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Anness 1. Evidenza grafika dwar il-pozizzjoni fiskali taz-zona tal-euro

Graff 1. Il-poZizzjoni fiskali tai-Zona tal-euro matul 1-2011-2017
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1I-Graff 1 turi l-orjentazzjoni tal-politika fiskali taz-zona tal-euro fuq l-assi vertikali kif imkejla mit-tibdil
fil-bilan¢ strutturali primarju (bhal fil-graff fit-test principali tal-Komunikazzjoni) u l-ammont ta’ kapacita
mhux uzata fl-ekonomija fuq l-assi orizzontali. L-aggregat taz-zona tal-euro muri f’dan I-Anness jeskludi
lill-Grecja, li tinsab fi programm ta’ appogg ghall-istabbilta.

Din il-graff turi li filwaqt li I-politika fiskali kienet f'kontrazzjoni fil-perjodu 2011-2014 (meta I-ekonomija
kienet sejra ghall-aghar), [-orjentazzjoni taghha saret newtrali u/jew kemxejn favorevoli f1-2015 u I-2016
rispettivament. Ghall-2017, kemm [-abbozzi tal-pjanijiet bagitarji (APB) tal-Istati Membri kif ukoll it-
Tbassir Ekonomiku tal-Harifa 2016 tal-Kummissjoni jindikaw pozizzjoni fiskali generalment newtrali.

1l-pozizzjoni fiskali hija wkoll ta’ sikwit espressa f’termini tal-bidla fil-bilanc strutturali (jigifieri inkluz il-
pagamenti tal-imghax), specjalment fil-kuntest tas-sorveljanza fiskali tal-UE. Dan l-indikatur jindika
politika fiskali ftit inqas espansjonarja fl-2016 u 1-2017, peress li l-infig fl-imghaxijiet huwa mbassar li se
Jjongqos ftit f’dawn is-sentejn.



Graff 2. Il-poZizzjoni fiskali tai-zona tal-euro mill-2002 'il quddiem

15 4
espansjoni fiskali

1.0 -

05 -

1
2002 2003 2 2005 2006 200 2008 2009 2011 2012 2013 pi 2015 2016 2017

Aggustament fiskali
Bidla fid-deficit strutturali primarju)

-0.5 -

-1.0 -
konsolidament fiskali

-1.5

-2.0 -

1I-Graff 2 turi I-pozizzjoni fiskali taz-zona tal-euro, jigifieri l-orjentazzjoni tal-politika fiskali fuq livell
aggregat, minn perspettiva storika.

Din titkejjel bil-bidla fil-bilanc¢ strutturali primarju. I¢-cifri murija ghall-perjodu ta’ qabel 1-2010 huma
biss indikatur u ghalhekk ipprezentati ghal skopijiet illustrattivi biss, peress li dawn juzaw serje differenti
ta’ mizuri "ta’ darba", iddefiniti skont is-sistema I-qadima tal-kont nazzjonali ESA1995.

F’din il-graff, valur pozittiv jikkorrispondi ghal deficit fiskali li jkun qed jikber (li jikkontribwixxi ghal
“espansjoni fiskali”), filwagt li valur negattiv jikkorrispondi ghal deficit fiskali li jkun ged jongos
(“konsolidazzjoni fiskali”). L-aggregat taz-zona tal-euro jeskludi lill-Grecja, i tinsab fi programm ta’
appogg ghall-istabbilta. 1l-valuri ghall-2016 u [-2017 huma dawk ibbazati fuq it-Thassir tal-Harifa 2016
tal-Kummissjoni.



Graff 3. Mappa fiskali ghai-Zona tal-euro f1-2016

3

Zminijiet ekonomici tajbin

AAL
2
W IE
m LV
1 MT ™ Ll T
A L] I
i Spazju (‘ = Zminijiet
fiskali u u ekonomici
EE DE H S|
NL By M AT Wpr
-1 % EA
FR
mLW ES .l
mT
W Fl
-2
Zminijiet ekonomiéi
hziena
-3
-10 -8 -6 -4 -2 0 2 4 6 8 10

1I-Graff 3 turi kemm [-htigijiet ta’ stabbilizzazzjoni (I-assi vertikali, imkejla bil-margni tal-potenzjal tal-
produzzjoni fl-2016) kif ukoll bzonnijiet sostenibbli fl-Istati Membri taz-zona tal-euro (l-assi orizzontalli,
imkejla bl-indikatur tas-sostenibbilta "IS" standard, fuq il-bazi tat-Thassir tal-Harifa tal-2016, bis-sena
2016 bhala s-sena bazi).

