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IL-BANK CENTRALI EWROPEW

OPINJONI TAL-BANK CENTRALI EWROPEW
tad-9 ta’ Novembru 2018

dwar proposta ghal regolament dwar l-istabbiliment ta’ Funzjoni Ewropea ta’ Stabbilizzazzjoni
tal-Investiment

(CON/2018/51)
(2018/C 444/05)

Introduzzjoni u bazi legali

FI-10 ta’ Lulju 2018 il-Bank Centrali Ewropew (BCE) ircieva talba minghand il-Parlament Ewropew ghal opinjoni dwar
proposta ghal regolament dwar l-istabbiliment ta’ Funzjoni Ewropea ta’ Stabbilizzazzjoni tal-Investiment () (iktar 'il qud-
diem ir-“regolament propost”).

Il-kompetenza tal-BCE li jaghti opinjoni hija bbazata fuq l-Artikoli 127(4) u 282(5) tat-Trattat dwar il-Funzjonament
tal-Unjoni Ewropea (TFUE) peress li r-regolament propost, fl-objettiv tieghu ta’ stabilizzazzjoni makroekonomika, huwa
relevanti ghall-objettiv ewlieni tas-Sistema Ewropea ta’ Banek Centrali (SEBC) li tinzamm l-istabbilta tal-prezzijiet u, min-
ghajr pregudizzju ghall-objettiv li tinzamm l-istabbilta tal-prezzijiet, li jigu appoggati l-politiki ekonomici generali
tal-Unjoni, kif imsemmi fl-Artikoli 127(1) u 282(2) tat-Trattat u l-Artikolu 2 tal-Istatut tas-Sistema Ewropea ta’ Banek
Centrali u tal-Bank Centrali Ewropew (iktar il quddiem 1-“Istatut tas-SEBC”). Ir-regolament propost fih ukoll dispozizzjo-
nijiet li jaffettwaw l-irwol tal-BCE bhala agent fiskali ghal entitajiet pubblici taht I-Artikolu 21.2 tal-Istatut tas-SEBC.

B’konformitd mal-ewwel sentenza tal-Artikolu 17.5 tar-Regoli tal-Procedura tal-Bank Centrali Ewropew, il-Kunsill Gover-
nattiv adotta din l-opinjoni.

Osservazzjonijiet generali

L-ghan tal-istabbiliment tal-Funzjoni Ewropea ta’ Stabbilizzazzjoni tal-Investiment (FESI) huwa li jigi protett l-investi-
ment pubbliku nazzjonali fil-prezenza ta’ skossi makroekonomici asimetrici kbar fl-Istati Membri li l-munita taghhom
hija l-euro u fi Stati Membri mhux fiz-zona tal-euro li jippartecipaw fil-mekkanizmu tar-rata tal-kambju (ERM
1) (iktar 'il quddiem imsejha kollettivament I-“Istati Membri partecipanti”), u sabiex jigi evitat ir-riskju ta’ effetti konse-
gwenzjali negattivi. (%) II-FESI ghandha tkun parti minn gabra usa’ ta’ strumenti godda ghal zona tal-euro aktar reziljenti
fi hdan il-qafas tal-Unjoni. Din irreziljenza ghandha tikkontribwixxi biex tigi approfondita 1-Unjoni Ekonomika
u Monetarja (UEM). Ir-regolament propost jipprevedi li appogg taht il-FESI ghandu jkun marbut mal-kundizzjoni ta’
konformita ma’ decizjonijiet u rakkomandazzjonijiet maghzula taht il-qafas ta’ sorveljanza fiskali u makroekonomika
tal-Unjoni (}). Fdan il-kuntest, huwa osservat li l-qafas fiskali tal-UE ghandu l-ghan li jizgura li l-Istati Membri jsegwu
politiki fiskali sodi u jibnu Iqugh fiskali fi zminijiet ekonomici tajbin (¥).

Ir-Rapport tal-Hames Presidenti tat-22 ta’ Gunju 2015 (°) sahaq dwar il-htiega li titlesta l-arkitettura ekonomika u istituz-
zjonali tal-UEM. Minhabba l-esperjenza bil-krizi finanzjarja u ekonomika, gew irrakkomandati passi ulterjuri ta’ integraz-
zjoni sabiex tittejjeb ir-reziljenza tal-Istati Membri ghal tnaqqis serju fir-ritmu ekonomiku. L-Istati Membri kienu mistennija

(') COM(2018) 387 final.

