjoni dwar in-Network tan-Negozjanti Primarji. II-
perjodu biex isiru espressjonijiet ta’ interess minn membri ta’ gruppi ta’ negozjanti
primarji sovrani u supranazzjonali tal-UE issa huwa miftuh. [1-Kummissjoni se tezamina
I-applikazzjonijiet kollha u tippubblika I-ewwel lista tan-negozjanti primarji tan-NGEU
lejn I-ahhar ta’ Mejju.

3. 1d-Decizjoni tal-Kummissjoni li tistabbilixxi l-arrangamenti ta’ governanza u I-
istrutturi tal-gestjoni tar-riskju biex jiggarantixxu r-responsabbilta, it-trasparenza u I-
gestjoni finanzjarja tajba ta’ dawn l-attivitajiet importanti giet adottata.

4. It-thejjijiet tekniCi u operattivi kollha qed jigu implimentati biex tigi zgurata I-
ezekuzzjoni bla xkiel tat-tranzazzjonijiet permezz ta’ arrangamenti stabbiliti mal-
istituzzjonijiet pubblici ghall-gestjoni tal-fondi u s-saldu tat-tranzazzjonijiet.

4. PASSI ULTERJURI QABEL IT-TNEDIJA TAL-EWWEL TRANZAZZJONIJIET TAN-NGEU:

Qabel l-ewwel hrug tan-NGEU sa Gunju, il-Kummissjoni se tiffinalizza I-istadji importanti li
gejjin fit-trigq lejn I-implimentazzjoni shiha tal-programm ta’ hrug tan-NGEU:

1. Tipprezenta l-pjattaforma tal-irkant li I-Kummissjoni se sserrah fugha kemm ghall-
bonds ta’ terminu medju u twil kif ukoll ghall-istrumenti ta’ dejn ta’ terminu qasir tal-UE

(nofs Mejju 2021).

2. Tiffinalizza I-politika tal-ipprezzar u I-maturita ghas-self fl-ambitu tal-FRR. Din il-
politika se tiggarantixxi parita fit-trattament u kundizzjonijiet ta’ hlas lura attraenti u facli
biex jigu mmaniggjati ghall-Istati Membri kollha li japplikaw ghas-self.

3. Tadotta l-ewwel dec¢izjoni qafas dwar is-self u tippubblika l-ewwel pjan ta’
finanzjament semiannwali ghall-hrug tan-NGEU u I-bullettin ta’ informazzjoni ghall-
investituri, li jipprovdu indikazzjoni ¢ara tal-intenzjonijiet ta’ hrug taghna ghall-bqija tal-
2021 (fil-bidu ta’ Gunju 2021).

Mar-ratifika tad-DRP f’konformita mar-rekwiziti kostituzzjonali rilevanti, li hija mistennija
mhux aktar tard mis-sajf, il-Kummissjoni mbaghad tkun tista’ tniedi l-ewwel tranzazzjoni
sindakata tan-NGEU abbazi tal-ewwel Pjan ta’ Finanzjament taghna.

5. AKTAR FLUSSI TA’ HIDMA BIEX TITLESTA U TISSAHHAH L-ISTRATEGIJA TA’
FINANZJAMENT DIVERSIFIKATA TAN-NGEU:

Se titkompla I-hidma fl-implimentazzjoni tal-Istrategija ta’ Finanzjament Diversifikata tan-
NGEU wara l-ewwel hrug. Matul is-sajf, il-Kummissjoni se tahdem mill-qrib mal-maniger
tas-sistema tal-irkant sabiex il-programm tal-irkant ikun jista’ jitnieda f’Settembru 2021. L-
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irkant inawgurali ghall-programm tal-istrumenti ta’ dejn ta’ terminu qasir tal-UE se jkun
avveniment ewlieni ichor fil-hajja tal-programm ta’ hrug tan-NGEU.

Min-naha tas-self, il-Kummissjoni se tkompli tinvesti wkoll fil-kapacitajiet taghha.
Inizjalment, fl-interess tal-izborz rapidu tal-fondi, ir-rata tal-imghax fuq is-self lill-Istati
Membri tista’ tinbidel perjodikament, u sa ¢ertu punt, hekk kif xi whud mill-bonds fil-fond li
jiffinanzjaw is-self jimmaturaw. Biex toffri lill-Istati Membri I-opzjoni li jissostitwixxu dan
is-self inizjali b’self b’rata fissa, il-Kummissjoni se tahdem b’pass mghaggel biex tibni 1-
kapacita biex tpatti ghad-diskrepanzi fil-maturita bejn is-self u l-istrumenti ta’ finanzjament
sottostanti. Dan jitlob li tinbena I-kapacita operazzjonali biex jigi hheggjat ir-riskju tac-caqliq
fir-rata tal-imghax (bl-uzu ta’ swaps tar-rati tal-imghax) li jirrizulta mit-trasformazzjoni tal-
maturita f’operazzjoni bhal din. Il-kapacita li jigu offruti rati tal-imghax fissi se tkun fis-sehh
fl-2022.