Zminijiet ekonomici tajbin (hziena) jitkejlu bil-margni tal-potenzjal tal-produzzjoni fl-2016. L-Istati
Membri li jinsabu fin-nofs ta’ fuq tal-graff (fiz-zona “Zminijiet ekonomici tajbin”’) mhumiex fil-bzonn ta’
politika fiskali espansjonarja minhabba li I-ekonomiji taghhom diga geghdin fil-potenzjal taghhom jew
aktar. Dan huwa l-kaz ta' IE, LT, LV u MT. (Ghall-kuntrarju, dawk il-pajjizi li jinsabu fin-nofs ta' isfel tal-
graff (fiz-zona "zminijiet ekonomici hziena") qed jiffaccaw htigiet ta' stabilizzazzjoni. Fi kliem iehor, hemm
bzonn ta' aktar ghajnuna mill-politika fiskali biex jigi kkonsolidat I-irkupru. Dan huwa I-kaz taz-Zzona tal-
euro kollha kemm hi kif ukoll ta' CY, ES, FI, FR, IT, LU, NL jew PT fost l-ohrajn.

Id-dimensjoni ta' stabbilizzazzjoni hija kkumplimentata b’dik tas-sostenibbilta, imkejla tul [-assi
ifisser li hija mehitiega aktar konsolidazzjoni sabiex tigi Zgurata s-sostenibbilta tal-finanzi pubblici
taghhom. Dan huwa I-kaz ta’ BE, ES, IE, FI, FR, IT, SI u PT. B’ kuntrast ghal dan, [-Istati Membri fin-naha
tax-xellug tal-graff qed igawdu ftit spazju fiskali, li jfisser li jistghu jaffordjaw politika fiskali ta’ espansjoni
minghajr ma jipperikolaw is-sostenibbilta tal-finanzi pubblici taghhom. Dan huwa l-kaz ta' DE, EE, LU,
LV, MT jew NL. Ghal DE filwaqt li I-htiega ta' stabilizzazzjoni tidher pjuttost limitata fl-2016, jigifieri I-
margni tal-potenzjal tal-produzzjoni huwa ftit biss negattiv, huwa mbassar li jerga' jizdied fl-2017, mhux
bhall-maggoranza tal-Istati Membri, specjalment l-ekonomiji I-kbar, li huma mistennija joqorbu aktar lejn
il-potenzjal taghhom.



Ghandu jigi nnutat [li din il-graff timmira lejn direzzjonijiet opposti ghal xi ftit pajjizi li jibbenefikaw minn
pozizzjoni fiskali aktar favorevoli fuq terminu qasir, filwaqt li huma kkonfrontati bi kwistjonijiet ta’
sostenibbilta fiskali mdaqqsa fuq terminu twil. Dan jikkoncerna perezempju ES, FR u IT, fost I-ohrajn.

Graff 4. Il-poZizzjoni fiskali tai-Zona tal-euro f1-2017 (% tal-PDG)
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1I-Grafika 4 turi kif x'aktarx tkun il-pozizzjoni fiskali ghaz-zona tal-euro fI-2017 kif imkejla mill-bidla fil-
bilan¢ strutturali, fosthom il-bidla fil-pagamenti tal-imghax'. Ir-rekwiziti attwali huma dawk riflessi fir-
rakkomandazzjonijiet specifici  ghall-pajjiz (CSRs) adottati mill-Kunsill f’Lulju 2016. Peress i
rakkomandazzjonijiet skont il-Procedura ta’ Deficit Eccessiv (Excessive Deficit Procedure - EDP, —
Jigifieri l-parti korrettiva tal-Patt ta’ Stabbilta u Tkabbir) jinkludu kemm il-miri nominali kif ukoll I-
aggustamenti strutturali mehtiega biex dawn jintlahqu (perezempju ghal pajjizi bhal Franza jew Spanja), I-
aggustament fiskali mehtieg huwa muri kemm f’termini tar-rekwiziti strutturali skont ir-rakkomandazzjoni
tal-EDP (ahdar car) kif ukoll ftermini ta' aggustament strutturali li jkun mehtieg biex tinkiseb il-mira
nominali fir-rakkomandazzjonijiet tal-EDP (ahdar skur). Din il-grafika turi li t-twettiq shih tar-rekwiziti
fiskali tas-CSRs jimplika, b’mod aggregat, pozizzjoni fiskali restrittiva ghaz-Zona tal-euro fl-2017. Xejriet
simili jistghu jigu prezunti ghall-2018 abbazi ta’ rekwiziti fiskali ezistenti.

