Qorti ta’ I-Appell
(Kompetenza Inferjuri)

Imhallef Anthony Ellul

Appell numru:- 3/2018

Mary Anne Vella bin-numru tal-karta tal-identita 524752(M)

(appellata)

Vs

Crystal Finance Investments Ltd. (C26761)
(appellanti)

11 ta’ Frar, 20109.

Dan huwa appell tas-socéjeta Crystal Finance Investments Ltd minn decizjoni tal-
Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji fit-28 ta’ Dicembru 2017 li permezz taghha
intlaga’ /n parte l-ilment tal-ilmentatri¢i Mary Anne Vella u l-appellanti kienet
kundannata thallas is-somma ta’ €1,824.71.

II-proceduri li wasslu ghall-appell odjern zvolgew kif gej:-

d.

Permezz ta’ ilment li wasal fl-uffi¢¢ju tal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji
fis-7 ta’ Dicembru 2016, |-appellata Imentat dwar Bond Portfolio July, 2018
li hija akkwistat tramite s-servizzi tas-socjeta appellanti. Tghid i
originarjament investiet €17,000 fl-2010, izda din is-somma diet trasferita
f'bond portfolio gdid f'/April 2013 wara li hija aééettat parir li nghatalha
tramite telefonata mill-intimata. Tikkontendi li ma nghatatilha |-ebda
informazzjoni f'hiex kien jikkonsisti dan il-bond portfolio gdid izda hi kellha
fidu¢ja li I-provditri¢i tas-servizz kienet ged tiehu hsieb I-interessi
finanzjarji taghha u ghalhekk gaghdet fuq il-parir li tatha. L-ilmentatrici
tghid li m’hijiex persuna professjonali f'dan il-gasam u dejjem insistiet Ii |-
kapital kellu jkun garantit u bla telf. Sussegwentement, f'Mejju 2016, |-
appellanti infurmatha ghall-ewwel darba li lI-imsemmi bond garrab telf
kapitali fl-ammont ta’ €6,031.65, liema telf hu sostanzjali ghaliha peress li
hija pensjonanta. Minkejja dan, is-soéjeta intimata harget statement
qarrieqgi li jindika profitt ta’ €1,064.98 billi zbaljatament ghoddot profitt
minn investiment iehor flimkien mat-telf kapitali li hija garrbet fl-



investiment mertu tal-ilment in dizamina. Tinsisti li I-investiment I-iehor
huwa ghal kollox indipendenti u estranju minn dak mertu ta’ I-ilment
odjern u ghalhekk dawn ma kellhomx jithalltu. Tilmenta li |-provditrici tas-
servizz hadet riskju gholi bil-kapital taghha u naqgset milli tiehu passi fil-
pront biex tevita t-telf sostanzjali li hija garrbet. Hija talbet ghalhekk li tigi
mhallsa lura s-somma ta’ €6,031.65, rapprezentanti t-telf kapitali fug dan
l-investiment. Specifikat li mhix ged titlob ebda kumpens jew danni
ulterjuri.

Crystal Finance Investment Limited wiegbet illi /n /inea preliminari: (i) I-
Arbitru m’ ghandux gurisdizzjoni jisma’ u jiddeciedi |-vertenza odjerna
liema kompetenza tispetta lill-Qrati ordinarji a tenur tal-artikolu 17 tat-
Terms of Business Agreement; (ii) l-azzjoni tal-ilmentatrici hija preskritta a
tenur tal-artikolu 2156 tal-Kap. 16 tal-Ligijeit ta’ Malta; (iii) I-ilment huwa
irritu u null billi ma jirrizultax li Mr. Vincent Vella huwa mandatarju tal-
ilmentatrici, u jekk huwa mandatarju huwa prekluz li jressaq ilment f'isem
mandanti li ma jkunx nieges minn Malta; (iv) l-ilment huwa null a tenur
tal-artikolu 789(1)(¢) tal-Kap. 12 tal-Ligijiet ta’ Malta ghaliex ma jirrizulawx
x'inhuma I-allegati nugqasijiet taghha u d-drittijiet pretizi mill-ilmentatrici,
b’dan illi hija prekluza milli tressaq difiza adegwata. Fil-mertu wiegbet t-
talbiet tal-ilmentatri¢ci huma nfondati fil-fatt u fid-dritt u ghandhom jigu
respinti bl-ispejjez ghaliex: (i) it-telf li garrbet I-ilmentatrici kien rizultat ta’
market u credit risk inerenti fil-bonds li nvestiet fihom, liema bonds kienu
suitable ghaliha meta nghatalha I-parir tinvesti fihom; (ii) I-ilmentatrici ilha
taghmel investimenti tal-istess tip mill-2010 u ghandha investimenti ohra
maghha li ged irendu dhul pozittiv tant illi jekk I-investimenti kollha taghha
jigu megjusa f'dagga hija ghamlet gliegh mhux telf; u (iii) ma tezisti u
langas inghatat ebda garanzija awtomatika li I-investiment in kwistjoni
kien se jrendi kif mistenni jew li meta jimmatura kien se jithallas lura I-
kapital kollu investit. Ziedet li ma hemm l|-ebda rimedju ghall-ilment kif
imressaqg mill-ilmentatri¢i peress li mhuwiex gustifikat.

B'decizjoni moghtija fit-28 ta’ Dicembru 2017, I-Arbitru ghas-Servizzi
Finanzjarji laga’ I-ilment /n parte u ai termini tal-Artikolu 26(3)(c)(iv) tal-
Kap. 555 tal-Ligijiet ta” Malta, ordna lill-Crystal Finance Investments Ltd
thallas lill-ilmentatri¢i s-somma ta’ elf, tmien mija, erbgha u ghoxrin ewro
u wiehed u sebghin ¢entezmu (€1,824.71) bl-imghax legali mid-data tad-
decizjoni sad-data tal-hlas effettiv. Peress li I-Arbitru ¢ahad diversi
eccezzjonijiet tal-provditur tas-servizz u ma lagax l-ilment shih kif mitlub



mill-ilmentatrici, iddecieda ukoll li kull parti ghandha thallas I-ispejjez legali
taghha.

Minn din id-decizjoni appellat is-soc¢jeta Crystal Finance Ltd. Hija hassitha
aggravata li |-Arbitru:

0

(i)

Ccahad [|-e¢¢ezzjoni preliminari taghha dwar in-nuggas ta’
gurisdizzjoni tieghu;

ghamel determinazzjoni fattwalment u guridikament Zbaljata tal-
iiment.

Talbet ghalhekk illi d-decizjoni appellata tal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji
moghtija fit-28 ta’ Dicembru 2017 fl-ismijiet premessi tigi mhassra u li t-talbiet
tal-appellata jigu michuda /n toto.

L-appellata da parti taghha wiedgbet li d-decizjoni tal-Arbitru hija gusta u
timmerita konferma. Irrilevat ulterjorment li din il-Qorti, bhala Qorti ta’ revizjoni,
m’ghandiex tiddisturba leggerment |-apprezzament tal-fatti Ii tkun ghamlet il-
prim’ istanza spec¢jalment tenut kont tal-fatt li dan huwa appell minn Tribunal
specjalizzat fuq strumenti finanzjarji.

Konsiderazzjonijiet.

5.

6.

Ghal dak li jirrigwarda |-apprezzament tal-provi, hu maghruf li din il-Qorti ma
tiddisturbax leggerment id-diskrezzjoni tal-Qorti tal-Prim’ Istanza fl-evalwazzjoni
tal-provi. Madanakollu:

\.. bhal fil-kaz ta’ kull regola ohra jehtieg Ii jigu senjati [-veri limiti tal-
principju. Hekk jinsab ukoll sew affermat illi meta din il-Qorti tkun konvinta /i
tkun ser tigi kagonata ingustizzia manifesta, hi ghandha, b’ dover, I-obbligu Ii
tissindika dak l-apprezzament u anké tasal ghal konkluzjoni diversa minn dik Ii
tkun waslet ghaliha I-gorti ta’ l-ewwel grad. Jokkorri ghalhekk i jigu ri-
ezaminati I-fatti provati biex minnhom tara jekk jeZistux “ragunijiet gravi Ii
Jwassluha ghall-konvinciment illi dik il-Qorti ma setghetx ma kienetx Zbaljata
fl-apprezzament taghha. Ragunijiet Ii jwassluha ghall-konvinzjoni illi jekk ma
tissostitwix [-apprezzament taghha ta’ dawk il-provi ghal dawk ta’ l-ewwel
Qorti tkun ser tigi krejata ingustizzjia manifesta” - "Joseph Walker nomine -
vs- Raymond Pizzuto’, Appell, 6 ta’ Ottubru 1999 u "Emily Stivala et -
vs- George Pace’, Appell mill-Bord, 6 ta’ Ottubru 2000"*

F'dan I-isfond, din il-Qorti sejra tikkunsidra |-aggravji tal-appellanti.

