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Rakkomandazzjoni ghal
RAKKOMANDAZZJONI TAL-KUNSILL

dwar il-politika ekonomika taz-zona tal-euro

IL-KUNSILL TAL-UNJONI EWROPEA,

Wara li kkunsidra t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, u b'mod partikolari |-
Artikolu 136 flimkien mal-Artikolu 121(2) tieghu,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) 2024/1263 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tad-29
ta’ April 2024 dwar il-koordinazzjoni effettiva ta’ politiki ekonomi¢i u dwar is-sorveljanza
bagitarja multilaterali u li jhassar ir-Regolament tal-Kunsill (KE) Nru 1466/97%, u b’mod
partikolari I-Artikolu 3(3)(a) tieghu,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) Nru 1176/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
tas-16 ta' Novembru 2011 dwar il-prevenzjoni u I-korrezzjoni tal-izbilan¢i makroekonomiéi?,
u b'mod partikolari I-Artikolu 6(1) tieghu,

Wara li kkunsidra r-rakkomandazzjoni tal-Kummissjoni Ewropea,

Wara li kkunsidra I-konkluzjonijiet tal-Kunsill Ewropew,

Wara li kkunsidra l-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u Finanzjarju,

Wara li kkunsidra I-opinjoni tal-Kumitat tal-Politika Ekonomika,

Billi:

(1)  FI-4 ta’ Novembru 2024, il-Grupp tal-Euro hareg dikjarazzjoni li tenfasizza |-htiega
ghal azzjoni urgenti biex jigu indirizzati 1-produttivita, I-innovazzjoni u I-
kompetittivita tal-Unjoni li ghadhom lura permezz ta’ investiment ambizzjuz u riformi
strutturali. Din is-sejha ghal azzjoni giet sussegwentement imsahha mill-Kunsill
Ewropew, li hareg dikjarazzjoni fit-8 ta’ Novembru. Id-dikjarazzjoni tal-Grupp tal-
Euro u d-dikjarazzjoni tal-Kunsill Ewropew jirriflettu I-konkluzjonijiet generali tar-
rapporti ta’ Draghi u Letta® u juru fehim kondiviz tal-isfidi u l-opportunitajiet li ged
tiffac¢ja 1-ekonomija tal-Unjoni. Dawn jipprovdu I-kuntest ghall-implimentazzjoni tal-
Qafas il-gdid ta’ Governanza Ekonomika (“il-qafas™), li dahal fis-sehh fit-30 ta’ April
2024. ll-qafas ghandu I-ghan 1i jizgura s-sostenibbilta tad-dejn pubbliku u
Jippromwovi tkabbir sostenibbli u inkluziv permezz ta’ riformi u investimenti ta’
prijorita. ll-pjanijiet ta’ terminu medju pprezentati mill-Istati Membri sal-lum jaghmlu
enfasi fug ir-riformi u I-investimenti mmirati lejn it-titjib tal-kompetittivita. 1l-qafas
jirrikonoxxi r-rwol tar-rakkomandazzjoni tal-Kunsill dwar il-politika ekonomika taz-
zona tal-euro, bhala parti mis-Semestru Ewropew ghall-koordinazzjoni tal-politika

ekonomika, biex tipprovdi valutazzjoni tal-politika makroekonomika ghaz-zona tal-
euro, inkluz kemm dwar 1-aspetti fiskali kif ukoll dawk mhux fiskali. Billi tenfasizza |-
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“Hafna aktar minn suq,” April 2024 (Rapport ta’ Letta).
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AW N e

MT



MT

()

3)

isfidi, il-prijoritajiet u r-rakkomandazzjonijiet makrostrutturali kif ukoll istituzzjonali
ewlenin indirizzati b’mod kollettiv liz-zona tal-euro kollha kemm hi u lill-Istati
Membri taghha, din ir-Rakkomandazzjoni tipprovdi pjattaforma ghal diskussjoni
politika dwar ogsma ta’ interess komuni tal-Istati Membri taz-zona tal-euro.

Iz-zona tal-euro wriet reziljenza makroekonomika notevoli 1i teghleb dizinflazzjoni
rapida b’impatt minimu fuq I-impjiegi. ll-kapacita taz-zona tal-euro li tassorbi x-
xokkijiet u tirkupra, Kif jidher fir-rispons taghha ghall-COVID-19 u I-krizi tal-energija,
ikkontribwiet ukoll ghal dan I-ezitu pozittiv. Din ir-reziljenza hija dovuta l-aktar ghar-
rispons politiku fwaqtu mill-Unjoni, inkluz mill-Bank Centrali Ewropew (BCE), u
mill-Istati Membri, li ghenu biex tigu protetta I-ekonomija minn krizijiet kbar. F’dak
ir-rigward, is-sitwazzjoni fiskali soda f’diversi Stati Membri f1-2019, l-attivazzjoni
rapida tal-klawzola liberatorja generali tal-Patt ta’ Stabbilta u Tkabbir, u strumenti
godda tal-Unjoni bhal NextGenerationEU u SURE flimkien mal-Qafas Finanzjarju
Pluriennali (“QFP”) ipprovdew liz-zona tal-euro bi spazju fiskali kruc¢jali, li
jippermetti rispons fiskali effettiv. It-trasformazzjoni strutturali taz-zona tal-euro matul
|-ahhar ghaxar snin tejbet ukoll ir-reziljenza taghha. Is-swieq tax-xoghol saru aktar
flessibbli, u s-sistemi finanzjarji wrew robustezza hafna akbar milli matul il-Krizi
Finanzjarja Globali. Fil-perjodu ta’ wara 1-COVID-19, il-konsum privat ibbenefika
mit-trasferimenti b’sahhithom xprunati mis-suq tax-xoghol u mir-rispons ghall-
politika, ghalkemm ir-rata tat-tfaddil baqghet gholja. L-investiment pubbliku ssahhah
mill-Facilita ghall-Irkupru u r-Reziljenza (“RRF”) u fondi ohra tal-Unjoni. L-
investiment privat kien hafna inqas dinamiku, spec¢jalment mill-2022 f’kuntest ta’
kundizzjonijiet finanzjarji aktar stretti u in¢ertezza makroekonomika globali mifruxa.
Sadanittant, il-kontribut tal-esportazzjonijiet netti ghat-tkabbir tal-PDG kien kemxejn
pozittiv minhabba d-dinamika dghajfa tal-importazzjoni filwaqt li, aktar recentement,
I-esportazzjonijiet gew affettwati minn frammentazzjoni u restrizzjonijiet kummercjali
dejjem akbar. Ghall-gejjieni, wara 0.4 % fl-2023, it-tkabbir tal-PDG reali huwa
mistenni li jibqa’ baxx b’madwar 0.8 % fl-2024 izda li jizdied ghal 1.3 % fI-2025 u
1.6 % fl-2026. Konsum privat aktar b’sahhtu huwa mistenni li jixpruna 1I-
accellerazzjoni fl-attivita fl-2025 u 1-2026 bis-sahha ta’ zidiet fil-pagi reali sostnuti
aktar bil-mod u tnaqqis fit-tkabbir fl-impjiegi. Matul is-sentejn 1i gejjin, 1-investiment
totali huwa mistenni li jizdied b’mod aktar gradwali appoggat minn investiment
pubbliku b’sahhtu nazzjonali u ffinanzjat mill-UE, filwaqt 1i zieda fid-domanda
esterna hija mistennija li tappogga l1-esportazzjonijiet.

