Quddiem I-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjariji

Kaz ASF 069/2023

DC
V.
Crystal Finance Investments Limited (C 26761)

c/o Calamatta Cuschieri Investment Services
Ltd (C 13729)

Decizjoni Preliminari

L-Arbitru Sostitut:

1. Ra l-ilment ddatat 16 ta’ Mejju 2023 (li I-Uffi¢¢ju tal-Arbitru rcieva fl-24 ta’ Mejju 2023), liema Iment
fi ftit kliem jikkoncerna nvestimenti mal-Crystal Finance Investments Limited li jmorru lura ghat-28 ta’
April 2014.

2. Ra r-risposta tal-provditur tas-servizz (Calamatta Cuschieri Investment Services Ltd) bid-data 12 ta’
Gunju 2023, f’liema risposta fost affarijiet ohra kiteb illi:

‘b’konformita’ mal-Kapitolu 555 tal-Ligijiet ta’ Malta li specifikament jirregola I-funzjonijiet tal-
Arbitru Finanzjarju, inqisu li dan l-ilment huwa car li ghadda mill-perjodu ta’ preskrizzjoni
tieghu, galadarba s-sentejn mil-jum li fih il-kwerelant I-ewwel kellhom gharfien tal-kwistjonijiet
li dwarhom ilmentat ilhom li ghaddew.’

3. Ra l-ittra tal-provditur tas-servizz bid-data 14 ta’ Settembru 2023, f’liema ittra |-provditur :

(i) innota li skont I-Artikolu 21(c) tal-Att dwar I-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji (Kap 555 tal-Ligijiet ta’
Malta), I-Arbitru ghandu jkollu I-kompetenza li jisma ilmenti jekk ilment ikun irregistrat bil-miktub mal-
fornitur tas-servizz mhux aktar tard minn sentejn mil-jum li fih il-kwerelant kellu I-ewwel gharfien tal-
kwistjonijiet li dwarhom ikun sar Il-ilment;

(i) sostna li fid-dawl tal-fatt li l-ilmentatur kien investa u réieva s-servizz suggett ghall-ilment fi Frar
2014 u li l-ilment kien ipprezentat lill-kumpanija f’"Marzu 2023, dan il-kaz huwa preskritt;



(iii) talab li I-Arbitru Sostitut jinnota li I-ilmentatur gie nnotifikat bin-nuggas ta’ hlas ta’ tnejn mill-bonds
(8.875% Rickmers Holding 2018 u 9.5% Edcon 2018) fis-7 ta’ Lulju 2017 u I-17 ta’ Gunju 2016
rispettivament.

4. Ra l-ittra tal-ilmentatrici (tramite r-rapprezentanti legali taghha) ddatata 28 ta’ Settembru 2023,
f’liema ittra I-ilmentatrici:*

(i) kkonfermat li rceviet kopja tal-ittra tal-provditur tas-servizz bid-data 14 ta’ Settembru 2023;

(ii) sostniet li I-istat ta’ fatti gew a sapienza taghha permezz ta’ telefonata mas-Sinjura Roseanne
Camilleri fil-5 ta’ Jannar 2023 liema telefonata giet segwita minn laggha ma’ l-istess Ms Camilleri nhar
is-16 ta’ Jannar 2023; kien biss f’dan l-istadju li kellha I-ewwel gharfien dwar il- falliment tal-bonds in
kwistjoni;

(iii) sostniet li gabel Jannar 2023 id-diskors kien tali li ma jallarmax lill-investitrici;

(iv) sostniet ukoll li meta réeviet I-ittri tas-17 ta’ Gunju 2016 u tas-7 ta’ Lulju 2017, kienet cemplet lis-
Sur John Gonzi li dak iz-zmien kien jahdem mal-kumpanija Crystal Finance Investments Limited, u
dejjem inghatat il-parir biex thalli I-flus fejn huma, u li ma kien hemm xejn allarmanti u / jew inkwetanti;