! Pirotta Rita vs Carbonaro Simon, Qorti tal-Appell Inferjuri, 17.11.2004



Permezz tal-ewwel aggravju taghha I-appellanti tilmenta mill-fatt li I-Arbitru, a
bazi ta’ ekwita u wunfair business terms, ¢ahad l-ec¢ezzjoni preliminari taghha
dwar in-nuqqas ta’ gurisdizzjoni tieghu.

Dwar din |-e¢cezzjoni |-Arbitru ghamel is-segwenti kunsiderazzjonijiet:
L-ewwel eccezzjoni hija fis-sens i I-Arbitru m'ghandux gurisdizzjoni ghaliex,
skont I-Artikolu 17 tat-Terms of Business Agreement (DOK CFI 1 u CFI 2), il-
partijiet iddikjaraw Ii ‘this Agreement is subject to the Laws of Malta and any
dispute which may arise therefrom shall be subject to the jurisdiction of the
Maltese Courts’

Pero, I-Arbitru jinnota Ii Artikolu 16 tal-istess Terms of Business Agreement
Jjaghmilha cara Ii I-ilmentatrici setghet ukoll tiehu I-kaz taghha quddiem I-MFSA
(il-Consumers Complaints Unit tal-MFSA Ii kienet entita ADR (Alternative Dispute
Resolution), bhalma hu I-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji. Dan ha I-post ta’ dan
il-Unit tal-MFSA, tant Ii mat-twaqqif tieghu il-Unit tal-MFSA beda jibghat lill-
klijenti li jmorru ghandu quddiem I-Arbitru u, finalment, dan il-Unit spicca.

Ghalhekk, iI-Qrati Maltin ma kellhomx gurisdizzjoni esklussiva.

Tant hu hekk, Ii kien il-provditur tas-servizz stess lj, skont ittra Ii kitbilha, galilha
hekk:

‘Ninfurmawkom [ tistghu tirreferu I-kaz lill-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji
(Office of the Arbiter for Financial Services).

Barra minn hekk, dawn it-Terms of Business Agreements gew iffirmati fil-11 ta’
Marzu 2010, u fil-25 tAwwissu 2014, meta I-Ufficciu tal-Arbitru ma kienx ghadu
twaqgqaf. Ghalhekk, zgur li I-partijiet ma kellhomx Fmohhhom Ii jeskludu il dan
it-Tribunal i twaqqgaf apposta biex jindirizza ilmenti tal-konsumaturi ta’ servizzi
finanzjarji.

Fil-gurisprudenza taghna gie osservat fil-kawza fl-ismijiet “"Edgar Cuschieri vs
Perit Gustavo R. Vincenti”, Appell Givili, 13 ta’ Frar 1950, illi ‘'meta fkuntratt il-
partijiet ma jkunux spjegaw ruhhom car, jew posterjorment ghall-kuntratt
Jintervieni avveniment Ii jkollu bhala konsegwenza kwistjoni i ma tkunx giet
preveduta u i hemm bzonn tigi magtugha, allura, [-Qrati jkunu obbligati
Jinterpretaw il-konvenzjoni; u din ghandha tigi primarjament interpretata skont
l-intenzjoni tal-partijiet Ii jkunu hadu parti fil-kuntratt u Ii tkun tidher car mill-
kumpless tal-konvenzjonijiet.”

Kif gja’ nghad, wara I-konkluzjoni tal-kuntratt, il-legiziatur haseb biex jipprovdi
dan il-forum specjalizzat biex jiddisponi ahjar minn certi tilwimiet fis-settur
finanzjarju. Ghalkemm il-kompetenza tal-Qrati ma gietx eskluza, u [-Arbitru
ghandu kompetenza konkorrenti, I-intenzjoni prezunta tal-partijiet dwar din /-
okkorrenza Ii sehhet wara [-kuntratt ta’ bejniethom hi i huma jagblu i
Jipprevalixxu ruhhom minn din I-ghodda procedurali iktar idoneja mill-Qrati
ipprovduta mil-legiziatur.

Tant [, kif inghad, anke [-provditur tas-servizz irrefera lill-ilmentatrici ghall-
Ufficgiu tal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji.

Wiehed mill-ghanijiet ta’ dan I-Att kien Ii jnaggas il-pressjoni minn fuq il-Qrati
Ordinarji u jistabbilixxi Tribunal specjalizzat fdan il-gasam Ii jkun angas formali



10.

u spenduz u, minhabba n-natura informali u specjalizzata tieghu, ikun
fpozizzjoni I jaghti decizjoni figsar zmien.

Kieku I-Arbitru kellu jaccetta l-eccezzjoni dwar gurisdizzjoni, jkun ged igib fix-
xejn [-intenzjoni tal-legiziatur u ammont kbir ta’ kazi li gew quddiemu jispiccaw
qguddiem il-Qrati Ordinarji.

Ghal dawn il-motivi I-Arbitru ged jichad din l-eccezzjoni.”

Is-socjeta appellanti tikkontendi izda li |-foro kompetenti sabiex jisma’ |-vertenzi
bejn il-partijiet gie magbul kuntrattwalment fl-artikolu 17 tat- 7erms of Business
iffirmat minnhom. Ladarba ma kien hemm |-ebda difett jew vizzju fl-elementi
tal-kuntratt, tant illi la kien hemm xi allegazzjoni u tant inqas tresset prova f'dan
is-sens, |-Arbitru ma setghax jinjora kuntratt skritt u ffirmat, bi ksur tal-principji
ta’ pacta sunt servanda u Certezza tal-kuntratti li huma fundamentali fid-drittijiet
kummercjali u Civili. Minflok, I-Arbitru holoq de novo qafas legali bbazat fuq: (i)
l-artikolu 16 tat-7erms of Business li jippermetti referenza ta’ tilwimiet lill-
Consumer Complaints Unit tal-MFSA; u (i) |-fatt li I-Kap. 555 dahal fis-sehh
wara li gie ffirmat I-kuntratt. Is-soCjeta appellanti tikkontendi izda li: (i)
Consumer Complaints Unit tal-MFSA jista’ jaghti biss parir jew opinjoni, mhux
sentenza ezekuttiva bhal ma tista’ tinghata mill-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjariji
u I-Qrati ta’ Malta; u (ii) I-foro mahluq bil-Kap. 555 m’huwiex esklussiv, anzi dik
il-ligi stess tipprovdi i |-gurisdizzjoni tal-arbitru mhix wahda esklussiva;
ghalhekk ladarba |-parijiet gablu u ntrabtu li fkaz ta’ vertenza bejniethom
kellhom jirrizolvu tali vertenza fil-Qrati Civili, I-Arbitru ma kellux jichad din I-
eccezzjoni. 1zzid ukoll illi minkejja li mad-dhul fis-sehh tal-Kap. 555 hija kienet
marbuta tirreferi lill-klijenti li avvi¢inawha lill-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjariji,
kien jinkombi fuq I|-Arbitru i jispjega lill-ilmentatri¢ci li huwa ma kellux
gurisdizzjoni jisma’ |-kaz.

L-ilmentatriéi llum appellata iwegbet illi dan |-aggravju ma jregix ghas-segwenti
ragunijiet: (i) [-UfficGju ta’ I-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji jgawdi minn
gurisdzzjoni konkorrenti mal-Qrati ordinarji, kif jirrizulta mil-ligi stess; (ii) skond
il-Ligi, I-ilment odjern kien wiehed li kien jaga’ taht il-gurisdizzjoni u kompetenza
ta’ I-Uffié¢ju ta’ I-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjariji; (iii) klawsola 17 f* Dok CF1
ma tghidx li |-gurisdizzjoni tal-Qrati ordinarji hija wahda esklussiva — tant hu
hekk li fl-Artikolu 16 tindika li rimedju jista’ wkoll jingieb mill-MFSA u s-sens
taghha ghalhekk ghandu jittiehed illi jindika li kwalunkwé tilwima trid tinzamm
gewwa Malta bhala forum; u (iv) irrispettivament minn kull argument iehor, is-
socjeta appellanti assoggettat ruhha ghall-gurisdizzjoni ta’ I-istess Uffic¢ju tal-
Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji meta hi stess awtorizzatha biex tfittex rimedju
quddiem |-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjariji.



Din il-Qorti diga kellha l-opportunita tikkunsidra aggravju simili fnumru ta’
appelli re¢enti minn decizjonijiet tal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji kontra I-
appellanti odjerna stess. Hekk fis-sentenzi fl-ismijiet Carmel Bartolo u
Nicholina Bartolo vs Crystal Finance Investments Ltd moghtija fil-5 ta’

Novembru 2018, inghad illi:
'16. Il-klawzola 16 tal-imsemmi ftehim tipprovdy kif gej:

16. Complaints

16.1 The Company will take all reasonable steps to handle any
complaints by the Customer fairly and efficiently, and the Company
shall keep records of each his/her complaint(s) to the MFSA If it is
not satisfied with the manner in which his/her complaint(s)
has/have been handled by the Company.’