L-inflazzjoni nominali Zdiedet wara 1-krizi tal-energija ghal livelli gholjin (li lahget il-
quccata ta’ 10.6 % fOttubru 2022 ghall-medja taz-zona tal-euro), izda hija pprogettata
li tonqos ghal 2.1 % fI-2025 u tkompli tonqos ghal 1.9 % fl-2026. Id-differenzjali tal-
inflazzjoni fiz-zona tal-euro, li twessghu f1-2022 sadanittant nagsu wkoll u huma
mistennija li jibqghu qrib il-medji stori¢i. ll-process ta’ dizinflazzjoni jirrifletti fil-
bicca I-kbira t-tnehhija tal-forzi ezogeni li kienu wasslu ghal zidiet qawwija fil-
prezzijiet tal-energija, tal-ikel u tas-servizzi matul I-ahhar tliet snin. Dan juri wkoll 1-
inizjali fl-inflazzjoni, il-BCE implimenta sensiela ta’ Zidiet fir-rati tal-imghax u beda
jaghlaq ix-xiri tal-assi tieghu, bl-ghan li jzomm I-aspettattivi tal-inflazzjoni ankrati u
jrazzan il-prezzijiet. Filwaqt li I-grad ta’ restrizzjoni tal-politika monetarja dan I-ahhar
kien ged jimmodera, ir-rati tal-politika huma mistennija li jibqghu restrittivi bizzejjed
sakemm ikun mehtieg biex jigi zgurat li l-inflazzjoni terga’ lura ghall-mira tal-BCE
fug terminu medju ta’ 2 %.
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Is-swieq tax-xoghol baqghu b’sahhithom f1-2024 minkejja d-dghajfien tal-attivita
ekonomika. L-impjiegi zdiedu bi 3 miljuni fiz-zona tal-euro bejn tmiem 1-2022 u nofs
[-2024 u |-ghadd ta’ impjiegi lahaq rekord. It-tkabbir fl-impjiegi kien b’sahhtu fost il-
gruppi differenti tal-eta, il-generu, u l-livell ta’ kisba edukattiva. Il-partecipazzjoni tal-
forza tax-xoghol zdiedet ukoll, u lahget livell gholi gdid f1-2024 ghalkemm ghad fadal
sfidi ghan-nisa, ghall-haddiema Zzghazagh u akbar fl-etd, ghar-Rom u ghall-persuni
b’dizabilita. Bhal hafna ekonomiji avvanzati ohra, iz-zona tal-euro bbenefikat minn
influssi kbar ta’ migrazzjoni, inkluz mill-Ukrajna u ogsma ohra, li kkontribwew ghall-
provvista ta’ haddiema u jghinu biex jitnagqas in-nuqqas ta’ haddiema f’xi industriji.
Ir-rata tal-qghad fiz-zona tal-euro stabbilizzat ghal madwar 6.3 % storikament baxxa
fOttubru 2024. Ix-xejra dejjem tikber fin-nuqqas ta’ haddiema u hiliet implikata minn
popolazzjoni fl-eta tax-xoghol li ged tonqos u domanda gdida ghal hiliet u aggravata
mill-irkupru rapidu mir-recessjoni kkawzata mill-pandemija dan l-ahhar nagset
kemxejn izda ghad hemm nuqqas sinifikanti ta’ haddiema f’diversi industriji. Profitti
korporattivi b’sahhithom, u dinamici tal-karta tal-bilan¢ ikkontribwew ghal domanda
robusta ghax-xoghol. Dan l-ahhar, is-sehem ta’ ditti li jiddikjaraw li x-xoghol huwa
fattur li jillimita I-produzzjoni taghhom, u r-rata ta’ postijiet tax-xoghol battala naqsu
mill-oghla livelli stori¢i taghhom, ghalkemm ghadhom gholjin u oghla mil-livelli ta’
gabel il-pandemija.