(v) allegat ukoll illi s-Sur Gonzi kien jassiguraha li kienet se tiehu lura I-ammont intier;
(vi) sostniet li dejjem baqgghet tircievi statements in konnessjoni mal-investimenti taghha;

(vii) sostniet ukoll li l-ittra tas-17 ta’ Gunju 2016 kienet titkellem dwar ‘diffikultajiet’ li wasslu ghal
differimenti ta’ hlasijiet tal-imghax fuq il-bonds;

(viii) sostniet illi kien hemm nuqgas ta’ gharfien u nuqgas ta’ trasparenza min-nahha tal-provditur tas-
servizz, u t-terminu taht il-Kap 555 jiskatta biss minn meta nghatalha Il-informazzjoni li fiz-zewg bonds
mertu tal-ilment hemm kwistjoni serja u stat ta’ falliment;

(ix) sostniet ukoll illi wara l-informazzjoni li nghatatilha f’Jannar 2023 hadet azzjoni permezz ta’ ittra
bid-data 24 ta’ Marzu 2023, ghal liema ittra rceviet risposta fit-13 ta’ April 2023 u fis-16 ta’ Mejju 2023
ilmentat mal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjariji;

(x) ghamlet referenza ghall-kaz ASF 016/21, liema kaz kien jinvolvi l-istess provditur ta’ servizz;

(xi) u annettiet affidavit taghha stess flimkien ma’ kopja ta’ statement tal-31 ta’ Dicembru 2022 uta’ 1
ta’ Lulju 2023, kif ukoll kopja tal-korrispondenza tal-24 ta’ Marzu 2023.

5. Ra r-risposta ulterjuri tal-provditur tas-servizz tas-6 ta’ Ottubru 2023, f’liema ittra:?

(i) rrisponda li saru numru ta’ dikjarazzjonijiet li mhumiex sostanzjati, li mhumiex veritieri u li jmorru
oltre I-kwistjoni tal-preskrizzjoni. Specifikament irrefera ghal dak li ntqal dwar is-Sur John Gonzi, dwar
in-nuqgqgas ta’ carezza fil-komunikazzjonijiet u ghal-livell ta’ edukazzjoni tal-ilmentatrici;

(ii) sostna li l-ittri tal-2016 u tal-2017 intbghatu kemm bl-Ingliz kif ukoll bil-Malti, u pprovdew
rapprezentazzjonijiet fattwali tas-sitwazzjoni madwar il-bonds in kwistjoni;

1 Fil-gosor. Din mhix riproduzzjoni tal-ittra, izda rijassunt tal-punti prinéipali.
2 Dan li jsegwi huwa rijassunt tal-punti principali.



(iii) sostna ulterjorament li dawn ma kienux |-uni¢i kommunikazzjonijiet formali mahruga u dan apparti
I-valutazzjonijiet tal-portafoll kull tliet xhur li ndikaw bla ekwivoku I-valur tas-suqg tal-istrumenti in
kwistjoni;

(iv) informa lill-Arbitru Sostitut li saru mill-ingas hames telefonati u lagghat multipli bejn it-2017 u 2018
b’rabta mal-istatus tal-Bonds in kwistjoni;

(v) sostna li l-ilmentatrici kienet ilha s-snin twal taf bi¢-¢irkostanzi negattivi madwar il-bonds;

(vi) informa lill-Arbitru Sostitut li fid-19 ta’ Ottubru 2017 ipprovda aggornament lill-ilmentatrici u li sa
tard f’Jannar 2021 i¢-cirkostanzi taz-zewg bonds gew diskussi wkoll mas-Sur lvan Gaffiero f’liema zmien
il-valutazzjonijiet tal-portafoll urew valur tas-suq qrib iz-zero;

(vii) u gew annessi numru ta’ dokumenti fosthom:

(a) Kommunikazzjoni (bla data) minghand Crystal Finance Investments ndirizza ‘Dear Client’ u li
fiha il-klijent gie nfurmat li il-9 % % Edcon (Proprietary) Ltd:2011-1.3.18 Reg-S Senior (BBML)
gew ristrutturati fi 3% K2016470219 (SOUTH AFRICA) LTD 2017-31.12.2022 REG S bir-ratio ta’
0.606141 ghal kull unit previously held,

(b) Portfolio Valuation bid-data 30 ta’ Gunju 2018 skont liema valutazzjoni il- % Total Return kien
ta’ -98.72% fil-kaz ta’ Rickmers, u skont liema dokument il-Porfolio Value u |-Account Value kien
ta’ 168.67 Euro;

(c) Recordings ta’ zewg telefonati bejn Il-ilmentatrici u s-Sur John Gonzi u wahda mas-Sur Ivan
Gaffiero.

6. Ra s-sottomissjonijiet ulterjuri tal-ilmentatrici (tramite r-rapprezentanti legali taghha) ddatata 16 ta’
Ottubru 2023, f’liema ittra l-ilmentatrici:3

(i) opponiet l-osservazzjoni tal-provditur tas-servizz li ma sostanzjatx Il-allegazzjonijiet taghha, li ma
galitx il-verita’ rigward id-diskors tas-Sur Gonzi u li ppruvat tisgwida lill-Arbitru;

(ii) osservat li r-recordings li ntbatu sabiex jissostanzjaw it-tezi tal-provditur tas-servizz, li l-ilmentatrici
kienet ilha taf bil-problemi, fil-fatt jissostanzjaw I-allegazzjonijiet tal-ilmentatrici li I-provditur tas-
servizz baqa’ jittamaha, sa qabel Jannar 2023.

7. Talab lil-provditur tas-servizz biex iforni aktar recordings. Wara din it-talba nghata erba’ recordings
ohra bid-dati 6 ta’ Lulju 2018, 21 ta’ Jannar 2021 (wahda kontinwazzjoni tal-ohra ghaliex ingatghet il-
linja), u ohra bid-data 22 ta’ Jannar 2021.

8. Permezz ta’ digriet bid-data 22 ta’ Novembru 2023 stieden lill-ilmentatricéi u r-rapprezentanta legali
taghha sabiex jibghatu kwalunkwe osservazzjonijiet dwar I-ahhar erba’ recordings f'terminu stabbilit
fl-istess digriet.

3 Fil-gosor. Din mhix riproduzzjoni tal-ittra, izda rijassunt tal-punti prinéipali.
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9. Ikkunsidra r-risposta tal-ilmentatrici tramite r-rapprezentanti legali taghha bid-data 23 ta’ Novembru
2023, f’liema risposta:*

(i) sostnew li s-Sinjura DC dejjem ¢cemplet, wriet interess u stagsiet dwar l-investimenti taghha u li ‘qatt
hadd gatt ma qalilha li I-bonds kienu falluti u / jew li allarmawha dwar is-sitwazzjoni taghhom’;

(ii) sostnew ukoll illi kemm is-Sur Gonzi kif ukoll is-Sur Gaffiero gatt ma qatghulha galbha minkejja I-
issues kif ukoll li ‘mill-konverzazzjonijiet li gew prezentati jerga’ johrog car ghal darb’ohra li gatt ma
ntqgal xejn mir-rapprezentanti tal-kumpannijja Calamatta Cuschieri Investments Services Ltd li huwa
kumpatibbli ma’ nugqas ta’ fiducja u/jew biza fir-rizultat ahhari tal-investimenti’;

(iii) offrew ezempiji mir-recordings varji biex isostnu l-ipotesi taghhom;