17. Ghalkemm jista’ jaghti I-kaz i bid-dhul fis-sehh tal-Kap. 555 ma kienx ghad
fadal aktar skop ghall-Consumer Complaints Unit tal-MFSA, mil-ligi innifisha ma
Jirrizultax illi I-Ufficciu tal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji 'ha post’ il-Consumer
Complaints Unit tal-MFSA kif deciz mill-Arbitru u kif dikjarat mill-imsemmija
Awtorita fl-ittra taghha tas-16 ta’ Gunju 2016 lill-ilmentaturi. Tant hu hekk illi I-
artikolu 21 tal-Kap. 555, dwar il-kompetenza tal-Arbitru, jipprovdi Ii:

(2) Arbitru ghandu jirrifjuta Ii jeZercita s-setghat tieghu taht dan /-
Att meta:

(a) I-imgiba Ii jkun sar I-ilment dwarha hi jew kienet soggetta ghal
kawza quddiem qorti jew tribunal mibdija mill-istess persuna I tkun
ged taghmel I-ilment u Ii tkun dwar [-istess mertu.

Izda xejn minn dak li jinsab fdan il-paragrafu m'ghandu
Jinftiehem Ii jimpedixxi [I-kompetenza tal-Arbitru [i
Jikkunsidra Imenti li jkunu qeghdin jigu trattatti jew [i
Jkunu gew trattati mill-Awtorita ghas-Servizzi Finanzjarji
ta’ Malta, u r-rakkomandazzjonijiet, direttivi jew
deciZjonijiet moghtija minn dik I-Awtorita m’ghandhomx
Jigu kkunsidrati bhala li taw lok ghal res judicata tal-kaz
tal-persuna li tkun ged taghmel I-ilment; ..."

18. Kliem Ii juri d-distinzjoni bejn I-Ufficcju tal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji u
[-Consumer Complaints Unit tal-MFSA, inkwantu kieku tal-ewwel semplicement
assorba [I-funzjonijiet tal-Consumer Complaints Unit tal-MFSA, ma kien ikun
hemm [-ebda htiega Ii I-Arbitru jinghata [-fakolta sabiex jerga jisma’ dawk /-
ilmenti Ii kienu diga gew trattati mill-Awtorita ghas-Servizzi Finanzjarji ta’ Malta
u i dwarhom [-imsemmija Awtorita kienet diga tat rakkomandazzjonijiet,
direttivi jew decizjonijiet,

19. Fkull kaz, ladarba I-poteri vestiti fl-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji a tenur
tal-Kap. 555 imorru ben oltré dawk i kellu I-Consumers Complaints Unit tal-
Awtorita ta’ Malta ghas-Servizzi Finanzjarji fMalta, I-Arbitru ma setghax jasal
ghall-konkiuzjoni Ii I-kompetenza tieghu tista’ tinsilet mill-klawzola 16 tal-ftehim.

20. Madanakollu, id-decizjoni tal-Arbitru kienet sorretta ukoll fug motivazzjoni
ulterjuri:



‘Barra minn hekk, meta giet redatta I-klawzola in kwistjoni, Ii barra
li rreferiet ghall-kompetenza tal-Qrati Maltin u ghall-MFSA
(Consumers Complaints Unit), il-Kapitolu 555 kien ghadu ma giex
fis-sehh u, konsegwentement, il-forum tal-Arbitru ghas-Servizzi
Finanzjarji kien ghadu mhux kostitwit. Ghalhekk ma setax

ikun eskluz ...”

21. L-appellanti tikkontendi izda Ii n-natura tal-ewwel eccezzjoni taghha kienet
wahda bbazata fug kuntratt i specifikment jipprovdi Ii I-foro kompetenti sabiex
Jisma’ kwalsiasi vertenza bejnha u l-ilmentataturi huma I-Qrati Civili. Ghalhekk,
fin-nugqas ta’ frodi, zball jew inkella xi principju mandatorju ta’ xi ligi specjall,
kellu japplika I-principju pacta sunt servanda. Tghid i dan il-fattur gie ukoll
rispettat mil-legislatur fil-promulgazzjoni tal-Kap. 555 tal-Ligijiet ta’ Malta,
senjatament fl-Artikolu 21(1)(a) tal-istess. Tishaqg ghalhekk Ii I-foro gdid mahlug
permezz tal-Kap. 555 mhuwiex wiehed esklussiv izda alternattiv, liema
alternattiva giet xjentement u volutament eskluza mill-partijiet permezz tal-
klawzola gurisdizzjonali numru 17 fil-kuntratt ta’ bejniethom. Tghid ukoll Ii I-
asserzjoni tal-Arbitru, Ii dik il-parti tal-kuntratt intestata ‘governing law’ kienet
aktar intiza Ii jkollha dimensjoni internazzjonali ghal dawk il-kljjenti i mhumiex
Maltin, hija gratwita u superfluwa.

22. Il-klawzola 17 tal-ftehim iffirmat miz-Zewg partijiet, tipprovdi li kwalsiasi
tilwima Ii tista’ tinsorgi minnu hija soggetta ghall-gurisdizzioni tal-Qrati Maltin:

'17. Governing Law

17.1 This Agreement is subject to the Laws of Malta and any
dispute, which may arise therefrom, shall be subject to the
Jjurisdiction of the Maltese Courts.”

23. Klawzola 17 hi cara u mhemmx htiega ta’ interpretazzjoni. La fil-mument
meta sar il-ftehim fi-1 ta’ Frar 2013 u langas wara i dahal fis-sehh I-Att dwar /-
Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji (Kap. 555 tal-Ligijiet ta’ Malta) fit-18 tApril
2016, ma tirrizulta xi dispoZizzjoni tal-ligi Ii teskludi I-gurisdizzjoni tal-Qrati
Maltin milli jisimghu u jiddeciedu tilwim dwar imgiba ta’ financial service
provider. Fi kliem iehor, ma jirrizultax Ii hemm disposizzjoni Ii taghmel illegali
klawzola bhal dik.

24. Jirrizulta izaa, Ii wara d-dhul fis-sehh tal-Kap. 555, il-konsumatur inghata b’
ligi forum alternattiv fejn ifittex ghal rimedju fir-rigward ta’ Iment relatat mal-
imgiba ta’ provditur tas-servizz finanzjarju lilu moghti.

25. L-artikolu 21 tal-Kap. 555 dwar il-kompetenza tal-Arbitru ghas-Servizzi
Finanzjarji jipprovdi illi:

(1)(a) Xejn Faan I-Att m'ghandu jimplika i I-ilment relatat mal-
imgiba ta’ provditur tas-servizz finanzjarju ghandu jkun regolat
esklussivament bid-dispozizzjonijiet ta’ dan I-Att ...”

26. Rilevanti wkoll Ii l-artikolu 21(2) Ii jsemmi kaZijiet meta I-Arbitru ghandu
Jirrifjuta Ii jeZercita s-setghat Ii ghandu taht il-ligi principali. Il-Qorti geghda
tithem Ii I-kaZijiet I jissemmew mhumiex xi lista eZawrjenti, izda pjuttost Ii fdik
id-diposizzjoni gew identifikati tlett sitwazzjonijiet differenti fejn [-Arbitru
mghandux kompetenza.

27. L-ilment tal-appellati hu dwar I-imgiba tas-socjeta appellanti i hi provditur
ta’ servizz finanzjarju. Ghalhekk hu Iment i skont din il-ligi speciali, I-Arbitru



ghandu jikkunsidra u jiddeciedi dwaru. Hekk ukoll hu ilment relatat mal-obbligi
kuntrattwali tal-appellanti bhala provditur ta’ servizz finanzjarju fejn per
ezempju fi klawzola 3.4 tal-kuntratt jinghad:

"3.4 For all intents and purposes, the Customer shall be treated as
a Retail Client. Retail Clients enjoy the highest level of client
protection in terms of the Law...

3.6 When providing Investment Advice or Portfolio Management
Services, the Company shall assess whether the transaction to be
recommended, or entered infto in the course of providing a
Portfolio Management service, is suitable for the Customer on the
basis of the information provided in terms of Clause 3.5".