FI-2023 u 1-2024, il-pagi nominali zdiedu minhabba ambjent ta’ inflazzjoni gholi u suq
tax-xoghol ristrett. Fit-tieni trimestru tal-2024, il-kumpens nominali ghal kull impjegat
zdied b’ 4.5 % (il-medja taz-zona tal-euro) meta mgabbel mal-istess perjodu fl-2023,
rata kemxejn aktar baxxa minn dik osservata fl-2023. It-tbassir tal-Harifa 2024 tal-
Kummissjoni jistma tkabbir gawwi fil-pagi nominali fl-2024, b’moderazzjoni
mistennija fl-2025. 1l-pagi reali, li nagsu flI-2022 u fl-ewwel nofs tal-2023, bdew
jirkupraw fit-tielet kwart tal-2023. 1z-zieda fis-sehem tal-profitt f’dawn 1-ahhar snin, u
t-tnaqqis sussegwenti taghha, jissuggerixxu li d-ditti qed jassorbu z-zidiet fil-pagi billi
jnaqgsu I-margnijiet tal-profitt minflok jghollu I-prezzijiet. Ghalhekk, I-irkupru
gradwali li ghaddej fil-pagi reali jirrifletti fil-bicca 1-kbira d-dinamika ta’ rkupru u
jidher konsistenti ma’ ritorn ghall-mira ta’ inflazzjoni fuq terminu medju ta’ 2 % u ma’
aspettattivi ta’ inflazzjoni ankrati sew. L-introjti fil-qiegh tad-distribuzzjoni tal-introjtu
kienu appoggati kemm mit-trasferimenti tal-gvern kif ukoll miz-zidiet fil-paga minima
matul l-ahhar sena. Madankollu, huma mehtiega aktar sforzi biex jigu promossi pagi
adegwati u impjiegi ta’ kwalita peress li r-riskju tal-fagar ghadu biss marginalment
aktar baxx milli fI-2019 u t-tbatija finanzjarja tal-haddiema ghadha gholja wara li
zdiedet matul il-krizi tal-energija, kemm ghall-unitajiet domesti¢i b’introjtu baxx kif
ukoll ghal dawk b’introjtu medju inferjuri.

Iz-zona tal-euro ghandha kwistjonijiet strutturali i ilhom jezistu, inkluzi 1-produttivita
stagnata, 1-innovazzjoni limitata u t-tixrid limitat tat-teknologiji digitali, il-prezzijiet
gholjin tal-energija, u 1-piz amministrattiv, li ghandhom impatt fuq il-kompetittivita
taghha. It-tkabbir tal-produttivita totali tal-fatturi — metrika ta’ produttivita li tnehhi
z-zieda fl-impjiegi u I-kapital — stagnat matul 1-ahhar decennji, aktar milli f’regjuni
pari internazzjonali ohra bhall-Istati Uniti, u dan qajjem thassib dwar il-kapacita taz-
zona tal-euro li Zzomm il-kompetittivita f’ambjent globali kkaratterizzat minn bidla
teknologika rapida. L-indirizzar ta’ dawn l-isfidi jirrikjedi appro¢¢ multidimensjonali
li jinkludi l-accellerazzjoni tal-innovazzjoni u l-izvilupp ta’ teknologiji u infrastrutturi
digitali u nodfa avvanzati, inkluz billi jitheggeg 1-aggustament tal-mudelli tan-negozju
u jigi indirizzat in-nuqqas ta’ hiliet kif ukoll billi jittejjeb 1-access ghall-infrastruttura
digitali, fejn mehtieg. Barra minn hekk, I-iffacilitar tat-tixrid tal-innovazzjoni bejn I-
industriji u d-ditti, iz-zieda fil-hiliet fil-forza tax-xoghol, b’mod partikolari I-hiliet

MT



MT

(")

(8)

ekologici u digitali, it-tnaqqis tal-piz amministrattiv, 1-approfondiment tas-suq uniku,
filwaqt 1i jigu integrati s-swieq kapitali tal-Unjoni jibqghu kruc¢jali wkoll. Barra minn
hekk, prezzijiet oghla tal-energija mill-pari internazzjonali jnaqgsu I-kompetittivita tal-
kostijiet ta’ diversi industriji. Dan ipoggi lill-kumpaniji fi zvantagg, b’mod partikolari
ghal dak 1i jikkoncerna l-industriji intensivi fl-energija 1i jiddependu fuq iz-zejt u 1-
gass.

L-Unjoni tispikka fil-livell globali f’termini ta’ ricerka fundamentali (jew bazika),
ghandha livelli komparabbli ta’ nfiq pubbliku fuq ir-ricerka u l-izvilupp fil-konfront
tal-kompetituri taghha, izda ghadha lura fir-ricerka applikata u fit-traduzzjoni ghal
prodotti kummercjabbli, b’mod partikolari fl-innovazzjoni digitali ta’ teknologija
avvanzata. Huwa ta’ importanza kbira li z-zona tal-euro u I-Unjoni ma jaqghux lura
meta mqabbla ma’ ekonomiji ewlenin ohra ghal dak li jikkoncerna x-xejriet attwali tal-
innovazzjoni, inkluzi t-tranzizzjoni ekologika, id-digitalizzazzjoni, Il-intelligenza
artificjali  (IA), is-semikondutturi u I-computing kwantistiku, l-ispazju u I-
bijoteknologija. Fid-dawl tal-importanza dejjem akbar taghhom, l-izvilupp tal-
kapacitajiet fit-teknologiji digitali strategici u I-isfruttament tal-punti b’sahhithom
taghna huma kru¢jali ghat-tishih tas-sovranita u r-reziljenza teknologika tal-UE u
ghaz-zamma tal-awtonomija strategika miftuha taghna. Barra minn hekk, I-ostakli
ghall-mobbilta tal-gharfien u tat-talent madwar il-pajjizi Ewropej jistghu jfixklu t-
twettiq shih tal-potenzjal tal-Unjoni fl-innovazzjoni, fil-produttivita u fil-
kompetittivita. It-tishih tal-produttivita se jirrikjedi accellerazzjoni fl-innovazzjoni u t-
tishih tal-investiment fir-ricerka u l-izvilupp b’mod partikolari mis-settur privat, inkluz
permezz ta’ investimenti pubbli¢i sufficjenti u kkalibrati tajjeb fir-RuZ li jistghu
jingranaw l-isforzi privati tar-ricerka u l-izvilupp. L-investiment fil-kapital uman sar
Filwaqt li I-kisba tal-edukazzjoni terzjarja fl-Ewropa ged titjieb b’mod generali, hemm
tnaqqis inkwetanti fil-prestazzjoni tal-hiliet bazici fost iz-zghazagh u progress limitat
wisq fil-partecipazzjoni tal-adulti fit-taghlim, 1i jfixkel 1-eziti tal-edukazzjoni u t-
tkabbir tal-produttivita fil-futur grib. Barra minn hekk, it-tranzizzjoni doppja lejn id-
digitalizzazzjoni u l-ekologizzazzjoni tehtieg l-izvilupp ta’ hiliet godda, minn hiliet
bazi¢i ghal hiliet aktar avvanzati u specjalizzati. Dawn kollha jehtiegu li jigu
indirizzati b’inizjattivi mmirati ta’ edukazzjoni u tahrig. Billi tipprijoritizza 1-
edukazzjoni, it-tahrig u l-izvilupp tal-hiliet, 1-Unjoni tista’ taghti spinta lill-
innovazzjoni, il-produttivita u I-kompetittivita.