(iv) sostenew ukoll illi huwa ben ¢ar li kien fis-16 ta’ Jannar 2023 li s-Sinjura DC saret taf li ma kien
hemm l|-ebda tama hekk kif il-bonds in kwistjoni kienu falluti, kif intgal lilha b’mod ¢ar u tond mis-
Sinjura Rosanne Camilleri u ‘gqatt hadd gabel ma kien skjett u galilha biex tagta qalbha. Kienet is-Sinjura
Rosanne Camileri...li tkellmet ¢ar mal-ilmentatrici u zewgha, stante li la Michelle Stanmore, la John
Gonzi u wisq angas Ivan Gaffiero ma kienu qatt skjetti rigward I-istat tal-finanzi u I-andament tal-istess
u dak li seta’ jigri kif fil-fatt sehh u ¢ioe’ li I-imsemmija bonds ifallu u jintilef kollox b’'mod komplet.

10. Ikkunsidra l-artiklu 21 (1) (c) tal-Kap 555 tal-Ligijiet ta’ Malta skont liema artiklu:

‘Arbitru ghandu jkollu wkoll il-kompetenza li jisma’ Imenti skont il-funzjonijiet tieghu taht |-
artikolu 19(1) fir-rigward tal-imgiba ta’ provditur tas-servizz finanzjarju li tkun sehhet wara I-
bidu fis-sehh ta’ dan I|-Att, jekk ilment jigi registrat bil-miktub mal-provditur tas-servizz
finanzjarju mhux izjed tard minn sentejn wara |-gurnata li fiha I-persuna li tkun ged taghmel
lilment I-ewwel kellha konoxxenza tal-kwistjonijiet li Imentat dwarhom!

11. Ikkunsidra bir-reqga r-risposti kollha taz-zewg partijiet f'din il-kwistjoni, kif ukoll ir- recordings li
ntbatulu mil-provditur tas-servizz.

12. Josserva illi:

(i) huwa minnu li I-kwistjoni ma bdietx f’Jannar tal-2023, izda tmur lura numru ta’ snin, kif ukoll illi I-
Portfolio Valuation fl-2018 kien juri portfolio value ta’ 168.67 Euro, jigifieri telf sostanzjali meta wiehed
jikkunsidra li I-ilmentatrici nvestiet madwar hmistax il-elf Euro fiz-zewg bonds in kwistjoni;

(ii) huwa minnu wkoll i I-ittri tas-17 ta’ Gunju 2016 (rigward Edcon Group) kif ukoll l-ittra tas-7 ta’ Lulju
2017 (rigward Rickmers Holding) indikaw l-ezistenza ta’ problemi b’konnessjoni maz-zewg
investimenti. Dawn I-ittri pero’ huma miktuba b’tali mod li min jagrahom, specjalment lay person
jigifieri persuna li ma tahdimx u li mhix mistharrga fil-qasam tas-servizzi finanzjarji, facilment jinghata
mpressjoni li m’ghandhiex ghalfejn talarma ruhha ghaliex avolja hemm it-trouble ghad hemm it-tama.
E.z.:

‘The Edcon Group have obtained creditor support to defer cash interest payments...The Edcon
Group believes that this cash-pay interest deferral will enhance the liquidity position of the
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Group by allowing it to have R1.6 billion and will allow the Group to prioritize investments
around its ongoing operational turnaround and long term growth’>

‘Once we receive further details...we will communicate this accordingly. No further action is
required at this stage and for any further information please contact your Investment Advisor.”®

(iii) ir-recordings huma partikolarment informattivi:

Ir-recording tat-13 ta Lulju 2017’

John Gonzi: Ir-Rickmers ghaddejja minn restructuring u ghada mhux konkluza, igifieri
dawn late September ha jergaw jiltagaw il-bord biex jaraw ezattament, ghax
kien hemm min kien interessat jixtri il-kumpanija, ir-Rickemers u anki xi
banek. Igifieri ahna ovjament meta xi haga bhal din tigri, ahna l-ewwel haga
ninformaw il-klijent.

[omissis]

CC: Issa ahna kelna wiehed li ma hallas xejn interessi sewwa ? Issa zdied iehor
bil-problema ?

