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Imhallef Anthony Ellul
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Miriam Fenech Russell u Shirley Mercieca (appellati)
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GlobalCapital Financial Management Ltd (C 30053) (appellanti)

12 ta’ Novembru, 2019.

1. Dan hu kaz iehor ta’ investiment li sar minn retail clients fil-prodott Lifemark
S.A. Secure Income Bond tramite |-parir u servizz li nghataw mis-socjeta

konvenuta. Is-somma li giet investita kienet £10,389.

2. Fis-17 ta’ Awissu, 2016 |-attri¢ci Fenech Russell ipprezentat ilment quddiem I-
Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji fejn ilmentat li kienu inghataw parir minn certu
John Caruana sabiex I-investiment li kellhom f'Barclays Sterling Bond Fund

jittrasferuh ghal-Lifemark.

3. B'decizjoni tas-26 ta’ Jannar, 2017 |-Arbitru iddecieda:-

"Ghal dawn il-motivi I-Arbitru ged jiddeciedi dan il-kaz billi jichad I-eccezzjonijiet kollha
tal-provditur tas-servizz finanzjarju u jilga’ t-talbiet tal-ilmentaturi, fis-sens, i jordna
lill-Global Capital Financial Management Ltd. Thallas lill-ilmentaturi in solidum
bejniethom is-somma ta’ tmint elef, mitejin u tmien Liri Sterlini (£8,208.37), I
tirrapreZenta s-somma investita ta’ £10,389 u I minnha ghandha titnagqgas is-somma
ta’ £2,180.63, flus rikavati mill-iimentaturi.

Peress Ii I-ilmentaturi ghandhom jitpoggew bejn, wiehed u iehor, fl-istess sitwazzjoni
ta’ meta investew fil-prodott odjern; filwagt Ii I-Arbitru jgies il-profil tal-ilmentaturi, u
ghalhekk jikkunsidra fejn setghu investew il-kapital, u x’seta’ jrend), ged jikkoncedyi
imghax ta’ hamsa fil-mjja fis-sena fuq is-somma ta’ £8,208.37, bir-rata ta’ hamsa fil-
mija fis-sena mid-data tal-investiment sad-data tal-effettiv pagament.

L-ispejjez tal-kaz ghandhom jigu sopportati mill-provditur tas-servizz”.

4. IlI-konvenuta appellat u I-aggravji huma:-



"1. L-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji applika hazin il-Ligi dwar il-preskrizzjoni u gies
b'mod ugwalment Zbaljat meta t-termini jibdew jiddekorru, b'dan Ii I-azzjoni odjerna,
kellha tigi dikjara Ii hi preskritta, u ghadagstant [-esponenti tigi liberata mill-osservanza
tal-gudizzju;

2. L-Arbitru Ghas-Servizzi Finanzjarji nagas milli jgis il-5 eccezzjoni tal-esponenti u cjoe
l-effett tal-krizi finanzjarja dinjija li fagghet ftit granet wara i l-investiment gie
akkwistat, Ii dan effettivament jikkostitwixxi casus;

3. Irrispettivament minn kwalunkwe ksur regolatorju li seta’ gie ravvizat, I-Arbitru
nagas milli jindaga x’kien in-ness kawZzali ghat-telf ilmentat mill-ilmentatur, u jekk tali
telf effettivament sehhx minhabba tort imputabbli lill-esponenti;

4. Illj, fil-meritu, il-konkluzjoni tal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji, hija, bir-rispett kollu
lejh, ibbazata fuq apprezzament hazin tal-fatti u I-provi Ii ingiebu quddiemu u x aktarx
anke extra petita;

5. Huwa cara i d-deliberazzjonijiet tal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji inkludew
apprezzament ta’ dokumenti I I-esponenti kienet talbet I-isfilz taghhom mill-istadju bikri
tal-kaz, fir-risposta taghha, u dan kien ta’ pregudizzju ghas-smiegh u d-decide ta’ dan
il-kaz;

6. Illi I-imghax ma kellux jibda jiddekorri minn meta nghata s-servizz, cioe’ allura mit-
12 ta’ Dicembru, 2008".

5. L-atturi wiegbu u taw ir-ragunijiet ghalfejn il-qorti ghandha tichad |-appell.

6. Il-fatti I-iktar rilevanti huma:

FI-14 ta’ Novembru, 2008 I-attri¢ci u zewgha kellhom laggha ghand il-
konvenuta u inghataw il-parir sabiex I-investiment li kellhom fil-Barclays
Investment Fund jittrasferuh fil-Lifemark SA — Secure Income Bond
Issue 5.