[I-kumpaniji tal-Unjoni jehtiegu kundizzjonijiet ta’ appogg biex jiffacilitaw I-
ekonomiji ta’ skala, irawmu t-tkabbir u l-espansjoni taghhom u jghinuhom jirnexxu
fis-swieq globali. L-istharrigiet jindikaw li 1-kumplessita tal-ambjent regolatorju, I-
obbligi kumulattivi ta’ rapportar u r-regoli kkumplikati tat-taxxa spiss ikunu ta’ piz fuq
id-decizjonijiet ta’ investiment tal-kumpaniji u I-prospetti ta’ espansjoni fiz-zona tal-
euro u fl-Unjoni. It-tensjonijiet geopolitici, ir-restrizzjonijiet kummer¢jali, u t-thassib
dwar is-sigurta ekonomika, li jaffettwaw l-access ghal materja prima u teknologiji
kriti¢ci, ghandhom impatt ukoll fuq it-tkabbir taghhom. L-ac¢cellerazzjoni tat-
tranzizzjoni lejn ekonomija aktar c¢irkolari tghin biex jigi indirizzat in-nuqqas ta’
materja prima kritika u t-trawwim tal-investiment mas-shab internazzjonali taghna
jista’ jkompli jsahhah il-kompetittivita tal-industrija Ewropea®. 1l-mobilizzazzjoni tar-
rizorsi ghas-setturi li juru potenzjal ghal tkabbir gholi fil-produttivita tehtieg it-

Inkluz bl-inizjattiva Global Gateway u l-approc¢ ta’ Tim Ewropa.
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tnehhija ta’ ostakli ghall-kapital u r-riallokazzjoni tax-xoghol. Fis-suq tal-energija,
interkonnessjonijiet suffi¢cjenti tal-grilja u l-uzu effi¢jenti ta’ dawk ezistenti, b’mod
partikolari dawk transfruntiera, huma kruc¢jali ghall-konnessjoni tal-produtturi u I-
konsumaturi f°Zoni geografi¢ci wiesgha. Barra minn hekk, iz-zieda fl-effi¢jenza
energetika u l-uzu ta’ teknologiji rinnovabbli u teknologiji ohra b’livell baxx ta’
emissjonijiet tal-karbonju, anke permezz tal-komunitajiet tal-energija, huma krucjali
biex jippermettu r-rispons ghad-domanda, izidu r-rwol tal-flessibbilta u
jikkontribwixxu ghat-tnaqqis tal-kostijiet tal-energija. L-eliminazzjoni tal-ostakli
amministrattivi u l-iffacilitar tal-permessi jistghu jappoggaw l-attivita kummer¢jali u I-
investiment. Ir-riformi strutturali appoggati mill-fondi tal-Unjoni, inkluza I-RRF,
jghinu biex tinghata spinta lill-kompetittivita tal-Istati Membri. It-tkabbir u l-izvilupp
sostenibbli jikkontribwixxu ghat-tnaqqis tad-disparitajiet bejn ir-regjuni Ewrope;j.
Madankollu, il-potenzjal shih tas-Suq Uniku, aktar minn 30 sena wara l-holgien
tieghu, ghadu mhux sfruttat bizzejjed. Il-politiki biex tittejjeb il-produttivita fil-livell
nazzjonali jistghu jigu identifikati, prijoritizzati u kkoordinati ahjar. Mhux I-Istati
Membri kollha stabbilixxew Bordijiet Nazzjonali tal-Produttivita ghal dan I-ghan jew
ghamlu uzu effettiv mill-potenzjal taghhom. L-intensifikazzjoni tal-konvergenza
regolatorja u l-integrazzjoni ekonomika tista’ taghti spinta lill-investiment privat, lill-
produttivita, u lill-kapacita innovattiva, kif ukoll lid-diversifikazzjoni u s-sigurta tal-
ktajjen tal-provvista ghall-kumpaniji tal-Unjoni. L-Unjoni se jkollha bzonn ukoll
tinnaviga bir-reqga I-kompromessi possibbli bejn I-involviment ulterjuri fil-kummer¢
miftuh u t-tishih tas-sigurta ekonomika, il-kisba tal-ghanijiet tal-Patt Industrijali Nadif
filwaqt li tiggustifika kundizzjonijiet ekwi globali permezz ta’ uzu ulterjuri ta’
strumenti ghad-difiza tal-kummer¢ kontra prattika kummer¢jali ingusta. Dawn jitolbu
approc¢ ikkoordinat u komplementarjeta politika kemm fil-livell tal-Istati Membri kif
ukoll f’dak tal-Unjoni.