28. Madanakollu, [-appellanti tikkontendi /i [-kompetenza tal-Arbitru ‘giet
xjentement u volutament’ eskluza mill-partijiet permezz tal-klawzola
gurisdizzjonali numru 17 fil-kuntratt,

29. Jirrizulta Ii I-imsemmi ftehim Ii gie ffirmat bejn il-partijiet hu tat-tip standard
form fejn il-konsumatur ikun fposizzjoni ta’ take it or leave it ghaliex ma jkollux
bargaining power. Ghall-Qorti meta fi-1 ta’ Frar 2013 il-partijiet iffirmaw il-
ftehim, klawzola 17 ma kinitx taghmel sens meta tqgies Ii:

i. ma kien hemm [-ebda element internazzjonali bejn il-partijiet -
choice of jurisdiction clause normalment issir sabiex kwistjoni
tingata’ minn qorti ta’ pajjiz maghzul u mhux minn qorti fpajjiz
iehor;

il. fiz-Zmien Ii kien iffirmat il-kuntratt, il-grati kienu /-uniku post fejn
parti setghet tfittex ghal rimedju kontra I-parti I-ohra minghajr il-
htiega tal-kunsens tal-parti /-ohra. Fdak iz-2mien [-Att dwar /-
Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji ma kienx ligi. Bizzejjed jinghad Ii I-
abbozz ta’ dik il-ligi kien pubblikat fil-5 ta’ Gunju, 2015 (Abbozz
numru 100 tal-2015). Ghalhekk Zgur Ii fdak iz-Zmien il-partijiet ma
setax kellhom [-intenzjoni specifika Ii jeskludu r-rimedju Ii jaghti I-
Kap. 555 lill-konsumatur, gialadarba kien rimedju Ii ma jeZistix.

30. Peress li ma kienx hemm [-element internazzjonali u I-klawZola in kwistjoni
kienet geghda biss tirrepeti l-ovvju, il-Qorti hi tal-fehma Ii hemm Cirkostanzi
specjali i jwassluha sabiex tiskarta klawzZola 17 tal-kuntratt minhabba I
mhemmx dubju I fiz-Zmien i l-partijiet iffirmaw fl-kuntratt, hadd minnhom ma
seta’ kien gieghed jipprevedi l-introduzzjoni tal-Kap. 555. Ir-rimedju Ii jaghti /-
Kap. 555 lill-konsumatur guddiem [-Arbitru huwa wiehed ad hoc bl-ghan I
Jissimplifika -access tal-konsumatur tas-servizzi finanzjarji ghall-rimedju kontra
l-provditur tas-servizz. Tali rimedju ghalhekk ma jistax jigi megqjus rinuncjat
fklawzola Ii gatt ma giet individwalment pattwita u Ii saret meta tali rimedju
langas biss kien jeZisti. Fi kliem iehor, il-konsumatur ma seta’ gatt xjentement u
volutament’ jeskludi dan id-dritt, kif allegat mill-appellanti.

31. Fic-cirkostanzi I-ewwel aggravju hu michud.”

L-istess intqal fis-sentenza Theresa Camilleri vs Crystal Finance
Investments Ltd tal-5 ta’ Novembru 2018.

Ma nghatat |-ebda raguni ghalfejn din il-qorti ghandha tvarja dak li qalet fis-
sentenzi fug imsemmija.



14.

15.

16.

17.

18.

Peress li I-klawzoli tal-kuntratt mertu tal-vertenza odjerna huma identic¢i ghall-
klawzoli mertu tad-decizjonijiet fuq imsemmija u peress illi fis-sustanza tieghu |-
aggravju tal-appellanti fl-imsemmija kawzi huwa l-istess aggravju hawn trattat,
ghandhom japplikaw mutatis mutandis |-istess konsiderazzjonijiet ghall-kaz in
ezami. A skans ta’ ripetizzjoni inutli, din il-Qorti ma thossx li ghandha tiddilunga
ulterjorment dwar dan il-punt.

Pero’ izzid illi multo magis f'dan il-kaz kienet |-appellanti stess li fit-twegiba
taghha ghall-ilment li sarilha mill-appellata minghajr ebda rizerva jew kwalifika,
infurmat lill-ilmentatri¢i li hija setghat tressaq il-kaz taghha quddiem I-Arbitru
ghas-Servizzi Finanzjarji, hekk kif jirrizulta mill-ittra tat-28 ta” Novembru 2016 a
fol. 13. Ghalhekk hi stess kienet geghda tirrikonoxxi I-guridizzjoni tal-ghas-
Servizzi Finanzjariji.

Ghaldagstant I-ewwel aggravju hu michud.

Permezz tat-tieni aggravju, is-soGjeta appellanti mbaghad tilmenta minn
determinazzjoni fattwalment u guridkament zbaljata tal-ilment fuq tlett binariji:

(i) distinzjoni bejn aavisory services u discretionary portfolio

management,

(i)  diskrezzjoni tal-provditur tas-servizz m’ghandhiex tigi uzurpata mill-
Arbitru;

(iii)  hadd ma jista’ jinzamm responsabbli minghajr ness bejn kawza u
danni.

L-Arbitru beda janalizza I-mertu tal-kwistjoni billi gabel xejn stabbilixxa I-kuntest
guridiku tal-kaz fl-isfond ukoll tal-Att dwar I-Affarijiet tal-Konsumatur (Kap. 378
tal-Ligijiet ta’ Malta). Ghadda mbaghad ghas-segwenti konsiderazzjonijiet:

L-iimentatrici gieghda titlob l-ammont ta’ €6,031.65, bhala telf mill-investiment
originali Ii hi ghamlet fdan I-investiment. Pero, I-ilment taghha ma jittrattax kaz
ta’ misselling tal-prodott, kif ser jigi analizzat aktar lisfel, izda Ii I-provditur tas-
servizz nagasha meta Il-investiment kien sejjer hazin u ma nfurmahiex fiz-zmien
propizju biex tkun tista’ tnaggas mit-telf.

Il-provditur tas-servizz min-naha tieghu, ghal dak i hu mertu, wiegeb Ii
primarjament, it-telf sostnut kien kawza ta’ Market u Credit Risk Ii huwa parti
mir-riskju i jgib mieghu investiment fbonds Ii fihom investiet I-ilmentatrici u,
anke, minhabba /i ma nghatat l-ebda garanzija awtomatika Ii I-investiment
mibjugh litha jirrendi dak Ii kien mistenni minnu kif ukoll jithallas lura I-kapital
wara Ii dan jimmatura.

Barra minn hekk, ghalkemm dan hu fatt /i gatt ma gie kkontestat mill-
ilmentatrici, il-provditur tas-servizz indika Ii meta nghata parir lill-ilmentatrici, il-
bonds mibjugha kienu suitable ghaliha. L-ilment imressaqg mill-ilmentatrici ged



Jigi michud ukoll mill-provditur tas-servizz a bazi tal-fatt i, mill-investiment i hi
kellha mal-istess provditur mis-sena 2010 sal-lum, l-ilmentatrici ghamlet gligh u
mhux telf, u dan anke meta jigi mnaqqas it-telf fuq l-investiment i dwaru ged
Jitressaq dan I-ilment.

L-Arbitru jrid jaghmilha cara mill-ewwel li hu ma jagbel xein mad-difiza, Ii ghax
investitur ikun ghamel xi gligh fug xi investimenti fil-passat, allura I-provditur
tas-servizz donnu ghandu immunita ghall-investimenti l-obra i jaghmel u, kwazi
kwazj, jinghata licenzja biex fil-futur ikun jista’ jinvesti kif irid, ghaliex dejjem
Jista’ jghid Ii fl-imghoddi [l-investitur ikun gala’ I-flus. Kull investiment irid
Jittiehed fuqg il-merti partikolari tieghu. Dan anke xjghidu r-regolamenti
mahrugin mill-MFSA taht il-Kapitiu 370 tal-Ligijiet ta’ Malta, jigifieri i kull
investiment irid ikun jew suitable jew appropriate ghall-klijent; u dan jaghme/
sens ghaliex kull investiment jista’ jvarja u mhux kull investiment hu tajjeb
dejjem ghall-istess kijjent.

Pero, kif inghad, I-ilment ewlieni mhuwiex Ii I-prodott ma kienx addattat ghall-
klijenta, izda i I-provditur ma gediex dmiru sew meta I-prodott mar hazin u,
minkejja Ii kellu obbligu Ii jaghmel dan, huwa naqas I jiehu passi jew ha passi
meta kien tard wisq.

L-Investiment li dwaru qed isir I-ilment

L-investiment i dwaru ged jitressaq dan I-ilment hu BP 211 5% EUR High
Yield Bond Portfolio 2018, /i huwa portafoll kreat internament mill-provditur
tas-servizz Ii jikkonsisti fdawn il-bonds sottostanti:
e 9.5% Edcon (Proprietary) Ltd 01.03.2018
o ISIN XS50596918135 — Valor 12568725
e 6.625% Fiat Finance & Trade Ltd 15.03.2018
o ISIN X50906420574 — Valor 20944389
e 8.875% Rickmers Holding GmbH & Cie KG
o ISIN DEOO0OA1TNA39 — Valor 21426036
e 5.875% Republic of Croatia 09.07.2018
o ISIN XS50645940288 — Valor 13299538

L-ammont investit fdan il-bond portfolio kien jingasam fi proporzjon ta’ 25%
Fkull bond sottostanti.