L-investiment fil-Lifemark sar fit-12 ta’ Di¢embru, 2008 bil-prezz ta’
£10,389. Fid-dokument KYC individuals, hemm stampat li I-klijenti huma
relatively cautious but don't mind a small risk’.

L-investiment kien ghall-perjodu ta’ 5 snin u jimmatura fid-19 ta’
Dicembru, 2013. Il-flus tal-investituri kienu investiti f'bond listed fil-
Luxembourg Stock Exchange u l-assi kienu parti flus kontanti u parti
poloz ta’ assikurazzjoni fuq il-hajja ta” anzjani fl-Istati Uniti.

B'ittra datata 24 ta’ April, 2009 il-konvenuta baghtet awviz lill-konjugi
Fenech Russell li fil-31 ta’ Marzu, 2009 Il-investiment taghhom kellu valur
ta’ £9,568.27. L-investiment kien tilef 8% tal-valur originali tieghu.
Taghrif li baga’ jinghata matul is-sena 2010.

B'ittra datata 27 ta’ Awissu, 2010 il-konvenuta infurmat lir-ragel tal-

attrici li I-Commission de Surveillance de Secteur Financier (CSSF) ta’



Lussemburgu! kienet inkarigat lil KPMG Advisory S.a.r. bhala
amministratur provizorju ta’ Lifemark S.A. ghall-perjodu iehor ta’ sitt
xhur. Fl-ittra jissemma li I-kumpannija kellha /iguidity issues u kien hemm
problemi sabiex tipprokura funding for Lifemark. Minn dak li fehmet il-
qgorti, jidher li I-ordni originali li biha KPMG Advisory S.a.r.l inhatret bhala
amministratur provizorju ta’ Lifemark SA, inghatat fi Frar 2010 (ara
dokument a fol. 22). Mill-atti ma jirrizultax jekk dak iz-zmien il-konvenuta
infurmatx lill-attri¢i u zewgha b’dak I-izvilupp.

Vi. B'ittra datata 3 ta’ Marzu, 2011 il-konvenuta infurmat lir-ragel tal-attrici
li 1-Commission de Surveillance de Secteur Financier (CSSF) ta’
Lussemburgu kienet estendiet il-poteri ta” KPMG S.a.r.| bhala
amministratur provizorju ghall-perjodu ta’ tlett xhur ohra.

vii.  Bittra datata 15 ta’ April, 2011 il-konvenuta infurmat lir-ragel tal-attrici
li b’efett mill-10 ta” April, 2011 kienu gew sospizi |-pagamenti fuq il-
Bonds tal-prodott Lifemark. Gharrfitu wkoll |i |-Zssuer tal-prodott kien
ghadu qieghed jipprova jaghmel pjan ta’ ristrutturar u eventwalment
ihabbar u jispjega fid-dettall il-pjan. Madankollu ma kienx hemm
garanzija li dak il-pjan isir.

viii. B'ittra datata 18 ta’ Mejju, 2011 mibghuta lir-ragel tal-attrici, il-
konvenuta infurmatu li |-Commission de Surveillance de Secteur
Financier (CSSF) f'Lussemburgu kienet gedded il-poteri ta’” AKPMG
Advisory S.a.r.| bhala amministratur provizorju ta’ Lifemark S.A. ghall-
perjodu iehor ta’ sitt xhur. Infurmatu wkoll li: "“7his order still states
expressly and explicity that the measure of 10 May 2011 in itself is not
to be considered as an insolvency procedure such as bankruptcy,
controlled management, a procedure of suspension of payments or
Jjudicial liguidation”.

iX. Reynold Fenech Russell miet fis-sena 2011.

X. Bittra datata I-1 ta’ Novembru, 2012 il-konvenuta infurmat lill-klijent li

Zolfo Cooper LLP bhala agent kienet ser tillikwida s-Secured Property

! Ir-regolatur fil-Lussemburgu.



relatatat ma’ dak il-prodott. Infurmatu wkoll li din il-mizura kienet ser
tittiehed ghall-benefi¢¢ju tal-bondholders.