It-tfaddil fiz-Zona tal-euro huwa abbundanti. Jekk jigu diretti lejn investimenti
produttivi permezz tas-swieq kapitali, dawn jistghu jipprovdu appogg finanzjarju
sinifikanti ghat-trasformazzjonijiet ekologici u digitali, u b’hekk jghinu biex jinghalaq
id-distakk fil-kompetittivita. F’dawn l-ahhar snin, kundizzjonijiet stretti ta’
parti kbira mill-kumpaniji taz-zona tal-euro jiddependu fuq is-settur bankarju bhala
sors ta’ finanzjament. Madankollu, il-kost tal-kreditu ghall-kumpaniji ged jonqos,
b’allinjament mat-tnaqqis fir-rati tal-politika. Il-kapital ta’ riskju u 1-finanzjament
mhux bankarju, spec¢jalment ghal kumpaniji innovattivi, mhumiex disponibbli dags
kemm hu fl fl-Istati Uniti. Ghalkemm l-investiment pubbliku, bl-appogg tal-RRF u
fondi ohra tal-Unjoni, jista’ jkollu rwol, 1-isfida tat-tishih tal-kompetittivita taz-zona
tal-euro, flimkien mal-appogg ghall-investiment ekologiku u digitali jinvolvu htigijiet
kbar ta’ finanzjament privat. Swieq kapitali frammentati ma jistghux jipprovdu l-iskala
adegwata ta’ finanzjament li jagbel ma’ din I-isfida ta’ investiment. Unjoni Ewropea
tat-Tfaddil u I-Investimenti, kif issuggerit mir-Rapporti ta’ Letta u Draghi, tista’
trawwem komplementarjeta akbar bejn I-Unjoni tas-Swieq Kapitali u [-Unjoni
Bankarja u tghin biex jigi sfruttat il-gid enormi ta’ tfaddil privat biex jigu pprovduti
opportunitajiet ta’ investiment adegwati. B’'mod generali, dan jista’ jikkontribwixxi
ghal finanzjament aktar facli ghall-innovazzjoni, id-dekarbonizzazzjoni industrijali u
ghat-tranzizzjonijiet ekologic¢i u digitali. Madankollu, iz-zieda fil-gabra ta’ progetti
investibbli fiz-zona tal-euro tkun tehtieg ukoll integrazzjoni aktar profonda tas-swieq
tal-oggetti u s-servizzi, u simplifikazzjoni regolatorja.

Krizijiet recenti u r-reazzjoni politika mehtiega rrizultaw f’livelli oghla ta’ dejn tal-
gvern u defi¢its sinifikanti f°xi Stati Membri taz-zona tal-euro. Dan il-legat, flimkien
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maz-zieda fil-kostijiet relatati mat-tixjih, joholqu sfida ghas-sostenibbilta fiskali ghas-
snin li gejjin. Dawk li jfasslu 1-politika se jkollhom joholqu buffers fiskali u jinvestu fi
tranzizzjoni ekologika u digitali gusta, reziljenza soc¢jali u ekonomika, inkluz il-
Pilastru Ewropew tad-Drittijiet Socjali, is-sigurta tal-energija, u fejn mehtieg, I-
akkumulazzjoni tal-kapacitajiet tad-difiza.® ll-kisba ta’ dan il-bilan¢ se tirrikjedi
prijoritizzazzjoni bir-reqqga tal-infiq tal-gvern, u koordinazzjoni tal-politiki biex jigi
zgurat l-appogg ghall-investimenti mehtiega biex jinkiseb tkabbir ekonomiku
sostenibbli u inkluziv u biex tissahhah ir-reziljenza. Politiki fiskali prudenti se
jikkontribwixxu ghal tahlita ta’ politika bbilanc¢jata, filwaqt li I-istabbilta finanzjarja se
jkollha rwol ewlieni fit-tishih tal-pedamenti ekonomi¢i taz-zona tal-euro u fl-izgurar
tal-pozizzjoni taghha fl-ekonomija globali. 1l-gafas il-gdid ta’ governanza ekonomika,
u b’mod partikolari l-uzu tat-tkabbir fin-nefqa netta bhala indikatur operazzjonali
uniku fl-implimentazzjoni tal-Patt ta’ Stabbilta u Tkabbir, huwa mistenni li jsahhah ir-
rwol tal-istabbilizzaturi awtomatici fiz-zona tal-euro.

Wara li lahaq 1-oghla livell fl-ewwel trimestru tal-2021, il-proporzjon medju tad-dejn
tal-gvern mal-PDG ghall-Istati Membri taz-zona tal-euro kien ged jonqos, u lahaq
88.9 % tal-PDG fi tmiem 1-2023. Il-proporzjon tad-dejn aggregat huwa mistenni li
jizdied marginalment f1-2024-25 (ghal 89.6 % tal-PDG). Din iz-zieda pprogettata
tirrifletti kostijiet oghla tas-servizz tad-dejn flimkien ma’ tnaqqis fit-tkabbir nominali
tal-PDG minhabba tnaqqis fl-inflazzjoni, filwaqt li defic¢its primarji gholjin ikomplu
jkunu ta’ piz fuq id-dinamika tad-dejn. Fl-istess hin, l-aggustamenti bejn il-fondi u I-
flussi huma mistennija li jzidu d-dejn fl-2024-25. Il-proporzjonijiet tad-dejn pubbliku
jvarjaw bejn il-pajjizi: sa tmiem 1-2025, il-bi¢ca 1-kbira tal-Istati Membri huma
mistennija li jkollhom proporzjon tad-dejn ghall-PDG aktar baxx milli fI-2020.
Madankollu, hdax-il Stat Membru taz-zona tal-euro xorta jkollhom proporzjonijiet ta’
dejn ’il fuq minn 60 %, b hamsa jibqghu ‘1 fuq minn 100 %. Bid-dejn ghaz-Zzona tal-
euro li ghadu oghla mil-livelli ta’ qabel il-pandemija u l-isfidi tas-sostenibbilta
prevalenti f"hafna Stati Membri, huma mehtiega strategiji sostnuti u gradwali ghat-
tnaqqis tad-dejn f’konformita mal-gafas il-gdid ta’ governanza ekonomika biex tigi
zgurata s-sostenibbilta tad-dejn u biex jinbnew mill-gdid il-buffers fiskali. Fl-istess
hin, l-in¢entivar tar-riformi u l-investimenti jista’ jsahhah it-tkabbir tal-PDG, u
jikkontribwixxi wkoll ghas-sostenibbilta fiskali. Il-pozizzjoni fiskali fiz-Zona tal-Euro
hija stmata li kienet restrittiva fl-2024 (Y2 % tal-PDG) u hija pprogettata li tkun
kemxejn restrittiva fl1-2025 (ftit aktar minn %% tal-PDG). L-implimentazzjoni xierga
tal-gafas fiskali I-gdid timplika pozizzjoni fiskali kemxejn restrittiva taz-zona tal-euro
wkoll I-2026. Wara l-espansjonijiet gawwija ta’ dawn l-ahhar snin, dan huwa xieraq
fiz-zona tal-euro, ghalkemm hemm differenzi kbar fost 1-Istati Membri. Minhabba I-
htiega 1i tissahhah aktar is-sostenibbilta fiskali, u li jitkompla I-appogg ghall-process
dizinflazzjonarju li ghaddej bhalissa, huma mehtiega politiki prudenti. Il-
konsolidazzjoni fiskali gradwali u differenzjata flimkien ma’ riformi u investimenti,
kif ukoll id-disponibbilta tal-RRF u fondi ohra tal-Unjoni, huma mistennija li
jipprotegu t-tkabbir ekonomiku u jaghtu spinta lit-tkabbir potenzjali fiz-Zona tal-euro.