Matul din il-fazi ta’ approfondiment, jistghu jigu implimentati strumenti addizzjonali biex
itejbu s-sett ta” ghodod ghall-gestjoni tar-riskju tal-likwidita u d-dejn pendenti.*®

6. HRUG TA’ BONDS EKOLOGICI NGEU:

F’konformita mal-isforzi taghha biex tarmonizza I-flussi tal-kapital ma’ uzi aktar sostenibbli,
kif deskritt fil-Pjan ta’ Azzjoni tal-2018 dwar il-Finanzjament tat-Tkabbir Sostenibbli,** il-
Kummissjoni se tiffinanzja 30 % tal-programm NGEU permezz tal-hrug ta’ bonds ekologici.
Dan jista’ jammonta ghal EUR 250 biljun ta’ hrug ta’ bonds ekologici, 1-istabbiliment tal-UE
bhala wiehed mill-akbar emittenti ta’ bonds ekologi¢i fid-dinja u t-tishih tal-prominenza tal-
UE fil-politika u fis-suq f’dak li jirrigwarda 1-finanzjament sostenibbli.

[I-Kummissjoni bhalissa qed tfassal il-gqafas tal-hrug ghall-bonds ekologi¢i fil-kuntest tan-
Next GenerationEU (il-“Qafas tal-Bonds Ekologi¢i tan-NGEU”). Il-gafas tal-Bonds
Ekologic¢i tan-NGEU se jibni fuq l-obbligu ghall-Istati Membri li jiggarantixxu li 37 % tal-
infig iffinanzjat mill-Pjanijiet ta’ Rkupru u Reziljenza nazzjonali jkun iddedikat ghal
investimenti u riformi li jindirizzaw it-tibdil fil-klima. Li n-nefga fug investimenti relatati
mal-klima, mill-Istati Membri jew mill-awtoritajiet regjonali/urbani, tigi identifikata b’mod
car, abbazi ta’ metodologija stabbilita fir-Regolament dwar il-Facilita ghall-Irkupru u r-
identifikata se tikkostitwixxi n-nefqa eligibbli ghall-finijiet tal-qafas tal-Bonds Ekologi¢i tan-
NGEU.

ll-gafas tal-Bonds Ekologici tan-NGEU se jkun ibbazat fuq informazzjoni ta’ darbtejn fis-
sena li jaghtu l-Istati Membri dwar l-infig fugq dawn I-investimenti u r-riformi. Din |-
informazzjoni se tippermetti lill-Kummissjoni tipprovdi l-assigurazzjonijiet mehtiega lill-

investimenti ekologi¢i.

Il-gafas tal-Bonds Ekologic¢i tan-NGEU se jkun ibbazat fuq standards tas-suq maghrufa sew u
stabbiliti filwaqt li jallinja mal-Istandard tal-Bonds Ekologici tal-UE futur kull fejn possibbli.

3 Dan jista’ jkun jinkludi l-possibbilta li jintuzaw (1). ftehimiet ta’ xiri mill-gdid biex jingabru flus ghal perjodu
limitat bi skambju ghal titoli li jinghataw b’self temporanju; (2). karta kummercjali, li hija strument sahansitra
aktar flessibbli mill-kambjali tat-Tezor u tista’ tkun ghodda komplementari utli ghal ammonti zghar. (3). il-
kapacita li jithaddem programm ta’ xiri lura ghall-gestjoni tal-profil tat-tifdija tal-bonds.

1 https://ec.europa.eu/info/publications/sustainable-finance-renewed-strategy _en.



ll-gafas tal-Bonds Ekologic¢i tan-NGEU se jigi ppubblikat fil-bidu tas-sajf. Abbazi ta’ dan, 1-
ewwel hrug ta’ Bonds Ekologici tan-NGEU diga jista’ jsehh fil-harifa tal-2021.