Minhabba Ii I-prodott gie kreat mill-kumpanija nnifisha, I-investitrici ma kellhiex
sehem fl-ghazila tal-bonds sottostanti u, ghaldagstant, il-prodott ma jvarjax a
bazi tal-istrategiji tal-investiment tal-investitur innifsu.

Il-bonds I iffurmaw il-BP 211 kienu kollha bonds non-investment grade u ta’
natura spekulattiva. Minkejja Ii kumplessivament u, a bazi tal-proporzjon allokat
Fkull bond sottostanti, il-kupun fil-bond portfolio ammonta ghal 7.71875%; il-
kupun Ii l-investitrici kienet intitolata ghalih kien dak ta’ 5%. Huwa evident,

kemm mill-fatt i I-bond’s sottostanti kienu kollha non-investment grade, kif ukoll
Jekk jintuza I-kupun bhala indikatur tar-riskju, Ii I-bond portfolio in kwistjoni kien

mediumy/high risk.
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Analizi

Minhabba Ii I-punt ewlieni fl-ilment imressaq mill-ilmentatrici jittratta d-dewmien
min-naha tal-provditur tas-servizz sabiex jinfurmaha bl-andament negattiv tal-
investiment, i eventwalment wassal ghal telf tal-kapital, kif ukoll minhabba I-
fatt Ii fix-xhieda taghha fis-seduta tas-27 ta’ Marzu 2017, l-ilmentatrici stqarret
li:

‘Ma kienx avzani gabel biex nara rridx inhallihom hemm jew le ... Jien
nippretendi i jekk kienu sejrin hazin kellu jistagsi lili jekk ridtx inhallihom biex
forsi joghlew u mhux hallihomli hemm u nagsu b*€6,000 ...,

tajjeb Ii ssir analizi tal-andament tal-investiment in kwistjoni billi tinghata harsa,
b’'mod partikolari, lejn il-credit rating kif ukoll il-prezzijiet fis-suq tal-investiment.
Kif diga saret referenza aktar kmieni, dan il-bond portfolio jikkonsisti ferba’
bonds sottostant], izda din l-analizi ser tkun ged tiffoka partikolarment fuq il-
bonds sottostanti 9.5% Edcon (Proprietary) Limited 01.03.2018 u
8.875% Rickmers Holding GmbH & Cie KG 11.06.2018, peress /i kien /-
andament negattiv ta’ dawn iz-zewg bonds i wassal ghal telf fug dan il-
portafoll.”

Dawn il-konsiderazzjonijiet gew segwiti b’analizi mirquma tal-credit rating u |-
prezz tas-suq ta’ 9.5% Edcon (Proprietary) Limited 01.03.2018 u
8.875% Rickmers Holding GmbH & Cie KG 11.06.2018. Abbazi ta’ dan,

I-Arbitru ikkonkluda kif gej:

Id-dmir tal-provditur tas-servizz i jagixxi fl-ahjar interess tal-
investitur

Dan id-dmir johrog mir-Regola 2.01 tal-Investment Services Rules — Standard
Licence Conditions (SLC) mahruga mill-MFSA i kienu japplikaw ghall-provditur
tas-servizz. Din ir-regola tghid fug kollox Ii:

'‘When providing Investment Services to dlients, a Licence Holder shall act
honestly, fairly and professionally in accordance with the best interests of its
clients.”

L-investiment Ii dwaru ged jitressag dan [-ilment kien wiehed kreat totalment
min-naha tal-provditur tas-servizz u li, ghalhekk, huwa [-provditur tas-servizz
innifsu i kien jaf il-mod ta’ kif jithaddem dan I-istess portafoll.

Minkejja i I-provditur tas-servizz argumenta ghal diversi drabi i s-servizz
taghhom ma kienx wiehed diskrezzjonarju, I-Arbitru jhoss Ii [-provditur tas-
servizz kien obbligat I jagixxi fl-ahjar interess tal-ilmentatrici u I, ghalhekk, jekk
kien hu Ii ghazel il-bonds sottostant], kellu jkun hu Ii jibga’ jsewgi I-andament
taghhom u jiehu l-azzjoni necessarja biex ma jhallix l-investiment jistaxxa fix-
xejn gabel ma jkun tard wisq.

Jekk tinghata biss harsa lejn [-Edcon, wiehed mill-bonds sottostanti Ii fughom
gilet ibbazata din l-analizi, jirrizulta Ii s-sinjali negattivi li bdew jidhru minn tal-
ingas " Dicembru 2015, u anke qgabel, kienu jiggustifikaw azzjoni minn min
ippropona dan il-bond bhala parti minn portafoll ta’ bonds spekulattivi.
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V4

Kemm mill-analizi tal-credit rating, kif ukoll mill-harsa lejn il-prezz tas-suq, jista
Jigi determinat il-fatt Ii I-provditur tas-servizz kellu jiehu azzjoni hafna gabel
Mejju 2016.

Minn meta I-BP 211 gie offrut lill-ilmentatrici f1-2014, il-credit rating tal-Edcon
dejjem gie downgraded u, kif diga saret referenza aktar kmieni, fis-sena 2015
biss kien hemm zewg downgrades. Dan minbarra I-fatt ukoll Ii I-prezz tas-suq
kien niezel kontinwament.

L-Arbitru hu tal-fehma i b'mod ragonevolj, il-provditur tas-servizz ghandu
Jinghata I-beneficciu tad-dubju Ii jiehu ftit xhur, gabel jiehu decizjoni, sabiex
jara jekk l-investiment partikolari ghandux ic-cans jirkupra.

lzda, fadan il-kaz partikolari I-Edcon, kif inghad, kien ilu sejjer lura u, ghalhekk,
huwa ragonevoli Ii tal-ingas, il-provditur tas-servizz kellu jiehu azzjoni lejn /-
ahhar ta’ Jannar 2016, meta I-prezz tal-Edcon lahaqg kwazi n-nofs tal-prezz meta
-BP 211 gie offrut lill-ilmentatrici.

Izda jidher car Ii I-provditur tas-servizz ha azzjoni meta gie mhabbar Ii /-
pagament tal-interessi dovuti lill-bondholders fl-Edcon gew differiti ghal
Dicembru 2016.

Dan ma kellux ikun il-kaz. Il-fatt Ii kien hemm diversi downgrades fi ftit zmien, u
li anke kien rifless fil-prezz tas-suq, kienet raguni bizzejjed sabiex il-provditur
tas-servizz jiehu l-azzjonijiet necessarji minn tal-angas fdan iz-zmien. Kieku [-
provditur tas-servizz ha azzjoni gabel Mejju 2016, it-telf sostnut mill-iimentatrici

mill-BP 211 kien ikun ingas.

Tajjeb i wiehed issemmi [-fatt ukoll i I-ilmentatrici kienet kiassifikata bhala
retail client, u I, ghalhekk, ghandha tgawdi minn livell ta’ protezzjoni lill-
investituri minhabba n-nuggas ta’ taghrif u esperjenza fi-investimenti. Huwa
irrelevanti Ii I-provditur jishaq Ii I-ilmentatrici ilha tinvesti mill-2010 fi prodotti
simifi ghal dak Ii dwaru ged jitressaq I-ilment u li minnhom ghamiet gligh.

Dan meta, partikolarment, wiehed jikkunsidra [-fatt I, mill-2010, meta /-
ilmentatrici originarjament investiet is-somma ta’ €17,000, saru diveri switches
minn bond portfolio ghal iehor mill-provditur tas-servizz, u hi dejjem agixxiet
fuq il-parir tal-provditur tas-servizz.

Sahansitra, kien hemm drabi fejn -arrangamenti necessarji saru anke permezz
tat-telefon, minghajr ma [-ilmentatrici kienet ghadha rat id-dokumenti
mehtiega. Dan jindika bic-car Ii kien hemm element ta’ fiducja mill-ilmentatrici
fil-provditur tas-servizz.

Fil-fatt, fix-xhieda taghha, I-ilmentatrici sahget:

‘Nghid Ii I-ilment tieghi hu i jien tant kelli fidugia fihom u huma ma hadulix
hsieb il-flus tieghi; u kellhom jghiduli mill-ewwel u niddeciedi jien inhallihomx
hemm jew le.”

Fis-sottomissjonijiet finalj, il-provditur tas-servizz sahaq Ii mhuwiex floku Ii hu
gie akkuzat mill-ilmentatrici /i hi ma gietx infurmata bl-andament negattiv tal-
investiment in kwistjoni, dan meta kienet hi innifisha Ii nagset milli tikkomunika
dan mar-rapprezentant tal-provditur wara I irceviet l-istatement tal-ahhar tas-
sena 2015 [, skont dak Ii ntgal mill-istess provditur, kien juri tnaqgqis fil-valur
tal-BP 211 ta’ madwar 15%.
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20.