() Aral-memorandum ta’ spjegazzjoni tar-regolament propost, p. 2.

() Artikolu 3(1) tar-regolament propost.

(*) Ara “Completing Europe’s Economic and Monetary Union” (“Tlestija tal-Unjoni Ekonomika u Monetarja tal-Ewropa”), Rapport minn
Jean-Claude Juncker, fkooperazzjoni mill-grib ma’ Donald Tusk, Jeroen Dijsselbloem, Mario Draghi u Martin Schulz, 22 ta’ Gunju
2015, p. 4, disponibbli fuq is-sit elettroniku tal-Kummissjoni fuq www.ec.europa.eu.

(’) “Completing Europe’s Economic and Monetary Union” (“Tlestija tal-Unjoni Ekonomika u Monetarja tal-Ewropa”), Rapport minn Jean-

Claude Juncker, fkooperazzjoni mill-qrib ma’ Donald Tusk, Jeroen Dijsselbloem, Mario Draghi u Martin Schulz, 22 ta’ Gunju 2015.


http://www.ec.europa.eu
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li jappoggaw inizjattivi biex l-ekonomiji nazzjonali jsiru aktar reziljenti, u biex dawk l-isforzi jigu ssupplimentati b’passi
addizzjonali mmirati biex titlesta I-Unjoni Fiskali u Ekonomika — b’mod partikolari l-holgien ta’ funzjoni komuni ta’
stabilizzazzjoni makroekonomika. Dik il-funzjoni tezisti fkull unjoni monetarja, sabiex jigu ttrattati b’'mod ahjar l-iskossi
ekonomici li ma jistghux jigu mmaniggjati fuq livell nazzjonali. Jekk tkun imfassla b'mod xieraq, il-funzjoni komuni ta’
stabbilizzazzjoni makroekonomika ghandha 7zid ir-reziljenza ekonomika tal-Istati Membri partecipanti individwali
u taz-zona tal-euro bhala haga shiha, sabiex b’hekk tigi appoggata wkoll il-politika monetarja unika.