Xi. Fis-16 ta’ Mejju, 2014 I-atturi ipprezentaw protest gudizzjarju kontra I-
konvenuta u fih ilmentaw li kienu sofrew danni, konsistenti ftelf ta’
kapital u gligh, b'rizultat tal-parir finanzjarju li nghataw sabiex jinvestu
fil-Lifemark Secure Income Bond 5 GBP — Al.

xii. ~ Bejn Frar 2014 u Jannar 2016 I-atturi ir¢evew pagamenti minghand il-
konvenuta ta’ parti mill-kapital. Fl-ahhar ittra il-konvenuta infurmat lir-
ragel tal-attrici li kien gie mgassam madwar 16.1% tan-nominal value
tal-bonds u li ma kienx hemm iktar gid xjitgassam. B’kollox irkupraw
£2180.63.

. L-ewwel aggraviju jitratta |-e¢¢ezzjoni tal-preskrizzjoni. It-Tribunal iddec¢ieda
li ghall-kaz in ezami tapplika |-preskrizzjoni estintiva ta’ hames snin (artikolu
2156(f) tal-Kodici Civili).

. B'riferenza ghall-argumenti tal-konvenuta li japplika I-artikolu 2153 tal-Kodici
Civili, din il-gorti diga kellha I-opportunita’ li tikkunsidra u tiddec¢iedi dwar dan
[-argument f'sentenzi li nghataw fil-21 ta’ Ottubru, 2019 li fihom kienet involuta
I-istess konvenuta. Ir-relazzjoni bejn il-kontendenti hi ta’ natura kuntrattwali.
L-Artikolu 2153 japplika ghad-delitti u kwazi delitti u ghalhekk ma japplikax
ghall-kaz in ezami. Bhala parti f’kuntratt, il-konvenuta kellha obbligi xi twettaq.
L-inadempjenza ta” dawk |-obbligi twassal ghall-jedd tal-parti I-ohra li tfittex
ghad-danni.

. Hekk ukoll il-gorti ma tagbilx mar-ragunament tal-konvenuta li japplika I-
artikolu 1222 tal-Kodi¢i Civili. L-argument tal-konvenuta hu li, ".... t-talba tal-
ilmentaturi appellati, bil-premessa i kellhom [-assigurazzjoni i dan kien
investiment minghajr riskji, hija mod edukat biex I-iimentaturi appellati jghidu
li gew imqgarrga minn min bieghilhom il-prodott, u proprju fil-kuntest /i
effettivament, dan I-investiment mar il-bahar”. Dik id-disposizzjoni tikkon¢erna

r-rexxissjoni ta’ kuntratt. L-atturi m’humiex jitolbu ghar-rexxissjoni ta’ kuntratt



izda sabiex jinghataw kumpens taht il-Kap. 555 ghall-parir hazin li nghata meta

sar |-investiment.
10. L-Artikolu 2137 tal-Kodi¢i Civili jipprovdi li:-

Bla hsara ta’ dispoZizzjonijiet ohra tal-ligi, il-preskrizzjoni ta’ azzjoni tibda minn
dak in-nhar li din I-azzjoni tista’ tigi eZercitata; minghajr ma jittiehed gies tal-
[stat jew tal-kondizzjoni tal-persuna Ii lilha din l-azzjoni tmiss.

11.Fid-decizjoni |-Arbitru gal:
"Dan huwa argument Ii ma jistax jirnexxi ghaliex mhux tenut Ii investitur, I-ghada i
Jixtri prodott, imur jaghmel att gudizziarju biex jinterrompi preskrizzinoi meta ma jafx
kif ser imur il-prodott, Anzi, I-konsumatur jidhol finvestiment bit-tama I jmur tajjeb u
ma jkollu bzonn jiehu -ebda passi”.
12.1l-gorti ma tagbilx mat-tezi tal-konvenuta. Hekk kif sar |-investiment I-atturi ma
setghux jiehdu passi kontra I-konvenuta ghall-kapital ghaliex sa dak iz-zmien
ma kien intilef xejn mill-investiment. Investiment li sar bil-ghan li jrendi gliegh.
L-azzjoni li tissemma fl-artikolu 2137 hi fost'ohrajn ghal dawk il-krediti li
jissemmew fl-artikolu 2156(f) tal-Kodici Civili. Kreditu |i fid-data li nxtara I-

investiment ma kienx jezisti favur |-atturi.