21.

22.

23.

Tajjeb Ii jinghad izda I, I-fiducja Ii I-ilmentatrici kellha fil-provditur tas-servizz kif
ukoll in-nugqas ta’ taghrif taghha fdan ir-rigward, jidher meta hi stqarret:

‘Nghid i ghalkemm ircevejt I-istatement, meta ghamilt I-investiment [-ewwel
darba kien urieni I-graph u qgalli "Ara ghalkemm nizlu, regghu telghu.” u jien
assumejt i se jigri I-istess u jergghu jitilghu, imma ma telghux. Nghid i infom
professionals u intom tithmu, mhux jien: Ii gejt ghandkom ghall-parir.”

Barra minn hekk, peress li kif diga saret referenza aktar kmieni, il-prodott in
kwistjoni kien kreat mill-provditur tas-servizz, certament I huwa [-istess
provditur Ii kellu I-esperjenza u t-taghrif necessarju sabiex isegwi l-andament ta’
dan l-investiment u, ghalhekk, anke minhabba /-fiducja Ii I-iimentatrici dejjem
uriet fil-provditur, kellu jkun hu stess Ii jinforma lill-ilmentatrici bl-andament
negattiv u mhux bil-kontra.

Ghaldagstant, I-Arbitru hu tal-fehma Ii I-ilment huwa gust, ekwu u ragonevoli u,
allura, ghandu jasal ghal kumpens i wkoll ghandu jkun gust, ekwu u ragonevoli
fdawn ic-cirkustanzi.”

L-Arbitru ikkonkluda ghalhekk li I-kumpens dovut lill-ilmentatri¢i ghandu jkun
ibbazat fuq il-valuri li kienu ezistenti fil-mument li skontu |-provditur tas-servizz
kellu jiehu azzjoni, ossija fl-ahhar ta’ Jannar 2016, u d-data ta’ meta |-
ilmentatri¢i bieghet il-prodott. Abbazi t'hekk illikwida I-kumpens dovut lill-
ilmentatrici fis-somma ta’ €1,824.71.

Is-socjeta appellanti tilmenta li I-Arbitru nagas milli jiddistingwi bejn advisory
services u discretionary portfolio management. Tishaq illi I-appellanti hallset u
nghatat biss advisory services li kienu limitati ghall-mument meta sar I-
investiment. Ladarba ma kien hemm ebda allegazzjoni ta’ misselling,
tikkondendi li I-Arbitru ma setghax wasal ghall-konkluzjoni raggunta ghaliex hija
ma kellha ebda obbligu kuntrattwali jew legali tibga ssegwi b'mod kontinwu |-
andament tal-investiment matul is-snin.

Dwar is-servizz moghti lilha mis-soéjeta appellanti, l-ilmentatrici xehdet izda illi:
\.. gatt ma ntuzaw il-kliem is-servizz advisory only jew execution only u ma
nafx I jeZistu dawn l-options. Dan qged jissuggerili I-Arbitru u ma nafx xi jfissru.
Nghid Ii gatt ma ddiskutejna n-natura tas-servizz’?

Mill-atti jirrizulta li l-ilmentatri¢i originarjament investiet is-somma ta’ €17,000
fit-18 ta’ Marzu 2010 f'bond portfolio bl-isem bce33 5.5% EUR High Yield
Bond Portfolio April 2014.° Fit-8 ta’ April 2013 sar switch minn dan il-bond
portfolio ghal bond portfolio iehor bl-isem BP165 5.5 EUR Bond Portfolio
July 2017 ghall-istess market value ta’ €17,000.% Kien imbaghad fl-24 ta’

2 Fol. 75.
3 Fol. 15.
* Fol. 16.
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24.

25.

26.

27.

April 2014 |i hija ghamlet switch iehor minn dan tal-ahhar ghall-bond mertu
tal-kaz odjern, ossija, BP211 5% EUR High Yield Bond Portfolio July
2018°

Mat-twegiba pprezentata mill-provditri¢i tas-servizz gew ipprezentati zewg
Terms of Business Agreement — Retail Clients li gew ffirmati mill-partijiet.
Wiehed igib id-data tal-11 ta’ Marzu 2010,° i jirrisali ghal meta ghamlet |-
investiment originali, u I-iehor tal-25 ta’ Awissu 2014.” Dawn m’humiex identici.
Peress li dak ta’ I-ahhar gie ffirmat wara li |-ilmentatri¢i ghamlet I-iswitch ghall-
BP211 meritu tal-kaz odjern, meta hija dahlet ghal dan I-investiment partikolari
kien japplika dak li gie pattwit fit- 7erms of Business Agreement — Retail Clients
iffirmat fil-11 ta’ Marzu 2010.

Fit-7erms of Business Agreement — Retail Clients tal-11 ta’ Marzu 2010, ma
hemm |-ebda definizzjoni ta’ ‘advisory services’. It-tifsira ta’ "Services” |i tinsab
f'dak il-ftehim hija s-segwenti:

‘The Services that may be provided by the company, upon the Customer’s

request, in accordance with the terms and conditions of this Agreement,
namely:

A to introduce or refer the Customer to other persons with a view to the
conclusion of contracts for the purchase andyor sale and/or other deals
in relation to one or more instruments, as may be authorised from time
to time by the investment services Licence held by the Company
(hereinafter all the above orders and contracts are referred to as the
Contracts);

/A money markets instruments;

i, units in collective investment schemes ... ;

iv. options, futures, swaps, forward rate agreements and other derivative
contracts relating to securities ... ;

V. certificates or other instruments ... ;

Vi foreign exchange ... ; and /or

7/ any other instrument as defined in the First Schedule’

Kuntrarjament ghal dak pretiz mill-appellanti, imkien ma jirrizulta li s-servizz
moghti lill-ilmentatri¢i kien advisory service |limitat biss ghall-mument gabel
ma sar |-investiment partikolari.

Ftit wara |-iswitch ghall-BP211, I-partijiet iffirmaw t-7erms of Business
Agreement — Retail Clients iehor li jinsab a fol 30 - 44. Fih tinsab it-tifsira
segwenti ta’ “Services”:

> Fol. 17.

% Fol. 45 — 56.
7 Fol. 30 — 44.
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‘The Services that may be provided by the company, upon the Customers
request, in accordance with the terms and conditions of this Agreement,
namely:

i to give to the Customer a personal recommendation (as defined in
terms of the ISA) in respect of one or more transactions relating to one
or more instruments (hereinafter referred to as "Investment Advice”

7

28. L-Att dwar is-Servizzi ta’ Investiment, Kap. 370 tal-Ligijiet ta’ Malta jipprovdi

"personal recommendation” shall mean a recommendation presented as
suitable for the personto whom it is addressed, or which is based on a
consideration of the circumstances of that person, and must constitute a
recommendation to take one of the following steps:

(a) to buy, sell, subscribe for, exchange, redeem, hold orunderwrite a particular
instrument;

(b) to exercise or not to exercise any right conferred by aparticular instrument
to buy, sell, subscribe for,exchange, or redeem an instrument;

(c) to select one or more instruments by reference towhich benefits are
wholly or partly payable under acontract of insurance falling within the
meaning ofclass III - ‘linked long term’, of the Second Scheduleto the
Insurance Business Act.

A recommendation is not a personal recommendation if it isissued exclusively
through distribution channels or to the public.®

29. Fil-kawza fl-ismijiet Carmel Bartolo u Nicholina Bartolo vs Crystal
Finance Investments Ltd din il-Qorti diga ddecidiet li d-definizzjoni ta’
‘Services’|i tinsab fil-ftehim, hekk kif marbuta mat-tifsira ta’ ‘rakkomandazzjoni
personali” hawn Ccitata, hija wiesgha mmens u mkien ma tghid illi ‘Znvestment
Advice” huwa limitat biss ghall-mument gabel ma jsir xi investiment partikolari,
imbghad jithalla ghal riehu kif pretiz mill-appellanti. L-ebda klawzola ohra tal-
ftehim ma tghid dan.

30. Martin Attard, investment aadvisor tal-appellanti, xehed li huwa kien jikkuntattja
lill-ilmentatrici meta ‘kien ikolina bzonn nbiddlu minn xi investiment ghall-iehor”’
Ighid ukoll li f'Mejju 2016 ittiehdet decizjoni mis-socjeta appellanti sabiex
javzaw lill-klijenti li kienu nvestiti fBP211 li ma kienux aktar komdi bil-bonds tal-
Edcon u Rickmers, zewg bonds f'dan il-portfolio, peress li kellhom problemi
finanzjarji. Huwa avza lill-ilmentatri¢i b’dan kollu meta r-ragel taghha ¢empillu
biex jistagsih xi haga ohra. Ighid li kieku ma ¢empillux ir-ragel tal-ilmentatrici
probabbilment kien i¢emplilha xi jiem wara. Fl-atti stess hemm dokument a fol.