John Gonzi: Issa, dan hemm Rickmers, li ghamel restructuring, din habba dil-kumpanija
taz-zejt affetwat is-shipping mhux Rickmers biss.

CC: Xi haga ohra gdida din mhux tad-darba |-ohra ?

John Gonzi: Le, din ohra din ohra, ged tifhimni inti ? Issa, ahna once li dan ma jhallasx
imghax, ahna bilfors ikonna nitfawh ghal rasu, biex imbaghad nibdew
nittekiljiawom wiehed wiehed mhux bhala pakkett. Issa, |- imghax li rceviet
is-sinjura huwa fuq dawk iz-zewg bonds I-ohrajn.

[omissis]

CC: Mela voldiri, ahna ghadna problema ma wiehed minnom tiftakar?

John Gonzi: L-Edcon, ghax dawk kienu magsumin f’erbgha.

CC: Eee, kienu magsumin f'erbgha

John Gonzi: Iva, ghal grazzja t’alla kienu magsumin f’'erbgha

CC: Sewwa voldiri, tas-sena |-ohra u xi hadd iehor mieghu gew bil-problema

John Gonazi: Iva, iva

CC: U tnejn minnom untouchable, ma gralhom xejn ?

John Gonzi: Ezattament

5 Ittra tas-17 ta’ Gunju 2016.
6 Ittra tas-7 ta’ Lulju 2017.
7 Siltiet relevanti.



CC:

John Gonzi:

CC:

John Gonazi:

John Gonzi:

CC:
[omissis]

CC:

John Gonzi:

CC:

John Gonzi:

CC:

John Gonzi:

CCtoDC:

John Gonzi:

CC:

John Gonazi:

Sewwa sewwa

Issa, inti trid tejd ara, ovjament ahna ha nzommukom infurmati ezattament
fuq din tar-Rickmers, ghax dik hija kumpanija kbira hafna tar-Rickmers,
dawn kienu ha jigu fi ftehim u kollox kien mixi tajjeb, fl-ahar minuta wiehed
mid-diretturi sort of ma gabilx mal-banek u once li ghamel hekk il-
kumpanija ma setghetx thallas l-imghax. Issa x'qed jigri huwa, mhuwix the
end of the story, dawn f'September ha jergghu jiltagaw u ha jergaw jaghmlu
negotiation.

Ikollom I-Annual Meeting taghhom

Ezattament

Issa irridu naraw ezattament x’ se jigri f'Settembru li gej.

Forsi f'Settembru jergaw jirrangaw

Issa voldiri, ma gara xejn, imma huma bhala kapital mhemmx inkwiet qgatt ?
Ismani, irridu naraw kif ha tizvolgi I-affari, it-tnejn li huma ghaddejjin
restructuring, gisu I-gharr ghadda. Issa irridu nirrangaw is-sitwazzjoni, dik li
rridu naghmlu Sur CC.

Orrajt

Ha nzommukom infurmati

Ok hi, orrajt

Ghidilha sorry, naf li cemplet darbtejn dalghodu, ged incemplu il-klijenti

Qallek, jaf tircevihom, jaf le, loghba
Iva, ejja naraw, ejja naraw, ha nkelmuk.

Orrajt

Grazzi, ghidilha ma togghodx tippanikja ghalissa

Ir-recording tad-19 ta’ Ottubru 2017:%

CC:

[omissis]

Dik ma kellhiex, ghalli jista jkun il-kont tiftakar, kellha kont u ma kinux
taghhom interessi imbghad inti kont ettilna, baghtulna ittra li forsi f
Settembru jista jkun hemm xi zviluppi.