13.Permezz tat-tieni aggravju il-konvenuta ilmentat li I-Arbitru nagas milli jgies
il-krizi finanzjarja li qalet li bdiet fil-15 ta’ Settembru, 2008 bil-falliment tal-
Lehmann Brothers. L-attri¢i u zewgha ghamlu I-investiment fit-12 ta’ Dicembru,
2008. Ghalhekk il-konvenuta kienet taf b’dak li kien ghaddej fid-dinja
finanzjarja. Dan apparti li m'hemmx prova li dak li gara lil dan I-investiment kien

rizultat tal-krizi finanzjarja.

14.Irrispettivament jekk il-falliment tal-prodott kien b'rizultat tal-krizi finanzjarja,
jibga’ I-fatt li t-Tribunal ikkonkluda li I-konvenuta ma kellhiex taghti parir lill-
attrici u lil zewgha sabiex jinvestu f'dak il-prodott. Il-konvenuta ma tistax tahrab

mir-responsabbilta billi tipprova tistahba wara I-krizi finanzjarja.

15.1Inoltre’, fin-nota ta’ sottomissjonijiet il-konvenuta galet li I-prodott in kwistjoni

. ma kienx espost direttament ghar-riskju tas-swieq tal-azzjonijiet liema

swieq huma aktar volatili, partikolarment fi Zmien ta’ kriZijiet ekonomici u



finanzjarji mondjali”. Ragunament li jikkontradi¢i d-dikjarazzjoni tal-konvenuta

li dak li gara kien minhabba I-krizi finanzjarja mondjali.

16. Fit-tielet aggravju |-konvenuta tilmenta li I-Arbitru nagas milli jindaga x'kien
in-ness kawzali ghat-telf ilmentat mill-ilmentatur, u jekk it-telf kienx minhabba
tort imputabbli lilha. Il-gorti ma taqgbilx. L-obbligu tal-konvenuta bhala financia/
aavisor kien li thares |-interessi tal-klijenta taghha. Kienet taf x'riedu I-klijenti
taghha. L-attri¢i u zewgha riedu investiment li kellu small risk. Huma kellhom
kull dritt li jistriehu fuq parir li nghataw mill-konvenuta, irrispettivament jekk xi
hadd minnhom qarax il-brochure u fehemu. Jibga’ fatt li I-konjugi Fenech
Russell inghataw parir sabiex jinvestu f'prodott li fih hemm incertezza u li wassal
sabiex tilfu I-parti I-kbira tal-kapital li investew. Qabel il-Lifemark il-konvenuti
kienu diga’ investew fil-Barclays Sterling Bond Fund u tilfu parti sostanzjali mill-
investiment. Suppost dan I-investiment sar sabiex ma jibqghux jitilfu. Minflok fi

zmien qasir il-prodott li fih investew mar il-bahar.
17.L-attri¢i spjegat kif:

"II-GlobalCapital kienu nfurmawna li I-investiment tal-Barclays Sterling Bond Fund kien
sejjer lura u s-Sur John Caruana ssuggerilna ninvestu go Secure Income Bond Fund.

Jien u Zewgi konna ghidna lis-Sur Caruana biex nigbdu kollolx lura, pero’s-Sur Caruana
galilna Ii ahjar ninvestu fdan il-Fund, Secure Income Bond, pero’ galilna i ridna nZidu
maghhom biex nilhqu I-£10,000 ghax ma stajniex ninvestu bingas. Assigurana i dan
fl-fond kien ibbazat fug hafna entitajiet, u galilna Ii jekk tfalli xi wahaa, I-ohra taghmel
tajjeb ghaliha.

Is-sur Caruana qalilna Ii mhemmx riskju ghaliex jekk xi haga ma tmurx
tajjeb, kien hemm fallback tajjeb ghaliha’.
18.Caruana baqga’ ma xehedx fil-kawza. It-telf li sofriet |-attri¢i hi I-agwa prova i |-

parir li nghataw ma kienx tajjeb ghac-cirkostanzi u bzonnijiet taghhom.