21 li nkiteb minn Martin Attard fejn kiteb:
"Client was invested in BP211. Contacted her to exit from this service
since we were no longer comfortable with 2 constituents of this bond, namely
Edcon & Rickmers”.

8 L-Ewwel Skeda, Partita 6.
° Fol. 82.
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32.

33.

34.

35.

36.

Isegwi ghalhekk illi, ukoll bhala stat ta’ fatt, is-servizz li |-appellanti
kienet taghti lill-appellata kien kontinwat u ma kienx limitat biss ghal

ghoti ta’ parir finanzjarju ghal darba wahda biss qabel sar |-
investiment.

L-appellanti mbaghad tirreferi ghall-istatements li kienu jigu mibghuta Ilill-
appellata. Fl-aggravju taghha tghid li maghhom kienet tehmez ukoll Cirkulari li
kienet tghid li r-rendikont ma kienx gieghed jintbaghat biss biex jissodisfa
obbligu regolatorju izda sabiex: (i) ifakkruha X'investimenti ghandha fil-kont
taghha; kif ukoll, (ii) sabiex jaghtuha valur aggornat tal-investiment biex b’hekk
ikun aktar facli ghaliha tevalwa I-andament tal-portafoll taghha. Ikkwotat ukoll
bran minn din l|-allegata ¢irkolari li taghmel referenza ghat-7erms of Business
Agreement.

Ghalkemm saret riferenza ghall-istess ¢irkolari fin-nota ta’ osservazzjonijiet tal-
appellanti, m’hijiex fl-atti. Langas ma saret riferenza ghaliha minn dawk i
xehedu. Minkejja li fir-risposta tal-appell I-appellata ma ¢ahditx dan il-fatt, din il-
Qorti mhijiex f'posizzjoni tapprezza l-allegata cirkolari fil-kuntest shih taghha.
Tali prova kellha titressaq matul il-gbir tal-provi. Fin-nuggas, ma tistax tigi
vventilata mill-appellanti in sostenn tal-aggravju taghha.

F'kull kaz, dwar |-istatements li kienet tircievi |-ilmentatrici xehdet li:
‘ghalkemm ircevejt I-istatement, meta ghamilt I-investiment l-ewwel darba kien
urieni I-graph u qgalli, "Ara, ghalkemm nizlu, regghu telghu.” U jien assumejt I
se jigri l-istess u jergghu jitilghu, imma ma telghux. Nghid Ii inthom il-
professionals u inthom tifhmu, mhux jien: i gejt ghandkom ghall-parir.

Ma nistax nghid Ii tana parir hazin ghax, kif ghidt, konna morna tajjeb ghal sitt
snin shah.

Nghid 1, bazikament, I-ilment tieghi hu Ii ma nfurmawnix Ii I-prodott kien sejjer
hazin u ghalhekk jiena nghid Ii huma kienu ged igorru r-riskju huma. *°

Ibda biex, I-uniku statement li jinsab in atti huwa dak a fol. 18 datat 30 ta’
Mejju 2016. Dwar il-bond portfolio in kwistjoni, jindika biss is-segwenti:

‘5% EUR High Yield Bond Portfolio 9th July 2018, Acugisition Cost EUR 17,000,
Market Value EUR 11,096.84.”

Minn dan |-istatement ma tirrizulta I-ebda informazzjoni dwar il-bonds
sottostanti tal-BP211 individwalment. Jekk dan kien it-tip ta’ rendikont li kien

10 Fol, 74.
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37.

jintbaghat lill-appellata, I-appellata ma setghet gatt wahedha tasal ghal xi tip ta’
konkluzjoni dwar ir-raguni tal-andament hazin ta’ dan I-investiment.

Apparti dan, kif wara kollox gie koncéess mill-appellanti stess, I-fatt wahdu li
bond jaqa’ fil-prezz m’huwiex bizzejjed biex jindika li I-investiment huwa wiehed
mhux vijabbli ghaliex jista’ jaghti I-kaz li jerga jirkupra fil-prezz. Ghalhekk ma
jregix l-argument tal-appellanti |i I-ilmentatri¢i kienet necessarjament
konsapevoli dwar |-andament hazin tal-investiment taghha mill-istatements i
réeviet. Sabiex jigi determinat jekk dan I-investiment partikolari kienx ghadu
vijabbli jew le kien mehtieg studju tal-andament tieghu, liema studju zgur
m’huwiex fil-kompentenza tal-appellata li rrikorriet ghall-parir tal-appellanti gua
esperta fis-settur, iktar u iktar meta wiehed jikkunsidra li I-appellata ma kinitx
persuna li tifhem f'dawn it-tip ta’ investiment. Kif tajjeb osserva I-Arbitru, il-
prodott in kwistjoni sar mill-appellanti stess u ghalhekk kienet hi li
kellha I-esperjenza u t-taghrif necessarju sabiex issegwi I-andament
tieghu u tkun f'posizzjoni li taghti parir lill-konsumatur li jiehu I-parir
taghha u jaghmel dak it-tip ta’ investiment. L-appellata kienet semplici
retail client li ma kellhiex esperjenza f'dawn it-tip ta’ investimenti. Martin Attard
stess in kontro-ezami xehed li, ".... meta nvestiet is-Sinjura Vella hija kienet
koncernata hafna i ma riditx i titlef mill-flus, u Ii jien ghidtilha i ma kellhiex
inkwiet fuq l-investiment, jiena naqgbel /i hi kienet koncernata Ii ma riditx
titlef flus, pero’ kont gbidtilha I-attenzjoni Ii fid-dinja tal-investiment ma tistax
taghti garanziji”** Hu owvju li persuna kif inhi l-appellata poggiet il-fidu¢ja
taghha fis-service provider. Martin Attard kien fid-dmir li ladarba kien jaf li |-
appellata ma riditx titlef flus, ma joffrix dak it-tip ta’ investiment. Ladarba I-
appellata ‘ma riditx titlef flus’, ghall-gorti hu ovvju li Martin Attard biegh il-
prodotti b’'mod li serhilha rasha li I-investiment taghha ma kienx ser jitlef fil-
valur. L-appellat kien jaf x’kienet il-posizzjoni tal-appellata, madankollu Ae
enticed her biex taghmel I-investiment. L-inqas li kellu jaghmel hu, ladarba I-
appellata poggiet il-fidu¢ja taghha fil-kumpannija appellanti, li fil-perjodu kollu
tar-relazzjoni jaghmel monitoragg u jtiha parir f'waqtu. Il-gorti m’ghandha |-
ebda dubju li f'dan il-kaz I-appellanti kisret fil-fiducja li I-appellata poggiet fiha.
Ghall-gorti hemm ksur ta’ fidu¢ja mill-fatt i Martin Attard kien jaf mill-bidunett
x’kienet |-intenzjoni tal-appellata, ghamel tista’ tghid sena shiha jara |-valur tal-
investiment niezel, u ma tkellimx maghha. Wiehed irid jifhem li [-appellanti ma
tistax tippretendi li ma twegibx meta:

i L-intenzjoni tal-appellata kienet ¢ara sa mill-bidunett;

ii. L-appellata kienet retail client li ma kellhiex esperjenza f'investimenti;

iii. Kienet I-appellanti li pproponiet I-investimenti kollha li saru;

iv. Martin Attard stess xehed li I-appellata galilha li ma kellhiex inkwiet dwar
I-investiment. Il-qorti geghda tifhem li hekk qalilha kull darba;

1 Fol, 139.
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38.

39.

40.

V. Martin Attard stess kiteb li kien hu li kkomunika mal-appellata dwar |-
investiment BP211. Dan fih innifsu juru li l-appellanti stess taccetta li
kien hemm an ongoing relationship mal-klijent.

Minkejja li s-socjeta appellanti tishag li hija ma kinitx obbligata taghmel
monitoring tal-prodott, tghid li dan il-monitoragg -effettivament ghamlitu.
Tippretendi izda li d-diskrezzjoni minnha ezerCitata ma setghatx tigi ‘wZurpata
mill-Arbitru.

7

Bla dubju kulhadd huwa aktar gharef with hindsight, izda dan ma jipprekludix
lill-Arbitru  milli jiskrutinja I-imgieba tal-provditur tas-servizz. Dan jaqga’ fil-
kompetenza shiha tieghu a tenur tal-artikolu 21 tal-Kap. 555. Inoltre, skont |-
artikolu 19(3)(b) tal-Kap. 555, fil-qadi tal-funzjonijiet tieghu I-Arbitru “.. ghandu
jiddecidi u jaghti gudizzju fuq fiment b'riferenza ghal dak I, fil-fehma tieghu,
ikun gust, ekwu u ragonevoli fic-Cirkostanzi partikolari u merti sostantivi
tal-kaz”. Kliem li jaghtuh a wide margin of appreciation meta jkun gieghed
jiddeciedi dwar |-imgiba ta” min ikun ta s-servizz lill-konsumatur.