It-tishih tal-finanzi pubbli¢i huwa kru¢jali biex jigu indirizzati krizijiet futuri u tigi
zgurata s-sostenibbilta tas-sistemi tal-pensjonijiet, tal-kura tas-sahha u tal-kura fit-tul.

Dawn l-isforzi se jigu infurmati aktar mill-Istrategija tal-UE dwar it-Thejjija 1i jmiss, li se tipprovdi
qafas ghal approc¢ komprensiv u li jkopri 1-perikli kollha biex jigu anticipati, evitati u indirizzati diversi
riskji madwar I-Unjoni.
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L-ispiza tan-nefga relatata mal-eta hija mbassra li tizdied, b’varjazzjonijiet sinifikanti
fost I-Istati Membri, partikolarment minhabba z-zieda fl-ispejjez tal-pensjonijiet, Kif
ukoll il-kura fit-tul u I-ispejjez tal-kura tas-sahha. L-aggustament mehtieg ghall-finanzi
pubblic¢i johloq sfidi, filwaqt li jenfasizza I-htiega 1i d-dhul u n-nefqa jigu gestiti bir-
reqqa. Fiz-zona tal-euro, id-dhul pubbliku baqa’, bhala medja, stabbli ghal madwar
45.6 % tal-PDG matul I-ahhar zewg decennji, filwaqt li n-nefqa zdiedet matul il-krizi
finanzjarja u I-pandemija tal-COVID-19. Il-proporzjon tad-dhul huwa mistenni li
jizdied f1-2024, minhabba dhul mhux mistenni minn dhul mit-taxxa u
kontribuzzjonijiet so¢jali marbuta ma’ suq tax-xoghol b’sahhtu, u huwa pprogettat li
jkompli jizdied f1-2025, xprunat minn mizuri diskrezzjonali ta’ dhul. Madankollu, il-
kompozizzjoni attwali tad-dhul mit-taxxa mhux dejjem tista’ tkun ottimali, u I-porzjon
tat-taxxa fuq ix-xoghol fiz-zona tal-euro huwa relattivament gholi meta mqgabbel ma’
ekonomiji avvanzati ohra. Dan huwa partikolarment rilevanti fil-kuntest tal-hticga i
tigi massimizzata l-parte¢ipazzjoni fis-suq tax-xoghol f’suq tax-xoghol b’sahhtu, fejn
in-nuqqas ta’ haddiema huwa ta’ thassib. Bidla fil-piz tat-taxxa mit-tassazzjoni fuq ix-
xoghol ghal taxxi ohra li jista’ jkollhom impatt ingas fuq it-tkabbir u li joholqu ingas
distorsjoni, bhat-tassazzjoni fuq il-proprjeta jew it-taxxi ambjentali, tkun ta’
beneficCju. Riezamijiet immirati tal-incentivi fis-sistemi tat-taxxa u tal-benefic¢ji
jistghu jghinu biex itaffu n-nuqqas ta’ haddiema filwaqt li jZzommu fluss ta’ dhul
stabbli, filwaqt 1i jappoggaw 1-aggustament mehtieg ghall-finanzi pubbli¢i. Ghalkemm
il-proporzjon totali tan-nefga mal-PDG nagas mill-2021, dan ghadu gholi meta
mqgabbel mal-livelli ta’ gabel iI-COVID. Il-proporzjon tan-nefqa huwa pprogettat li
jistabbilizza ghal madwar 49.6 % tal-PDG fl-2024-25, peress li r-restrizzjonijiet fin-
nefga kurrenti primarja relatata mal-implimentazzjoni tal-qafas fiskali |-gdid tal-
Unjoni jigu kkumpensati minn nefqa oghla fuq I-imghax.

Is-sistema finanzjarja taz-zona tal-euro wriet li hija robusta, f’kuntest ta’ rati tal-
imghax li ged jizdiedu malajr, u issa qed tiffac¢ja ambjent makroekonomiku incert,
b’domanda ghal self imrazzan u vulnerabbiltajiet fis-settur tal-proprjeta immobbli ta’
ghadd ta’ Stati Membri. F’dawn 1-ahhar snin, il-profittabbilta korporattiva gawwija
ghenet lill-kumpaniji biex ihallsu d-djun taghhom minkejja kundizzjonijiet ta’
finanzjament aktar stretti. Madankollu, it-tkabbir ekonomiku dghajjef u z-zieda fil-
kostijiet lavorattivi jistghu jzidu 1-vulnerabbiltajiet f"xi setturi. B’mod partikolari, il-
prezzijiet tal-proprjeta immobbli kummerc¢jali naqsu drastikament, u dan qajjem
thassib dwar is-servizzjar tad-dejn, filwaqt li l-izviluppi fil-prezzijiet residenzjali
varjaw hafna fost I-Istati Membri. Ir-reziljenza tas-settur bankarju giet appoggata minn
qafas prudenzjali robust, inkluzi rekwiziti kapitali oghla u l-applikazzjoni ta’ mizuri
bbazati fuq il-mutwatarju. Is-self improduttiv ghadu baxx izda juri sinjali ta’
deterjorament fis-settur tal-proprjeta immobbli. Is-settur finanzjarju mhux bankarju li
ged jikber qed jiffaccja wkoll vulnerabbiltajiet fejn id-diskrepanzi fil-likwidita
mhumiex mitigati u l-ingranagg huwa eccessiv, li jista’ jamplifika 1-aggustamenti tal-
prezzijiet f’kaz ta’ korrezzjoni f’daqga tas-suq.