19.Bir-raba’ aggravju |-konvenuta ilmentat dwar I|-apprezzament tal-provi li
ghamel I-Arbitru. M'hemmx prova li Ronald Fenech Russell u [-attri¢i kellhom
investimenti ohrajn bhall-Lifemark SA. Fiz-zmien li nxtara I-prodott, il-konjugi
Fenech Russell kienu zewg pensjonanti. Ir-ragel kellu diga 80 sena. Ghall-qorti

hu evidenti li kienu jinvestu xi haga tal-flus sabiex ikollhom ftit iktar gligh mal-



pensjoni. Fil-fatt infurmaw lill-konvenuta li, "7 am relatively cautious but don’t
mind a small risk’. 1t-tip ta’ investiment li pproponiet il-konvenuta ma kienx
wiehed ta’ small risk. Min tahom il-parir suppost kien jaf li |-prodott li offra ma
kienx addattat ghal dak li riedu Fenech Russell. M'huwiex bizzejjed ghall-
konvenuta li tirreferi ghan-note file li I-attri¢i u zewgha iffirmaw waqt il-laggha
li saret fI-14 ta” Novembru, 2008. Dokument li I-konvenuta lanqgas biss kellha d-
dicenza li taghti kopja tieghu lill-klijenti taghha u fiha sahansitra inkludiet
klawzola li tagra: "I/we confirm that/we do not require a copy of this document,
unless Iywe otherwise notify”. Fid-dokument hemm dikjarazzjoni ohra li tagra:
"5. Client/s confirmed that he/they have read the brochure and
confirmed that they know the structures, charges and risks connected with and
associated to the product’”. Brochure li hu mimli kliem tekniku u jekk ma tkunx
midhla sew tad-dinja finanzjarja m'intix ser tifhem il-kontenut. Id-dokument li
ffirmat I-attric¢i u zewgha hi standard form, miktub b'tipi irqaq li I-klijent jintalab
jiffirma flaggha qasira li fih I-interess tieghu hu li jinghata parir kif jista’ jkollu
gligh sodisfacenti mill-kapital li jkollu x’jinvesti. Langas ma huwa bizzejjed i
wiehed jirreferi ghall-dikjarazzjonijiet bhala li I-passat m’huwiex garanzija tal-
futur, jew li I-klijent jista’ jirCievi ingas mill-ammont li réieva u li I-valur tal-
investiment u I-gliegh jistghu jinzlu. Kliem li ma jindirizzax ir-riskji tal-

investiment partikolari.
20. L-uffi¢jal tal-konvenuta li ta |-parir kien jaf li I-konjugi Fenech Russell:

i Kienu avanzati fl-eta’;

ii. II-gligh principali taghhom kien mill-pensjoni;

iii. Kellhom ftit investimenti, u fir-rigward tal-Barclays Sterling Bond Fund
kienu diga tilfu parti mill-investiment (ara dokument a fol. 49);

iv. Riedu investimenti li fih ikollhom a small risk;

21. Il-konvenuta m’offrietx spjegazzjoni kif il-prodott Lifemark SA hu investiment
li jikkwalifika bhala small risk. Hu veru li fil-brochure tal-prodott hemm dikjarat
li dak il-prodott huwa, "A lower risk profile and a higher level of income allows

you to receive the income you need without the worry of stock market falls’.



Pero’ b’dagshekk ma jfissirx li I-prodott hu small risk. Min jirreklama |-prodott

ovvjament ser jiddeskrivi I-prodott bl-ahjar mod li jhajjar lin-nies li jixtruh.

22.L-istess konvenuta ma qalet xejn li jista’ jikkonvindi lil din il-qorti li I-Arbitru kien

zbaljat fir-ragunament tieghu dwar il-prodott, meta qgal:

"Dan il-prodott, fostaffarijiet ohra, falla ghaliex -analizi tal-aspettativa tal-hajja/mewt
tal-life assured ma kinitx korretta. Aktar ma wiehed idum haj, aktar irid idum ihallas
premium biex il-polza tibga’ hajja inkellha titlef il-valur. Dan johlog problema ta’
likwidita’ biex tkompli ssostni finanzjarjament il-mudell kompost minn diversi poloz ta
asstkurazzjoni fuq il-hajja.

V4

Dan kien riskju li hafna ma tawx kazu. Imma kien fil-fatt aspett importanti hafna.
Minhabba l-avvanzi fil-medicina, hafna nies jibgghu jghixu ghal Zmien itwal, u b'hekk,
fl-premium irid idum jithallas ghal numru ta’ snin aktar.

Jekk l-analisti u nies professjonali Ii kellhom esperjenza biex janalizzaw dawn il-prodotti
ma waslux ghal dan, allura langas wiehed jistenna Ii retail investor, bhalma kienu /-
fimentatrici u Zewgha, kellhom ikunu fgaghda i jaghmlu dan.