Jirrizulta li |-bond f'Edcon (Proprietary) Ltd, wiehed mill-bonds li kien jifforma
25% tal-bond portfolio BP211, kien ilu sejjer lura. Dwar dan, fid-decizjoni
appellata inghad is-segwenti:

'Credit Rating

9.5% Edcon Proprietary Limited

Bejn [-2011, is-sena meta gew proposti 1-€500 miljun 9.5% Senior Secured
Notes 2018,13 mill-kumpanija Edcon (Proprietary) Limited, u s-sena 2017, /-
agenzijja ta’ kreditu internazzjonali Moody's kienet kontinwament ged tanalizza
l-operat u Ifinanzi ta’ Edcon Holdings (Proprietary) Limited, i taghha [-
kumpanija msemmija hawn fug hija s-sussidjarja principali, kif ukoll tanalizza /-
andament tal-bonds mahruga, liema analizi giet eventwalment riflessa fil-credit
rating i kien jigi aggornat kontinwament.

Ser ikun qged jigi kkwotat ir-rating moghti minn Moody’s peress i kien il-
provditur tas-servizz innifsu I, ghall-Edcon, ikkwota ir-rating ta’ din [-istess
agenzija fit-Term Sheet provduta lill-ilmentatrici.

Fil-mument I inbiegh il-BP 211 lill-ilmentatrici fApril 2014, I-Edcon kellha rating
ta’ B3, Ii huwa kiassifikat bhala non-investment grade — highly speculative. Irid
Jinghad i r-rating tat-tliet bonds [-ohra kien ukoll fl-istess ilma, cioeé, non-
investment grade. Dan teknikament ifisser riskju oghla ghall-investitur Ii ser
Jidhol fdin it-tip ta’ bond.

Biskju ghandu jinftiehem il-possibilita ikbar Ii I-bond tieqaf thallas I-imghax u,
sahansitra, anke I-kapital mal-maturita. Kien ftit xhur wara dan il-bejgh Ii r-
rating tpogga taht review minhabba Ii seta’jinzel iktar.

Fi stgarrija datata 21 tOttubru 2014, Moody's irrappurtaw:

18



41.

42.

'The review for downgrade reflects Moody’s concern over Edcon’s ability to
proactively manage its debt profile and sustain its current capital structure amid
the weakening operating environment in South Africa.”

Eventwalment, ingas minn sena wara Ii I-Edcon giet mibjugha lill-ilmentatrici,
precizament fJannar 2015, Moody's habbret i kienet irrevediet '/ isfel ir-rating
tal-bond ghal Caal, /i hija kklassifikata bhala non-investment grade -
substantial risks.

Minn meta inbieghet I-Edcon lill-ilmentatrici bhala parti mill-BP 211
fApril 2014, Moody’s dejjem irrevedew 'l isfel ir-rating ta’ dan il-bond.
Infatti, kull review li ghamlet Moody’s — fOttubru 2014, fJannar
2015, flulju 2015, fDicembru 2015 u fApril 2016 — il-bond baqgghet
dejjem non-investment grade Pero, ir-riskji zdiedu tant Ii fDicembru
2015, il-bond giet klassifikata bhala extremely speculative.’?

Irid jinghad ukoll i fl-istess wagt, apparti r-rating tal-bond, Moody's kienet ged
taghti rating iehor, din id-darba fuq il-kumpanija li kienet ged tohrog il-bond,
cioé, Edcon Holdings (Proprietary) Limited.

Fi Frar 2013, sena biss qabel I-Edcon giet offruta lill-ilmentatrici bhala
parti mill-BP 211, Moody’s kienet diga poggiet lill-kumpanija taht
“"Probability of Default”, liema klassifikazzjoni qatt ma tnehhiet.”>

FApril 2016, Edcon Group habbar li ser ikun ged jiddeferixxi I-pagament tal-
interessi dovuti lill-bondholders ghal Dicembru 2016.

Kien bejn wiehed u iehor fdan iz-zmien, cioe, FMejju 2016, Ii I-ilmentatrici giet
infurmata mir-rapprezentant tal-provditur taghha bit-telf Ii hi garrbet u biex,
eventwalment, tittiehed azzjoni fug I-investiment taghha.’

Irrizulta wkoll li apparti dak rifless fil-credit rating, il-prezz tas-suq tal-bonds tal-
Edcon nizel bi kwazi 40% bejn April 2014 u Dicembru 2015 u gatt ma rpilja.
Din il-Qorti hija ghalhekk tal-fehma li I-Arbitru kien dustifikat jikkonkludi i,
partikolarment fil-kaz ta’ Edcon, kien hemm bizzejjed indikaturi li kellhom
iwasslu lill-provditur tas-servizz biex janalizza |-andament tal-£dcon mal-bqija
tal-portafoll BP211 u jiehu xi tip ta’ azzjoni fir-rigward. Huwa minnu li dan il-
process seta’ ha xi ftit ta’ Zzmien izda l-appellanti ma kellhiex ghalfejn tistenna
telefonata mill-appellanta stess f'Mejju tal-2016 biex tidderigiha tohrog minn
dan I-investiment. Dak kien I-apprezzament tal-Arbitru u m’hemmx radunijiet li
jiggustifikaw lil din il-gorti li ma tagbilx mieghu.

Fil-paragrafu 16 tal-appell taghha, |-appellanti tghid izda li fJannar 2016 hija
kellha opinjoni bbazata fuq pariri anké minn barra, fis-sens illi filwaqt li I-Aolding
company kienet friskju ta’ default, il-proprietary company kellha riskju ferm
angas u ghalhekk dak iz-zmien il-prezz tal-bond tal-proprietary company kien
ghad jirkupra. Tghid li minkejja din l-opinjoni ma gietx avverata dan ma jfissirx

12 Enfazi tal-Qorti.
13 Enfazi tal-Qorti.
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44,
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46.

47.

48.

li ghandha taghmel tajjeb ghat-telf ravvizat mill-appellata li kienet konsapevoli
dwar ir-riskji inerenti fil-prodott.

Ghal darb’ ohra din I-allegazzjoni ma tallac¢ja ma I-ebda prova in atti.
Apparti |-fatt Ii allegazzjoni bhal dik ma kellhiex issir fl-istadju tal-appell.

F'kull kaz, l-appellanti ma gietx ordnata taghmel tajjeb ghat-telf shih ravvizat
mill-appellata izda biss ghal dak it-telf li seta’ jigi evitat li kieku hija infurmat lill-
appellata meta kien evidenti li I-prodott in kwistjoni kien sejjer hazin u ma kienx
hemm prospetti li jirpilja.

Is-so¢jeta appellanti finalment tikkontendi |li hadd ma jista’ jinzamm
responsabbli minghajr ness bejn kawza u danni u mhux tort tagha Ii I-
investiment mar hazin.

Bla dubju |-appellanti ma kellhiex kontroll fug I-andament hazin tal-bond 9.5%
Edcon (Proprietary) Ltd 01.03.2018, in kwantu dan kien dovut ghal fatturi
ghal kollox indipendenti mill-kontroll taghha. Madanakollu, dan ma jfissirx li I-
appellanti hija ezonerata minn kull responsabilita fil-konfront tal-appellata li
maghha kellha rabta’ kuntrattwali. A skans ta’ ripetizzjoni inutli din il-Qorti
tirreferi ghall-konsiderazzjonijiet li ghamlet u minn fejn jirrizulta li I-investment
advice li tat lill-appellant ma kienx limitat ghall-mument tal-investiment.

Il-bond portfolio in kwisjoni kien prodott krejat offrut mis-soéjeta appellanti li
taghha l-appellata kienet u baqghat klijenta. Inoltre, il-bonds sottostanti ghall-
PB211 kienu ged jinzammu ‘/in custody’ tal-kont tal-appellata mis-socjeta
appellanti.”* Konsegwentement kien mistenni li l-appellanti, li fug ammissjoni
taghha stess kienet ged taghamel monitoragg ta’ dan il-prodott, tinforma lill-
appellata bl-andament hazin tal-bond portfolio in kwisjtoni meta kien evidenti li
dan kien sejjer hazin u ma kienx se jirpilja biex b’ hekk jigi mmitigat it-telf tal-
appellata.

Dan l-aggraviju hu michud.

Ghal dawn il-motivi tichad I-appell bl-ispejjez kollha kontra I-appellanti.

Anthony

Ellul.

14 Fol. 17.
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