8 Siltiet.



CC:

John Gonzi:

CC:

John Gonazi:

CC:

John Gonazi:

CC:

John Gonazi:

CC:

John Gonzi:

CC:

John Gonzi:

CC:

John Gonzi:

CC:

John Gonzi:

CC:

Imbghad kien hemm xi wiehed minnhom ma kienx ged jaghtikom interessi
Le, ghadha ghaddejja il-qorti dik, tar-Rickmers

Fuq dik, imbghad baghtulha ittra li f'Settembru jaf ikun hemm xi zvilupp
Skuzani, issa ghax thalt fis-sistema

Sissa m’hemm xejn zvilupp fuga dik ?

Ghadna m’hemmx zvilupp. Ghadna il-gorti sfortunatament.

ljja ? hazin
ljja, le imma naraw kif ha tizvolgi u, ir-Rickmers.

Voldiri, ma rrizulta xejn sissa minn Settembru jekk kellu jirrizulta xi haga ?
Emminni, ged naghmlu minn kollox biex naraw, ha nsolvu il-problemi
Mmm, mmm

Issa naraw, imma grazzi talli cempilt Sur CC. Sewwa ghamiltu, sewwa
ghamiltu

F’Settembru ghadna ma smajna xejn u issa Ottubru kwazi ghadda, ghidna ha
né¢emplu wahda ghalli jista jkun

Le, le sewwa taghmlu, xi kultant cemplu meta tridu
Voldiri ma tghidx hemm xi hjiel ghal meta jew forsi jew hekk.
Le, le, taf inti, meta tithol il-qorti gisek...

Meta tithol il-qorti ma tafx meta

Ir-recording tas-6 ta’ Lulju 2018:°

Mrs DC Imentat li ilha gurnata tipprova tagbad ma Michelle Stanmore u fl-ahhar kellimha is-
Sur John Gonzi. Mrs DC qaltlu li I-kont se jaghlaq fis-7 ta’ Lulju, stagsietu dwar il-bilan¢ u
rrispondiha li ghandhom problema bis-sistema u ma setax jirrispondiha. Gharraftha wkoll li
Rickmers ghadhom il-qorti, li se tiréievi dawk li mmaturaw, li Michelle Stanmore il-gimgha d-
diehla tkellimha dwar I-ohrajn. Specifikament galilha li I-gimgha ta’ wara tkun tista tagbadha.

Mrs DC regghet saqgsietu I-ammont ta’ flus li se jibghatulha kemm hu u s-Sur Gonzi rrisponda
li ma setax jirrispondiha ghaliex is-sistema mhix tahdem izda se tiehu dawk fejn m’hemmx
problema. Qalilha wkoll li jzommha nfurmata dwar |-ohrajn, li ged jahdmu fughom, biex ma
tinkwetax, gieghedin il-qorti jaghmlu restructuring.

% Din hija I-gist tal-konverzazzjoni telefonika.



Rigward il-bilan¢ Mr Gonzi stagsiha tafx kemm hu u Mrs DC rrispondiet li madwar 15,000.
Rrispondiha li 14850 dawk fid-9 ta’ Lulju ‘jekk il-Bambin irid’ jibghatuhomlha. Mrs DC qaltlu
‘bla interessi?’ u hu rrispondiha fl-affermattiv.

Umbad is-Sur Gonzi kellem lil Mr DC li gallu li kienu nbieghu bi prezz discounted u rata ta’
interessi aktar baxx, izda “forsi jistghu jitjiebu’. Ghal din tal-ahhar is-Sur Gonzi rrisponda ‘ezatt

’

ehe’.

Ir-recording tal-20 ta’ Jannar 2021:%

Ivan Gaffiero:
[omissis]
DC:

lvan Gaffiero:

DC:

Ivan Gaffiero:

DC:

Ivan Gaffiero:

DC:

lvan Gaffiero:

DC:
Ivan Gaffiero:
CC:
Ivan Gaffiero:

[omissis]
CC:

lvan Gaffiero:

CC:

Jien jisimni Ivan Gaffiero, mil-uffi¢¢ju tal-Mosta hawnhekk
U ghandi zewg kontijiet, kien galli wiehed gqeghdin magbudin bil-qorti, dawk
x’sar minnom ?