Apparti I-fatt ukoll Ii I-isem SECURE INCOME BOND jaghti lill-investitur bla esperjenza
xjithem Ii I-investiment huwa wiehed sikur u bla riskji jew riskji baxxi u limitati.

Jekk wiehed ihares Jekk wiehed ihares lejn il-brochure tipiku tal-SIB jara /i mal-
ewwel faccata, bi prominenza kbira, hemm rati tajba ta’ dhul (Annual Income
Over 5 Years), ritratt kbir ta’ lighthouse (simbolu tas-serhan il-mohh) u
bindikazzjoni ta’ x‘inhuma I- beneficcii u I-kwalita tal-prodott:

Aims to provide return of capital after 5 years: Bond invests in cash and assets
by institutions rated ‘A’ or better by Standard and Poor’s or equivalent; Quarterly
income option available’.

Ghalkemm fi-istess brochure jissemma Ii jista’ jkun hemm xi riskju ghall-kapital,
u jista’ jkun hemm xi tnaqqis fi-ahbar, jew jekk tigbed l-investiment gabel, pero
l-enfasi gieghda fuq il-beneficgii Ii kien joffri dan il-prodott.

Taht it-titolu Benefits at a Glance hemm dan it-test:
> Early investment bonus of 4%
> An investment with NO Stock Market Exposure
> Investing in cash and assets issued by institutionsrated ‘A’ or better by
Standard & Poor’s or equivalent
> Available via banks, stockbrokers and direct investment
> Low minimum investment — Only GBP10,000 / USD20,000 / €10,000
> The bond will be listed on the Luxembourg Exchange
> The issue is regulated and authorised by the CSSF the Financial
Regulator in Luxembourg

o Hemm ukoll dan btipa kbira: ‘A lower risk profile and a higher level of
income allows you to receive the income you need without the worry
of stock market falls.’



e Fil-giegh tal-pagna 9 hemm dan il-kliem. 'Capital is not guaranteed. Like
all investments there are certain risks involved which are
highlighted within the section 'Key Features”

Il-prodott kellu riskji — il-kapital ma kienx garantit, u kif kien se jmur kien pjuttost
ibbazat fuq il-performance ta’ prodotti ohra simili ta’ dak iz-zmien, apparti /-
mudelli matematici u l-assumptions Ii jigu ma’ dawn il-mudelli.

Fid-difiza tieghu, il-provditur isostni i I-falliment tal-prodott ma kienx minhabba
li I-prodott ma hadimx kif jppjanat, imma minhabba cirkostanzi ohra Ii hu gatt ma
kien jistenna Ii janticipa.

Din id-difiza kienet tkun gustifikata Ii kieku dan il-prodott inbiegh lill-investituri i
setghu jithmu I-kumplikazzjonijiet tieghu, u minn jeddhom riedu jirriskjaw.
Certament I, dak iz-?mien Ii nbiegh I-SIB, ma kienx investiment bTiskju baxx.
Anzi, kien investiment fkategorija ta’ riskju medju ghal riskju gholl.

Dan mhux ged jinghad wara Ii falla imma ghaliex in-natura tal-prodott — i jinvesti
fbonds Ii jinvestu fpoloz tal-assikurazzjoni fuq il-hajja — u Il-istruttura innifisha
tal-investiment kienu jaghlu [-SIB partikolari imgabbel ma’ prodotti ohra ta’
investiment bhal, per eZzempju, prodott ta’ investiment Ii jinvestu fbonds fug
borza.

Kien mistenni Ii I-provditur kellu jaghmel analizi oggettiva tal-prodott Ii kien se
Jjbiegh ghax, wara kollox, dak kien fid-dmir Ii jaghmel in the best interst of the
client.

L-investituri ma kinux fgaghda i jaghmiu din I-analizi huma, u kien mistenni li
din l-analizi ssir mill-provditur.

Ir-riskji If hemm Fpagna 14 ma setghu qatt jigu apprezzati minn investitur retal.

Dawn it-tip ta’ investimenti huma Asset-Backe Securitiess u huma kumplessi u ta’
riskju gholl.