B’DAN JIRRAKKOMANDA 1i I-Istati Membri taz-Zona tal-Euro jiehdu azzjoni,
individwalment, inkluz permezz tal-implimentazzjoni tal-Pjanijiet ghall-Irkupru u r-
Reziljenza taghhom, u kollettivament fil-Grupp tal-Euro fil-perjodu 2025 —2026 biex:

1)

Kompetittivita

Irawmu |-produttivita billi jcaqalqu r-rizorsi lejn produttivita gholja u setturi
b’potenzjal gholi ta’ produttivita, permezz ta’ funzjonament imtejjeb tas-swieq tal-
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oggetti u s-servizzi. Jindirizzaw il-frammentazzjoni tal-ekosistemi tal-innovazzjoni u
jsahhu l-kapacita taghhom li jiggeneraw innovazzjonijiet rivoluzzjonarji, inkluz
f’teknologiji u infrastruttura digitali u nodfa mill-aktar avvanzati, u jzidu 1-adozzjoni
ta’ teknologiji digitali u nodfa godda u attivitajiet innovattivi b’mod aktar wiesa’.
Jinkoraggixxu n-nefga min-negozji fuq ir-ricerka applikata u l-innovazzjonijiet u t-
tranzizzjoni lejn prodotti kummerc¢jabbli. Isegwu politiki biex iheggu 1-adozzjoni ta’
soluzzjonijiet digitali u ta’ teknologija avvanzata fid-ditti. Itejou l-effi¢jenza u 1-
kapacita tad-ditti li jilhqu l-ahjar skala, b’mod partikolari billi japprofondixxu s-suq
uniku. Itejbu l-ambjent tan-negozju billi jnaqgsu I-piz amministrattiv u 1-kumplessita
regolatorja u billi inehhu l-ostakli ghall-investiment. Jizguraw li 1-politika industrijali
tkun immirata b’mod effettiv lejn setturi u teknologiji strategici, filwaqt li jizguraw li
l-appogg pubbliku ma jfixkilx il-kundizzjonijiet ekwi fis-Suq Uniku, u
jikkontribwixxi b’mod effettiv ghall-kompetittivita taz-zona tal-euro u l-awtonomija
strategika miftuha taghha. Jinkoraggixxu I-intraprenditorija u l-holgien ta’ negozji
godda.

Jizviluppaw Unjoni Ewropea tat-Tfaddil u I-Investiment, inkluz billi japprofondixxu
r-rabtiet bejn is-Swieq Kapitali u I-progetti tal-Unjoni Bankarja, biex jappoggaw it-
tkabbir u I-investimenti u tittejjeb il-kompetittivita. Ikomplu jizviluppaw 1-Unjoni
Bankarja billi jsir progress fl-elementi kollha taghha u jiffinalizzaw ir-riforma tal-
gafas tal-gestjoni tal-krizijiet u tal-assigurazzjoni tad-depoziti, bl-ghan 1i jinkiseb
ezitu ambizzjuz, koerenti u effettiv 1i jindirizza 1-objettivi tar-riezami. Jadottaw il-
mizuri pendenti tal-pjan ta’ azzjoni tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali tal-2020 u jizguraw
I-implimentazzjoni rapida tal-mizuri diga miftichma, u javvanzaw il-hidma fuq il-
mizuri identifikati mill-Grupp tal-Euro lejn sistema regolatorja u supervizorja
kompetittiva u konsistenti ghas-swieq kapitali. Itejbu l-access ghall-finanzjament
xieraq ghan-negozji biex jikbru u jinvestu, spe¢jalment SMEs innovattivi, kif ukoll 1-
access tac-cittadini ghal ghazla akbar ta’ possibbiltajiet ta’ investiment fis-swieq
kapitali. Ingranagg tal-appogg tal-Unjoni permezz ta’ strumenti finanzjarji biex
jittejjeb l-access ghall-kapital ghall-SMEs, b’mod partikolari ghall-innovazzjoni u |-
espansjoni, filwaqt li jigi massimizzat l-impatt tal-finanzjament tal-Unjoni. Il-
mobilizzazzjoni tal-kapital ta’ riskju — b’mod partikolari ghal negozji godda u
negozji li ged jespandu — permezz ta’ swieq kapitali Ewropej integrati u li
jiffunzjonaw tajjeb biex jidderiegu t-tfaddil u l-kapital ta’ riskju, kemm minn gewwa
kif ukoll minn barra I-Unjoni.

Jippromwovu t-titjib tal-hiliet u t-tahrig mill-gdid tal-forza tax-xoghol u impjiegi ta’
kwalita bil-hsieb li tizdied il-produttivita u tigi appoggata tranzizzjoni ekologika u
digitali gusta. Irawmu l-integrazzjoni fis-suq tax-xoghol b’mod partikolari ta’ gruppi
sottorapprezentati, inkluz billi jissahhu 1-politiki attivi tas-suq tax-xoghol (ALMPs).
Itejou I-politiki tal-edukazzjoni u t-tahrig, inkluzi l-edukazzjoni u t-tahrig
vokazzjonali, biex jitjiebu l-eziti edukattivi u jizguraw tqabbil ahjar bejn id-domanda
u l-provvista tal-profili tal-hiliet.

Jippromwovu investiment tangibbli u intangibbli f’teknologiji kriti¢i, infrastruttura u
ogsma ta’ prijoritajiet komuni, bhat-tranzizzjonijiet digitali u ekologi¢i, u 1-bini ta’
kapacitajiet ta’ difiza billi jimmobilizzaw il-kapital privat u jizguraw l-investiment
pubbliku mehtieg. Jistimulaw l-investiment fir-ricerka u l-izvilupp (RuZ), b’mod
partikolari billi jiffacilitaw 1-infiq tas-settur privat permezz ta’ kundizzjonijiet qafas
imtejba ghall-investiment, riformi strutturali u billi jtejbu I-koordinazzjoni tal-
finanzjament pubbliku, inkluz fil-livell tal-Unjoni. Ikomplu I-implimentazzjoni
rapida tal-Pjanijiet ghall-lIrkupru u r-Reziljenza u jsir uzu shih mill-programmi tal-
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politika ta’ koezjoni. Itejbu 1-effettivita tal-azzjoni politika mmirata lejn iz-zieda fil-
produttivita billi jizguraw identifikazzjoni, koordinazzjoni u prijoritizzazzjoni
adegwati tal-mizuri inkluz permezz ta’ governanza mtejba, I-involviment tal-
awtoritajiet lokali u regjonali, u uzu aktar effettiv tal-Bordijiet Nazzjonali tal-
Produttivita.