Graff 5. Il-poZizzjoni fiskali taz-Zona tal-euro fl-2017: it-tqassim fost I-ekonomiji ewlenin

' Din hija mizura differenti minn dik uzata fil-graff tat-test ewlieni. Hawnhekk hija pprezentata l-istess kif inhi uzata fis-
sorveljanza fiskali tal-UE biex tesprimi r-rekwiziti fiskali, izda hija xi ftit differenti mill-kuncett tal-“bilan¢ strutturali
primarju”, li huwa kejl differenti tal-pozizzjoni fiskali (ara wkoll il-Kaxxa 1). Dan tal-ahhar jeskludi I-bidla annwali fil-
pagamenti tal-imghax.
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* Peress |li DE gabzet I-MTO taghha, ma ghandhiex aggustament fiskali mehtieg

1I-Grafika 5 turi r-rekwiziti attwali tas-CSRs ghal Stati Membri maghzula, meta mqabbla ma’ dak li
Jipprezenta [-Abbozz tal-Pjanijiet Bagitarji (DBPs) taghhom u dak i jistma Il-aktar Tbassir tal-
Kummissjoni recenti, kif imkejjel mill-bidla fil-bilan¢ strutturali. Bhal fil-graff 4, l-aggustament fiskali
mehtieg huwa muri kemm f’termini ta' rekwiziti strutturali specifikati fir-rakkomandazzjonijiet EDP (ahdar
car) kif ukoll fitermini ta' aggustament strutturali li jkunu mehtiega biex tinkiseb il-mira nominali tal-EDP
(ahdar skur).

Graff 6. Il-kompozizzjoni kumplessiva tal-aggustament fiskali 2011-17, iz-;ona tal-euro (% tal-

PDG)
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1I-Graff 6 turi I-Isforz Fiskali Diskrezzjonali (Discretionary Fiscal Effort - DFE), li huwa mod iehor kif jigi
stmat it-ton tal-politika fiskali. Dan huwa indikatur komplimentari ghall-bidla fil-bilanc¢ strutturali
(primarju). Kemm id-DFE kif ukoll il-bidla fil-bilan¢ strutturali jindikaw li I-parti I-kbira tal-aggustament
fiskali mwettaq fiz-Zona tal-euro matul dawn l-ahhar snin irrizulta minn zZidiet fid-dhul aktar milli fil-qtugh

S-infig.

Graff 7. KompoZizzjoni tal-aggustament fiskali: in-naha tal-infig 2009-17, iz-7ona tal-euro (% tal-
PDG)
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II-Graff 7 turi li I-kompressjoni tal-investiment tal-gvern kienet partikolarment kbira u kellha rwol
sinifikanti fil-konsolidazzjoni fiskali. lI-Graff 8. Il-proporzjon tad-dejn mal-PDG tal-gvern mill-euro 'l
hawn: medja u Stati Membri maghzulin (%)
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1I-Graff 8 turi l-evoluzzjoni tad-dejn tal-gvern bhala sehem tal-PDG mill-1999 'il quddiem ghall-medja taz-
Zona tal-euro u ghall-Germanja, Spanja, Franza u I-Italja. Bhala medja d-dejn tal-gvern fiz-zona tal-euro
zdied b’mod konsistenti bejn 1-2007 u [-2014. Huwa beda jonqos fl-2015 u mistenni li jkompli jongos fl-
2016 u f1-2017. L-izviluppi tad-dejn tal-gvern u [-livell kumplessiv tieghu mhumiex I-istess fl-Istati Membri
kollha.

Anness 2. Rizultati u l-effetti konsegwenzjali tal-politika fiskali’

L-impatt tal-politika fiskali fuq l-attivita ekonomika u l-effetti konsegwenzjali taghha fil-pajjizi taz-
zona tal-euro huma suggett dibattut hatna, u huma partikolarment rilevanti fid-diskussjoni attwali

2 Ara In 't Veld, J. (2016): Public Investment Stimulus in Surplus Countries and their Euro Area Spillovers, European
Economy Economic Brief 16. Ara wkoll Blanchard, O., Ch. Erceg, J. Lindé (2015): Jump Starting the Euro Area Recovery:
Would a Rise in Core Fiscal Spending Help the Periphery?, NBER Working Papers 21426.
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dwar il-politika ekonomika xierqa ghaz-zona tal-euro. Il-mudell (QUEST) uzat mis-servizzi tal-
Kummissjoni jista’ jservi biex jigi vvalutat l-impatt tal-espansjoni fiskali fil-pajjizi b’surplus fuq I-
ekonomija taz-zona tal-euro (ara In ‘t Veld 2016). B’'mod partikolari, is-simulazzjonijiet jikkunsidraw
zidiet iffinanzjati bid-dejn fl-investiment tal-gvern fil-Germanja u fin-Netherlands. L-analizi tassumi li
l-politika monetarja fiz-zona tal-euro topera f’ambjent ta’ rata ta’ mghax ta’ zero ghal sentejn. Dan
huwa konsistenti mat-tbassir tal-Kummissjoni Ewropea li 1-inflazzjoni fiz-zona tal-euro tibga’ baxxa u
inqas mill-mira f1-2017-18.