Meta kienu ged jinterpretaw il-Direttiva MIFID, i giet applikabbli mill-1 ta’
Novembru 2007, kemm [-MFSA kif ukoll [l-awtoritajiet regolatorji Ewropej,
iddeskrivew dawn il-prodotti bhala prodotti ta’ riskju gholi u I huma prodotti
kumplessi u li ma kinux ighoddu ghal kwalunkwe investitur.

L-Istandard License Conditions (SLC), mahrugin mill-MFSA, jistabbilixxu xinhu u
x'mhux prodott kumpless. Prodott isir kumpless jekk, fostaffarijiet ohra, ma
Jjaghtix liberta lill-investitur jiddisponi jew jifdi I-prodott sknot prezzijiet Ii huma
accessibbli pubblikament, jew jekk il-karatteristici tal-prodott ma jistghux jigu
mifthuma b'mod facli mill-investitur retail, u b’hekk, ma jkunx fgaghda Ii jaghmel
decizjoni infurmata meta jigi biex jinvesti.

Ghar-ragunijiet moghtija aktar ‘il fuq, il-prodott Keydata Lifemark SIB ghandu
Jitgies bhala prodott kumpless”.

Glaladarba prodott jitgies Ii huwa kumpless, allura I-provditur Ii jkun ged jagixxi
faavisory capacity, bhal fdan il-kaz, irid jaghmel dak Ii jissejjah suitability test
fug I-ilmentatur lj, fost affarijiet ohra, jinkludu: I-eta’, I-impjieg jew in-nugqas
tieghu, il-livell ta’ edukazzjoni, I-esperjenza fl-investimenti, jekk gattx dahal gabel
finvestimenti kumplessi, ecc.



Skont [-Investment Services Rules for Investment Service Providers tal-MFSA,
Suitability Test irid jiddetermina:

i. Jekk il-prodott finanzjarju Ii jkun ser jigi mibjugh ‘'meets the investment
objectives of the client’

il. Jekk il-klijent ghandux 'the necessary experience and knowledge in
order to understand the risks involved in the transaction’

iii. Jekk il-kljjent huwiex ‘financially able to bear any related investment
risk consistent with his investment objectives’.

23.M’hemmx dubju li I-konvenuti ma kellhomx |-esperjenza u I-gharfien li jifhmu r-
riskji ta’ dak it-tip ta’ prodott, li I-parti I-kbira tieghu kien jikkonsisti f'poloz ta’
assikurazzjoni fuq il-hajja ta’ persuni ta’ 65 sena jew iktar fl-Istati Uniti. Riskji
varji li kienu jinkludu dak li I-maturity dateta’ polza ta’ assikurazzjoni tiddependi
minn kemm persuna ddum hajja. Iktar ma jghixu n-nies, iktar irid jithallas

premium fuq il-poloz. Dan ovvjament ikollu impatt fuq il-gligh tal-investiment u

I-likwidita.
24.1l-konvenuta ilmentat li I-Arbitru ma qiesx dak li nkiteb fin-nota ta’
sottomissjonijiet dwar il-prodott Lifemark, ".... minn fejn, fug analizi u verifika

tal-prodott, kien jirrizulta Ii ma kienx wiehed ta’ riskju gholi dak iz-Zzmien If hareg
il-prodott”. L-argumenti li ghamlet il-konvenuta f'sezzjoni ‘D’ tan-nota ta’
sottomissjonijiet (Informazzjoni rigward il-prodott Lifemark S.A. Secure Income
Bond) sabiex tikkonvinéi lill-Arbitru li dak it-tip ta’ investiment ma kienx high
risk, m’humiex konvincenti. L-argumenti principali li ghamlet m‘ghandhom
x'jagsmu xejn mar-riskju ta’ dak it-tip ta’ investiment. Il-konvenuta ma qgalet
xejn dwar ir-riskju relatat ma’ poloz ta’ assikurazzjoni fuq il-hajja li fih kien
jinvesti I-prodott. Hemm kien gieghed ir-riskju tal-prodott Lifemark;, li 70% tal-
assi tieghu kien fil-poloz li ghandu suq sekondarju limitat. Hekk per ezempju
jekk it-7raded Life Policy Investment ikollu bzonn il-flus, il-poloz jistghu
jinbieghu b’valur ingas. Dan ovvjament ikollu impatt negattiv fuq il-valur tal-

portfolio.