Ifhimni dawk ghadhom m’hemm xejn alissa, voldiri, m’hemmx xi haga
likwida li inti tista tiehu bil-malti

Il-maria santi..

Bagaw kif inhuma dawk, fuq dak I-iktar li ghandek inti, ghax [-ohra m’hemm
xejn voldiri

Jien ghandi xi 7000 u ?

Le, imma dak m’hemm xejn bhalissa, bhala valur gabel ikun hemm, kif tghid,
ezitu ta’ dil-haga kif kienu kelmuk

Imma il-gorti kif baqghu ?

Ghadha ma nbidlitx, hija dik li hija. Ahna ma nkunux nafu ifhimni, dawn

jghidulna, ghax din mhux xi haga lokali, din xi haga minn barra ged tifhimni
?

Ehe, ehe. Igifieri f’kelma ohra ha nibga minghajrom dawn ?
Ghalissa iva. Ahna kif ikonna, ifhimni informazzjoni...
Hello Mr, ir-ragel jiena

Hello, Ivan Gaffiero jiena

Issa I-ahhar darba baghtulha statement lilha
Orrajt, ehe

Id-date 1-1 ta’ dis-sena

10 Siltiet



lvan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

Ehe ?

Li jejdilha voldiri li ghandha 7653 mar-Rickmers u |-iehor 4000

Imma quantity ta’ dak, kwantita dik

Ghax huma kienu hmistax il-elf kellha din, kellha sebgha t’elef ma wiehed u
sebgha t’elef ma wiehed u dak Gonazi kien jejdilha wiehed bil-problema mal-
gorti sewwa ? U l-iehor b’ xi problema taz-zejt kien jejd. U voldiri, dawn issa
m’hemm xejn zviluppi minnhom ghax dawn ilna xi tlett snin ta’ biha dil-

problema kienu ghadhom... Crystal Investments

Dawn ikunu sitwazzjonijiet, ha nejdlek, li jekk ma jkunx hemm zviluppi, is-
sitwazzjoni tibga kif hija

Gifiri bhalissa s-sitwazzjoni prezenta zero gedgha voldiri ?

Iva, ezatt ezatt

Gifiri minn hmistax il-elf, zero ?

Bhalissa, iva

Allura kif jidhru f'dal statement hekk ?

Imma dak jidhru, ha nejdlek kif jidhru, minus jidhru jekk tarhom

E, wiehed minnom minus, iva gieghed

Bil-minus jidher ghalhekk, gifiri mhux plus bl-ahmar.

Dan li kien tal-qorti bil-minus ?

Ezatt, ezatt hekk huwa

Voldiri, dak ghadu mixi il-process jew voldiri wieqaf ?

Ni¢cekjaw fugha ghax din kif ghidtlek dawn xi haga minn barra minn Malta u
gieli gas l-informazzjoni ma jaddulna, il-problema hija. Ahna kif ga ghidt lis-
sinjura, kif ikonna xi haga, ahna ovjament m’hemmx hija biss u ifhimni,
m’hemmx intom biss, navzaw il-klijenti kollha f'dak il kaz.

Imma voldiri, fuq il-kaz l-iehor x’sar minnom, tal-qorti ?

Mela, I-Edcon, dawn niccekjalek fughom nghidlek il-verita.

Edcon South Africa

Dak irrid ni¢cekjalek fughom ta’,ha nara s-sitwazzjoni kif inhi ezatt.



CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

Ivan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

lvan Gaffiero:

Voldiri, inti ma jista’ ikun hemm gatt zviluppi tahseb dawn ? Ghax dan kien
galilna lilna Gonzi, li ahjar thalluhom ghax jista ma zmien jirranga xi haga
Le dik hi, ha nghidlek, imbilli tigbed, ged tifhimni

Inti tista tigbed xi haga, jew ma tista tigbed xejn ?