Ir-reziljenza

Ikomplu jzidu l-partec¢ipazzjoni fis-suq tax-xoghol, jiffacilitaw I-integrazzjoni fis-suq
tax-xoghol ta’ gruppi sottorapprezentati, b’mod partikolari nisa, zghazagh, persuni
b’livell baxx ta’ hiliet kif ukoll persuni b’dizabbilta, u persuni bi sfond ta’
migrazzjoni. Inehhu l-ostakli ghall-partecipazzjoni tal-forza tax-xoghol inkluz billi
jtejbu l-access ghall-edukazzjoni u I-kura bikrija tat-tfal u I-kura fit-tul u I-kwalita
taghhom. Jiehdu mizuri biex jiffacilitaw il-migrazzjoni legali gestita ta’ ¢ittadini ta’
pajjizi terzi f’okkupazzjonijiet negsin mill-haddiema, f’komplementarjeta ma’
mobbilta gusta tal-forza tax-xoghol u jisfruttaw il-provvista tax-xoghol u l-hiliet
minn gewwa l-Unjoni.

F’konformita mal-prattiki nazzjonali u filwaqt 1i jigi rrispettat ir-rwol tas-shab
so¢jali, isahhu 1-kundizzjonijiet li jappoggaw it-tkabbir sostenibbli fil-pagi u fil-
produttivita spe¢jalment ghal dawk b’introjtu baxx u medju. In-negozjar tal-pagi
ghandu jikkunsidra d-dinamika tal-kompetittivita ta’ kull Stat Membru u jevita li
jikkontribwixxi ghal divergenzi dejjiema fil-kompetittivita fiz-zona tal-euro.
Jizguraw l-involviment effettiv tas-shab socjali fit-tfassil tal-politika u jsahhu d-
djalogu socjali.

Isahhu I-inc¢entivi ghax-xoghol billi jéaqilqu 1-piz tat-taxxa lil hinn mix-xoghol,
inkluz permezz ta’ riformi mmirati tas-sistemi tat-taxxa u tal-beneficcji. Jiehdu
azzjoni fil-glieda kontra 1-faqar billi jissalvagwardjaw u jsahhu l-protezzjoni so¢jali
sostenibbli u s-sistemi ta’ inkluzjoni, inkluz I-ac¢ess ghal akkomodazzjoni
affordabbli u sostenibbli.

Jizviluppaw u jimplimentaw strategija komprensiva ghall-Unjoni kollha biex
tikkomplementa u tlagqa’ flimkien strategiji nazzjonali ghal elettrifikazzjoni effettiva
u t-tranzizzjoni ekologika, inkluz permezz ta’ zieda qawwija fil-produzzjoni tal-
energija rinnovabbli u aktar tnaqqgis fl-uzu tal-fjuwils fossili importati. B’mod
partikolari, interkonnessjonijiet tal-grilja suffi¢jenti u effi¢jenti, b’mod partikolari 1-
interkonnessjonijiet transfruntiera, huma krucjali ghall-konnessjoni tal-produtturi u |-
konsumaturi f’Zoni geografici wiesgha. Izidu l-isforzi biex itejbu t-thejjija ghal
zviluppi avversi, inkluz it-tibdil fil-klima u r-riskji relatati man-natura, spec¢jalment
fir-regjuni 1-aktar esposti.

L-istabbilta makroekonomika u finanzjarja

Sabiex tigi zgurata I-konformita mal-gafas fiskali 1-gdid u tittejjeb is-sostenibbilta
tad-dejn, izommu r-rati ta’ tkabbir nazzjonali fin-nefqa netta f’kull Stat Membru kif
irrakkomandat mill-Kunsill. Dan ghandu jwassal ghal aggustamenti fiskali
differenzjati b’mod xieraq u pozizzjoni fiskali generali kemxejn restrittiva taz-zZona
tal-euro fl-2025 u 1-2026.

Meta jigu definiti l-istrategiji fiskali, jistinkaw biex itejbu I-kwalita u I-effi¢jenza tal-
mizuri tan-nefga u tad-dhul, immirati lejn it-tnaqqis tal-evitar u l-evazjoni tat-taxxa,
u li jallinjaw l-istrategiji mal-objettivi ta’ politika, bhar-ridirezzjonar tal-piz tat-taxxa
mix-xoghol lejn bazijiet tat-taxxa ingas distorsivi.
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Jimmonitorjaw ir-riskji ghall-istabbiltd makrofinanzjarja relatata mal-kwalita tal-assi,
I-ipprezzar mill-gdid tal-assi u jsahhu s-supervizjoni makroprudenzjali tas-settur tal-
intermedjazzjoni finanzjarja mhux bankarja.

Jiehdu passi ulterjuri fl-approfondiment tal-unjoni ekonomika u monetarja (UEM), waqt li
jikkunsidraw it-taghlimiet mehuda mit-tfassil u I-implimentazzjoni tar-rispons komprensiv
tal-politika ekonomika tal-Unjoni ghall-krizi tal-COVID-19. Ikomplu jaghmlu progress fl-
approfondiment tal-UEM b’rispett shih tas-suq intern tal-Unjoni u b>’mod miftuh u trasparenti
lejn Stati Membri li mhumiex fiz-zona tal-euro. Ikomplu jsahhu r-rwol internazzjonali tal-
euro u jsir aktar progress fil-hidma dwar 1-euro digitali.

Maghmul fi Strasburgu,

Ghiall-Kunsill
II-President
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