Is-simulazzjonijiet bil-QUEST juru li I-multiplikaturi fiskali (I-impatt tal-politika fiskali fuq il-PDG) u
l-effetti konsegwenzjali (I-impatt fuq il-PDG ta’ pajjizi ohra) huma hafna akbar jekk il-politika
monetarja topera f’ambjent ta’ rata ta’ mghax ta’ zero, meta mgabbla ma’ zminijiet normali. Jekk I-
inflazzjoni tkun fil-mira u l-ekonomija taz-zona tal-euro tkun qed tahdem b’kapacita shiha (“Zminijiet
normali”), espansjoni fiskali fil-Germanja u fin-Netherlands logikament iwasslu ghal issikkar tal-
politika monetarja, fis-sens ta’ zieda fir-rati tal-imghax. Dan jista’ johnoq id-domanda privata u
jdghajjef l-effetti pozittivi fuq I-PDG. L-effetti konsegwenzjali fuq il-PDG fregjuni ohra fiz-zona tal-
euro jkunu negligibbli minhabba li l-effetti konsegwenzjali kummerc¢jali pozittivi mill-espansjoni
fiskali jigu pacuti minn domanda domestika aktar baxxa, minhabba rati tal-imghax oghla.

Madankollu, fl-istadju attwali, b’rati tal-imghax ta' zero, il-multiplikaturi u l-effetti konsegwenzjali
huma akbar. Fil-kaz ta’ effi¢jenza gholja fl-investiment pubbliku, f’konformita ma’ studji ohra dwar I-
investiment fl-infrastruttura, investiment pubbliku addizzjonali ta’ 1 % tal-PDG fil-Germanja u fin-
Netherlands sostnut ghal 10 sena, jistghu jzidu I-PDG b’1,1 u 0,9 punti per¢entwali, rispettivament.
Hemm effett pozittiv kemxejn izghar fuq il-PDG ghan-Netherlands peress li I-pajjiz huwa karatterizzat
minn ftuh kummer¢jali akbar, li jimplika tnixxija akbar tad-domanda minhabba l-importazzjonijiet.
Fuq medda ta’ 10 snin, il-PDG reali fil-Germanja u fin-Netherlands jizdied b’aktar minn 2 fil-mija. L-
effetti fit-tul fuq il-PDG jagbzu l-impatt fuq terminu qasir minhabba li I-investiment tal-gvern izid il-
produttivita tal-kapital privat u tal-haddiema tul perjodu twil ta’ Zmien (effett ta' provvista pozittiva).

F’dan ix-xenarju, il-PDG reali f’regjuni ohra taz-zona tal-euro (Franza, I-Italja, Spanja u l-bgija taz-
zona tal-euro) jizdiedu b’madwar 0,3-0,5 punti percentwali diga wara sena wahda. Effetti
konsegwenzjali li jirrizultaw mill-effett fil-kummer¢ dirett (aktar esportazzjonijiet lejn il-Germanja u
n-Netherlands) u xi deprezzament fir-rata tal-kambju (aktar esportazzjonijiet ukoll lejn il-bqgija tad-
dinja).

L-impatt fuq il-finanzi pubbli¢i fil-Germanja u fin-Netherlands mhuwiex sfavorevoli kif wiehed jista’
jistenna, peress li tkabbir akbar jaghti spinta wkoll lid-dhul mit-taxxi. Id-dejn tal-gvern fil-fatt ikun
angas minn 2 % tal-PDG oghla fil-Germanja wara ghaxar snin, u ftit aktar fin-Netherlands, filwaqt li 1-
proporzjoni tad-dejn fil-bgija taz-zona tal-euro fil-fatt jonqos b’madwar 2 punti perc¢entwali minhabba
l-effetti konsegwenzjali pozittivi fuq I-PDG. F'kaz ta’ zieda permanenti fl-investiment pubbliku, il-
proporzjonijiet tad-dejn fil-Germanja u fin-Netherlands fil-fatt jonqos maz-zmien u l-istimulu jsir
awtofinanzjat.