7. IR-RAPPURTAR LILL-PARLAMENT EWROPEW U LILL-KUNSILL:

L-istrategija ta’ finanzjament tan-NGEU se tigi implimentata abbazi ta’ processi li
jiggarantixxu responsabbilta shiha, livell gholi ta’ trasparenza u jipprovdu gestjoni finanzjarja
soda tal-flussi kollha ta’ finanzjament tan-NGEU. IlI-Kummissjoni stabbiliet qafas b’sahhtu
ta’ governanza u ta’ gestjoni tar-riskju, i¢Centrat fuq ir-rwol ta’ Uffi¢jal Kap tar-Riskju
indipendenti li hu responsabbli mis-sorveljanza ta’ politika b’sahhitha dwar ir-Riskju u |-
Konformita biex tkun iggarantita gestjoni finanzjarja tajba tal-operazzjonijiet tan-NGEU.

L-implimentazzjoni tan-NGEU se tkun ta’ interess ghall-Parlament Ewropew u ghall-Kunsill
minhabba d-dimensjonijiet tal-attivitajiet u I-importanza taghhom ghat-twettiq tal-objettivi
ekonomici u socjali tan-NextGenerationEU. Ghalhekk, u kif deskritt fid-Decizjoni dwar ir-
Rizorsi Proprji u I-Ftehim Interistituzzjonali®®, il-Kummissjoni ghandha tinforma regolarment
u b’mod komprensiv lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar I-aspetti kollha tal-istrategija
taghha ghall-gestjoni tad-dejn. Se jinghataw aggornamenti annwali dwar l-attivitajiet tat-tehid
u l-ghoti ta’ self lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill, f’konformita mar-rekwiziti stabbiliti
fl-Artikolu 5(3) tad-DRP b’sehh mit-tielet kwart tal-2021.

8. KONKLUZJONI:

NextGenerationEU hija I-qofol ghall-irkupru rapidu u komplet tal-Unjoni minn din il-krizi.
L-istrategija ta’ finanzjament diversifikata tan-NGEU hija komponent kritiku biex titwettaq
b’success. Dan se jippermetti biex il-Kummissjoni topera b’mod effi¢jenti, u timmobilizza
fis-swieq finanzjarji r-rizorsi mehtiega biex jinghata dinamizmu lill-irkupru ekonomiku tal-
Unjoni. Fl-ahhar mill-ahhar, strategija ta’ finanzjament diversifikata se tippermetti lill-
Kummissjoni tiffinanzja lin-NextGenerationEU, b’ingas riskju ta’ ezekuzzjoni u bi spiza
aktar baxxa ghall-Istati Membri u I-kontribwenti Ewrope;j.

Lil hinn mill-krizi ekonomika u so¢jali immedjata, is-success ta’ programm ta’ emissjoni tan-
NGEU se jsahhah ukoll in-nisga tal-Unjoni Ekonomika u Monetarja, isahhah ir-rwol tal-euro
fis-swieq kapitali internazzjonali u jikkonferma r-rwol tal-UE bhala protagonista fil-
finanzjament sostenibbli. Jista’ jsahhah ir-rwol internazzjonali tal-euro billi japprofondixxi s-
swieq kapitali tal-UE, joffri lill-investituri globali assi gdid iddenominat f’euro bi
klassifikazzjoni gholja u likwidu, inkluz programm rivoluzzjonarju ta’ kontijiet tal-UE. L-
emissjoni ta’ Bond Ekologiku tan-NGEU se jasserixxi r-rwol ta’ tmexxija tal-UE biex
jinbnew swieq tal-UE profondi ghal finanzjament sostenibbli.

Ghal dawn ir-ragunijiet kollha, strategija ta’ finanzjament diversifikata tirrapprezenta I-
approc¢ it-tajjeb ghall-finanzjament tan-NGEU. [I-Kummissjoni se tkun lesta li tibda I-
operazzjonijiet ta’ finanzjament tan-NGEU ladarba I-kundizzjonijiet legali biex jinbeda t-
tehid ta’ self jigu finalizzati bil-ghan li I-ewwel bonds tal-NGEU jinhargu sa Gunju.

> II-Ftehim Interistituzzjonali tas-16 ta’ Dicembru 2020 bejn il-Parlament Ewropew, il-Kunsill tal-Unjoni
Ewropea u I-Kummissjoni Ewropea dwar dixxiplina bagitarja, dwar kooperazzjoni f’materji bagitarji u dwar
gestjoni finanzjarja tajba, kif ukoll dwar rizorsi proprji godda, inkluz pjan direzzjonali lejn 1-introduzzjoni ta’
rizorsi proprji godda (GU L 4331, 22.12.2020).
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