Kontra dan l-isfond, il-BCE jilqa’ l-ispinta I-gdida ghad-diskussjoni dwar kif ghandha tigi stabbilita funzjoni komuni ta’
stabbilizzazzjoni makroekonomika ghall-Istati Membri partecipanti. Sabiex tigi stabbilita dik il-funzjoni, huwa impor-
tanti li jigi zgurat li tipprovdi stabilizzazzjoni makroekonomika effettiva, b’'mod partikolari fil-prezenza ta’ recessjonijiet
profondi mifruxa madwar iz-zZona tal-euro. Ghal dan il-ghan, l-funzjoni ta’ stabilizzazzjoni fiskali ghandha tkun ta’ daqs
suffi¢jenti. Fdan il-kuntest, ghandu jigi osservat li I-proposta tal-FESI tipprevedi envelopp finanzjarju ta’ selfiet back-to-
back sa EUR 30 biljun li jirrapprezenta madwar 0,3 % biss tal-prodott domestiku gross (PDG) taz-zona tal-euro. Stabiliz-
zazzjoni effettiva tehtieg ukoll li l-appogg tal-FESI jkunu skattat u implimentat fil-hin. Kriterji xierqa ta’ attivazzjoni
ghall-appogg tal-FESI ghandhom jidistingwu b’'mod effettiv bejn zviluppi ¢ikliki u dawk strutturali. L-iskattatur previst
tal-FESI huwa relatat mal-qghad medju fuq perjodu ta’ 60 trimestru. Dan il-perjodu ta’ zmien twil jidher li mhuwiex
iggustifikat peress li l-qghad attwali jista’ jkun 'il boghod mill-medja ta’ 60 trimestru ghal pajjizi li esperjenzaw tendenza
gawwija 1 fuq jew 'l isfel fil-qghad matul il-hmistax-il sena ta’ qabel. L-iskattatur previst tal-FESI ma jqisx bizzejjed,
min-naha wahda, ir-rigiditajiet fis-suq tax-xoghol li ma gewx indirizzati b'riformi £xi Stati Membri, jew min-naha l-ohra,
riformi li jtejbu r-reziljenza adottati minn Stati Membri ohrajn. Huwa importanti li l-appogg tal-FESI jikkumplimenta
incentivi ghal politiki fiskali u ekonomici nazzjonali sodi u, b’'mod partikolari, ghal riformi mmirati biex jindirizzaw
sfidi strutturali nazzjonali u li jsahhu l-konformita mal-qafas ta’ sorveljanza fiskali u makroekonomika tal-Unjoni.
L-appogg tal-FESI ghandu jkun marbut mar-rekord fil-passat ta’ rispett shih mill-Istat Membru partecipanti ghall-qafas ta’
sorveljanza fiskali u makroekonomika tal-Unjoni. Fdan l-isfond, il-kriterji ta’ eligibbilta previsti jidhru li huma dghajfin —
b'mod partikolari l-kriterju li jehtieg l-assenza ta’ decizjoni tal-Kunsill li tistabbilixxi li ebda azzjoni effettiva ma ttiehdet
biex tikkoregi deficit eccessiv taht I-Artikoli 126(8) jew 126(11) tat-Trattat fis-sentejn qabel ma ssir it-talba ghall-appogg
tal-FESI (). Dan il-kriterju ta’ eligibbilta jippermetti l-ghoti ta’ appogg tal-FESI lil Stati Membri li kienu kapaci jevitaw
in-nuqqgas ta’ konformita mal-Patt tal-Istabbilta u t-Tkabbir (PST), minkejja l-prezenza ta’ nuqgasijiet persistenti
fir-rigward ta’ rekwiziti ta’ aggustament strutturali. Huwa importanti li funzjoni ta’ stabbilizzazzjoni effettiva tipprovdi
incentivi ghall-Istati Membri biex jibnu lqugh fiskali fi zminijiet ekonomici tajbin, li jistghu jigu ezawriti matul ricessjo-
nijiet. Finalment, tkun mehtiega carezza fir-rigward tal-interazzjoni bejn ir-regolament propost u l-uzu ta’ flessibbilta fi
hdan il-PST, b'mod partikolari fir-rigward tad-dispozizzjonijiet tal-hekk imsejha “klawsola tal-investiment” (%), li ghandha
objettiv simili ghall-FES], jigifieri li jinzamm l-investiment fi Zminijiet ekonomici difficli. B'mod importanti, hija mehtiega
dispozizzjoni sabiex jigi zgurat li l-appogg tal-FESI ikun proporzjonat mal-livell mehtieg sabiex tigi tinzamm is-sostenib-
bilta tad-dejn.

Osservazzjonijiet specifici

1. Uzu ta’ dhul monetarju bhala I-bazi ghall-kalkolu ta’ kontribuzzjonijiet nazzjonali ghall-Fond ta’ Appogg
ghall-Istabbilizzazzjoni

II-Fond ta’ Appogg ghall-Istabbilizzazzjoni jkun iffinanzjat kwazi ghal kollox b’kontribuzzjonijiet annwali mill-
Istati Membri partecipanti. Dawn il-kontribuzzjonijiet ghandhom ikunu kkalkulati skont Ftehim dwar
it-Trasferiment ta’ Kontribuzzjonijiet lill-Fond ta’ Appogg ghall-Istabbilizzazzjoni bejn l-Istati Membri parteci-
panti () (iktar 'il quddiem, “l-abbozz ta’ ftehim”). Taht l-abbozz ta’ ftehim, il-kontribuzzjoni annwali ta’ kull Stat
Membru li -munita tieghu hija l-euro lill-Fond ta’ Appogg ghall-Istabbilizzazzjoni tkun ekwivalenti ghal 6 fil-mija
tal-ammont ta’ dhul monetarju allokat lill-BCN tieghu fi tmiem is-sena finanzjarja precedenti skont I-Artikolu 32
tal-Istatut tas-SEBC. Il-kontribuzzjoni annwali tal-Istati Membri mhux fiz-zona tal-euro li jippartec¢ipaw fI-ERM II
tigi kkalkulata bl-uzu ta’ formola li tqis id-dhul monetarju totali tal-Eurosistema, u tiddetermina s-sehem li huwa
allokat lil Stat Membru Stat Membru mhux fiz-zona tal-euro li jippartecipa fI-ERM II biss fuq il-bazi tal-PDG
u mhux tal-popolazzjoni.