25.Kienet il-konvenuta li identifikat il-prodott Lifemark bhala investiment tajjeb

ghal diversi retail clients. Pero’ meta tqies ir-riskji li hemm fis-suq tal-poloz ta’
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assikurazzjoni fuq il-hajja, il-konvenuta ma ggustifikatx id-decizjoni li hadet

meta |-attri¢i u zewdha ghamlu cara li jac¢ettaw ‘small risk’.

26.Inoltre’ I-qorti tosserva li jista’ forsi jkun li I-prodott in kwistjoni kien gieghed
jinghad kummenti pozittivi. Pero’ f'’kull kaz il-konvenuta kellha d-dmir li taghmel
stharrig indipendenti li jkun jidentifika r-riskji tal-prodott meta tirrakkomandah

lill-klijenti taghha. M’'hemmx prova li I-konvenuta ghamlet dak I-ezercizzju.

27.Wara li I-gorti gieset il-provi kollha m’ghandha I-ebda dubju li fil-meritu I-Arbitru
ddecieda skont dak li hu xieraq u gust, ekwu u ragonevoli (artikolu 19 tal-
Kap.555).

28.Fil-hames aggraviju il-konvenuta tilmenta li I-Arbitru ikkunsidra dokumenti li
kienet talbet I-isfilz taghhom fil-bidu tal-pro¢ediment, u kien ta’ pregudizzju

ghall-kaz in ezami.

29.Is-sit hu dwar I-imghax li I-Arbitru kkundanna lill-konvenuta thallas lill-atturi,
¢joe’ 5% fuq is-somma ta’ £8,208.37 “bir-rata ta’ hamsa fil-mija fis-sena mid-
data tal-investiment sad-data tal-effettiv pagament”. 1l-konvenuta Imentat Ii I-
Arbitru ghamel riferenza ghal sentenza tal-Prim’Awla fl-ismijiet Evelyn
Farrugia et vs Global Capital Financial Management Ltd tal-11 ta’ Lulju,
2016 li minnha sar appell. Tghid xtghid il-konvenuta |-Arbitru kellu dritt jirreferi
ghas-sentenza tal-Prim’Awla, irrispettivament hijiex res judicata jew ghadx
hemm appell pendenti, gialadarba kien jagbel mar-ragunament ta’ dik il-qorti
(ara fol. 13 tad-decizjoni tal-Arbitru).

30.1Is-sitt aggravju jitratta I-imghax. L-Arbitru kkundanna lill-konvenuta thallas
imghax ta’ 5% fuq is-somma ta’ £8,208.37, "... bir-rata ta’ hamsa fil-mija fis-
sena mid-data tal-investiment sad-data tal-effettiv pagament’. Ir-ragunament
tal-konvenuta hu li I-imghax ma kellux ikun dovut mid-data tal-investiment.
Osservat li I-ewwel sejha li saret, "b/ pretensjoni likwidata sehhet bdawn il-
proceduri, intavolati fis-17 ta’ Awissu, 2016. Il-protest gudizzjarju ezebit mill-
iimentaturi appellati tas-16 ta’ Mejju 2014 ma jikkontjeni ebda pretensjoni

likwidata, izda jZommu [l-esponenti responsabbli fdolo, mora e culpa”.
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31.1l-gorti terga taghmel riferenza ghal dak li jipprovdi |-artikolu 19 tal-Att dwar |-
Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji (Kap. 555). L-Arbitru jiddeciedi skont dak li fil-
fehma tieghu hu "gust, ekwu u ragonevoli fic-Cirkostanzi partikolari u merti
sostantivi tal-kaz”. L-Arbitru kkonkluda li dan kien kaz ta’ misselling u li I-atturi
kellhom jedd li jinghataw kumpens ghan-nuqqasijiet tal-konvenuta. Kumpens li
gieghed jaghmel tajjeb ghat-telf fil-kapital li sofrew l|-atturi brizultat tal-parir
finanzjarju hazin li nghataw u li wassal biex investew flushom fi prodott Ii ma
kienx tajjeb ghalihom. Huma nghataw il-kumpens ghat-telf ta’ kapital li sofrew
flimkien mar-rata ta’ imghax ta’ 5% mid-data li sar I-investiment. Decizjoni li
fiha I-qorti ma ssib xejn li jmur kontra dak li jipprovdi I-artikolu 26(3)(iv) tal-
Kap. 555 u mehuda skont dak li hu, "gust, ekwu u ragonevoli fic-Cirkostanzi

partikolari u merti sostantivi tal-kaz”.

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

Anthony Ellul.
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