(") Fdan ir-rigward ghandu jigi osservat li skont l-Artikolu 126 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, meta Stat Membru
ma jkunx wiegeb ghar-rakkomandazzjonijiet li I-Kunsill ikun indirizza lilu fil-kuntest ta’ decizjoni aktar bikrija mill-Kunsill li l-Istat
Membru ma wettagx ir-rekwiziti tal-kriterju ta’ deficit tat-Trattat, il-Kunsill ghandu johrog decizjoni li tistabbilixxi li ebda azzjoni effet-
tiva ma ttichdet.

(* I-“klawsola ta’ investiment” tinsab fl-Artikolu 5 tar-Regolament tal-Kunsill (KE) Nru 1466/97 tas-7 ta’ Lulju 1997 dwar it-tishih
tas-sorveljanza ta’ pozizzjonijiet ta’ budget u s-sorveljanza u I-koordinazzjoni ta’ politika ekonomika (Edizzjoni Specjali bil-Malti:
Kapitolu 10 Volum 001 p. 84 - 88).

(’) L-abbozz tal-ftehim huwa disponibbli fuq https:/[ec.europa.cu/commission/sites/beta-political/files/budget-may2018-contributions-
stabilisation-fund_en.pdf


https://ec.europa.eu/commission/sites/beta-political/files/budget-may2018-contributions-stabilisation-fund_en.pdf
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1.1.  Indipendenza istituzzjonali

I-prin¢ipju tal-indipendenza istituzzjonali jissemma espressament fl-Artikolu 130 tat-Trattat u l-Artikolu 7
tal-Istatut tas-SEBC. Dawn iz-zewg artikoli jipprojbixxu lill-BCNi fis-SEBC u I-membri tal-korpi taghhom li jiehdu
decizjonijiet milli jfittxu jew jiehdu struzzjonijiet minghand istituzzjonijiet, korpi, uffic¢ji jew agenziji tal-Unjoni,
minn kwalunkwe gvern ta’ Stat Membru jew minn kwalunkwe korp ichor. Barra minn hekk, l-istituzzjonijiet,
il-korpi, l-uffic¢ji jew l-agenziji tal-Unjoni, u l-gvernijiet tal-Istati Membri jimpenjaw ruhhom li jirrispettaw dan
il-principju u li ma jfittxux li jinfluwenzaw lill-membri tal-korpi ta’ tehid ta’ de¢izjonijiet tal-BCNi fit-twettiq ta’
kompiti relatati mas-SEBC. () Ghalkemm l-abbozz ta’ ftehim jaghmilha ¢ara li I-kontribuzzjonijiet ghall-Fond ta’
Appogg ghall-Istabbilizzazzjoni huma obbligi ta’ hlas tal-Istati Membri partecipanti, il-prin¢ipju ta’ indipendenza
istituzzjonali jehtieg li l-gvernijiet tal-Istati Membri ma jezercitaw ebda pressjoni fuq il-BCNi rispettivi taghhom.
Fdan irrigward, ir-referenza fl-abbozz ta’ ftehim ghall-kontribuzzjoni nazzjonali ta’ Stat Membru bhala li hija
“ekwivalenti ghal 6 fil-mija tal-ammont ta’ dhul monetarju allokat lill-bank centrali nazzjonali tieghu” tindika li
din hija semplicement formola li ghandha tintuza ghall-kalkolu tal-obbligi ta’ hlas ta’ Stat Membru partecipanti.
Dan inaqqas ir-riskju li potenzjalment tigi ezercitata pressjoni fuq il-korpi ta’ tehid ta’ decizjonijiet tal-BCNi
fir-rigward tal-processi indipendenti taghhom ta’ tehid ta’ decizjonijiet li ghandhom xjjagsmu ma’ strategiji ta’
investiment u riskju, u t-tqassim tal-profitti. Finalment, il-BCE kieku jilqa t-thassir tad-dmir impost fuqu bir-rego-
lament propost li jehtieg li huwa jikkomunika lill-Kummissjoni, sa mhux aktar tard mit-30 ta’ April fkull sena
partikolari, l-ammont ta’ dhul monetarju allokat lill-BCNi tal-Eurosistema skont 1-Artikolu 32 tal-Istatut tas-SEBC
bl-iskop i jigu kkalkulati l-kontribuzzjonijiet tal-Istati Membri partecipanti. Dan it-thassir jevita kwalunkwe riskju
ta’ ndhil fl-indipendenza istituzzjonali tal-BCE. II-BCE jinsab dispost li jikkoopera mal-Kummissjoni fdan
ir-rigward b'mod konsistenti mal-premessa 27 tar-regolament propost li tikkjarifika li I-BCE ghandu jikkomunika
mal-Kummissjoni l-ammont ta’ dhul monetarju li ghalih huma intitolati I-BCNi tal-Eurosistema.

1.2.  Indipendenza finanzjarja

Il-prin¢ipju ta’ indipendenza finanzjarja jehtieg li I-BCNi jkollhom mezzi suffi¢jenti biex iwettqu l-kompiti tagh-
hom relatati mas-SEBC u dawk nazzjonali. L-Istati Membri ma jistghux ipoggu lill-BCNi taghhom fpozizzjoni
fejn ma jkollhomx bizzejjed rizorsi finanzjarji biex iwettqu dawk il-kompiti (3). Fir-regolament propost, il-kontri-
buzzjonijiet nazzjonali ghall-Fond ta’ Appogg ghall-Istabbilizzazzjoni msemmi fl-abbozz ta’ ftehim iridu jithallsu
mill-Istati Membri partecipanti. Dawn ma jirrapprezentawx kontribuzzjonijiet jew obbligi mill-BCNi jew mill-
BCE. Ghalhekk, ir-regolament propost ma jidhirx i jaffettwa l-abbilta tal-BCNi jkollhom rizorsi finanzjarji suffic-
jenti biex iwettqu I-mandat taghhom.

1.3.  Kunsiderazzjonijiet ohrajn

1.3.1. 1I-BCE jithem i l-kalkolu tal-kontribuzzjonijiet nazzjonali lill-Fond ta’ Appogg ghall-Istabbilizzazzjoni huwa
dizakkoppjat minn kwalunkwe dhul jew profitti attwali tal-bank centrali. L-ammont ta’ dhul monetarju allokat
lill-BCNi jista’ jitqies bhala parametru tal-kalkolu li jinbidel annwalment. Ghaldagstant, l-ammont ta’ 6 fil-mija
indikat fl-abbozz ta’ ftehim bhala punt ta’ referenza ghall-kalkolu tal-kontribuzzjonijiet nazzjonali lill-Fond ta’
Appogg ghall-Istabbilizzazzjoni ghandu jirreferi biss ghall-ammont finali ta” dhul monetarju allokat lill-BCNi. Dan
ghandu jkun il-kaz anki meta telf telf imgarrab mill-BCE jkun ser jigi pacut, jew parzjalment jew totalment, kon-
tra d-dhul monetarju tas-sena finanzjarja relevanti skont l-Artikolu 33.2 tas-SEBC. ()

1.3.2. 1-BCE jinnota li jekk il-kontribuzzjonijiet tal-Istati Membri partecipanti lill-Fond ta’ Appogg ghall-Istabbilizzaz-
zjoni jkunu marbuta mad-dhul monetarju billi tigi applikata rata percentwali predeterminata, dan awtomatika-
ment iwassal ghal volatilita fil-kontribuzzjonijiet tal-Istati Membri parte¢ipanti. Din il-volatilita tista’ taffettwa
t-trasferiment ta’ rizorsi godda lill-Fond ta’ Appogg ghall-Istabbilizzazzjoni.

1.3.3. Ir-regolament propost juza d-dhul monetarju annwali tal-Eurosistema bhala bazi ghall-kalkolu tal-kontribuzzjoni-
jiet annwali tal-Istati Membri li -munita taghhom hija l-euro u ta’ Stati Membri mhux fiz-Zona tal-euro li jippar-
tecipaw fl-ERM II. Fir-rigward tal-Istati Membri li l-munita taghhom hija l-euro, id-dhul monetarju huwa allokat
fost il-BCNi taghhom skont I-ishma rispettivi taghhom fl-iskema kapitali tal-BCE, i huma mwiezna b’kejl ugwali
skont is-sehem ta’ kull Stat Membru rispettiv fil-popolazzjoni u I-PDG tal-Unjoni, kif stabbilit fl-Artikolu 29
tal-Istatut tas-SEBC. Madankollu, il-kontribuzzjonijiet ta’ Stati Membri mhux fiz-zona tal-euro li jipparte¢ipaw
fl.LERM 1 lill-Fond ta’ Appogg ghall-Istabbilizzazzjoni huma Kkkalkulati fuq il-bazi tad-dhul monetarju
tal-Eurosistema li huma skalati ghal kull Stat Membru biss fuq il-bazi tad-data tal-PDG taghhom. Din id-diskre-
panza tista’ tirrizulta fkontribuzzjonijiet komparattivament akbar jew izghar minn dawk ta’ Stati Membri mhux
fiz-zona tal-euro li jippartecipaw flI-ERM II.

() Ara r-Rapport ta’ Konvergenza tal-BCE, Mejju 2018, p. 21.

() Ara r-Rapport ta’ Konvergenza tal-BCE, Mejju 2018, p. 25.

() L-Artikolu 33.2 tal-Istatut tas-SEBC jipprovdi li fkaz ta’ telf imgarrab mill-BCE, id-diskrepanza tista’ tigi pacuta kontra l-fond ta’
rizerva generali tal-BCE u, jekk mehtieg, wara decizjoni mill-Kunsill Governattiv, kontra d-dhul monetarju tas-sena finanzjarja rele-
vanti fi proporzjon u sal-ammonti allokati lill-banek centrali nazzjonali skont I-Artikolu 32.5 tal-Istatut tas-SEBC.
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2. Amministrazzjoni ta’ selfiet

2.1.  1I-BCE jinsab lest li jistabbilixxi mal-Kummissjoni l-arrangamenti mehtiega ghall-amministrazzjoni tas-selfiet, u li
jircievi mill-Istat Membru kkoncernat il-kapital u l-imghax dovut taht self tal-FESI fkont mizmum mal-BCE, kif
previst fir-regolament propost. Fdan ir-rigward, il-BCE jinnota li skont 1-Artikolu 21.2 tal-Istatut tas-SEBC, il-BCE
jista’ jagixxi bhala agent fiskali ghall-istituzzjonijiet tal-Unjoni, bl-istess mod bhal ghall-amministrazzjoni ta’ selfiet
mal-BCE fi hdan il-qafas tal-Mekkanizmu Ewropew ta’ Stabbilizzazzjoni Finanzjarja (*).

2.2.  Kwalunkwe ammonti tal-FESI ddepozitati fil-kontijiet spe¢jali li ghandhom jinfethu mill-Istati Membru kkoncer-
nat mal-BCN tieghu ghall-gestjoni tal-appogg ricevut mill-FESI ghandhom jigu ttrattati skont it-termini stabbiliti
fl-atti legali relevanti, bhal-Linja Gwida BCE/2014/9 tal-Bank Centrali Ewropew (3).

Fejn il-BCE jirrakkomanda li r-regolament propost jigi emendat, proposti ta’ abbozzar specifici huma pprezentati fdoku-
ment ta’ hidma tekniku separat li huwa akkunpanjat btest spjegatorju fdan is-sens. Id-dokument ta’ hidma tekniku
huwa disponibbli bl-Ingliz fuq is-sit elettroniku tal-BCE.

Maghmul fi Frankfurt am Main, id-9 ta’ Novembru 2018.

1I-President tal-BCE
Mario DRAGHI

(") Ara l-Artikolu 8 tar-Regolament tal-Kunsill (UE) Nru 407/2010 tal-11 ta’ Mejju 2010 li jistabbilixxi mekkanizmu Ewropew ta’ stabbi-
lizzazzjoni finanzjarja (GU L 118, 12.5.2010, p. 1).

() Linja Gwida tal-Bank Centrali Ewropew tal-20 ta’ Frar 2014 dwar operazzjonijiet ta’ gestjoni tal-attiv u l-passiv domesti¢i mill-banek
centrali nazzjonali (GUL 159, 28.5.2014, p. 56).
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