Xejn xejn, m"hemm xejn li tista’ tigbed, le ta’

Qishom mitlufin ghalissa

Ghalissa. Bhalissa s-sitwazzjoni hi dik i hi.

Ghalissa question mark. Jista jkun hemm zviluppi voldiri jew m’hemmx tama
?

Jien naralek ta’ voldiri, ged nithol dagxejn fiha, ifhimni rrid nara mhux
nagbad u nghidlek hekk, imma |-affarijiet la ma nbidlux, ahna dejjem

jghidulna l-informazzjoni u juppdatjawna

Iva, iva imma heqq...ghalhekk I-ahhar statement dan li baghatulna lilna, li
ged nejdlek jien.

Ezatt, ezatt. Ghalissa kollox ghadu kif inhuwa. Qed tifhem ?

Jiena ha ni¢cekjalek fuq tal-iehor. Filkaz nerga nkelimkom.

Voldiri I-problema nahseb, kien hemm hafna nies maghna dawn ?
Ifhimni, hekk huwa. Dan mhux hemm biss inti, din mhux xi haga intom.
Iva, imma affarijiet li hadd ma jiehu pjacir bihom dawn I-affarijiet.
Kulhadd tieghu ihoss

Heqq, mhux ovja

Jekk nogorsok, ha tghidli ah, ovja

Imma ahna dejjem kienet bit-taghma li ha jitrangaw I|-affarijiet gisu kienet.
Ma kienx hemm dik fehma kif ged tghidilna inti li m"hemmx tama.

Le, mhux qed nghidlek hekk jien
Hekk qisek ged tghid minn diskorsok inti
Jien ged nghidlek, I-affarijiet irrid narahom sewwa |-ewwel

Jekk ha jkun hemm xi tibdil, tajjeb u hazin, il-kumpanija ha tghidilkom
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CC:

lvan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

lvan Gaffiero:

[omissis]
CC:

lvan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

CC:

Ivan Gaffiero:

U din, inti tahseb li wiehed ghandu jmur ghand l-arbitragg din biha, din il-
problema

Ha nghidlek, jiena mhux nghidlek x'taghmel u ma taghmilx....
Qisek ged thallini...

Le le, inti ghandek dritt..id-dritt ghal arbitragg huwa f'idejk. Jien mhux ha
nghidlek tmurx jew tmur, ma tarax. Dak huwa dritt tieghek x’taghmel...

Le le, mhux hekk, dazgur
Dak huwa dritt tieghek

U jekk tghidli, forsi hemm tama, hemm xi haga, jekk m’hemmx tama, ma
nafx kif tagbad tghid

Le le naf, ghandek ragun

Hallina bit-tama Gonzi, ha nghid hekk

Inti jimporta nerga néempillek Sur CC, halli nara dawk u nitkelmu
Orrajt, erga ¢emplilna. Ha ntik in-number, 99841890

Nkelmek ta’, tajjeb ?

Orrajt hi, orrajt

Thank you, ta’

Caw

Caw, caw

Ir-recordings tal-21 ta’ Jannar 2021"*

Jidher li s-Sur Ilvan Gaffiero ¢empel hu lis-Sinjuri C gharrafhom li s-sitwazzjoni ghadha ma
nbidlitx, li f’kazijiet simili I-affarijiet idumu, iddum biex tinqata’, li jidhlu certu grati, tribunali, u
t-tgassim idum biex isir, iridu jaraw ezatti min kellu x’jiehu, x’jaghti, umbad wara jiddeciedu kif

se titgassmu.

Ghal din l-ispjegazzjoni Mrs DC stagsietu specifikament ‘Imma tahseb li nitlifhom Ivan?’ u ghal
din id-domanda rrisponda li ma jistax jghidilha la iva u langas le.

Mrs DC qgaltlu li s-Sur Gonzi kien jghidilhom biex ihalluhom hemm u |-affarijiet jistghu jitjiebu;
ghal dan il-kumment is-Sur Gaffiero qalilha li din hija possibilta’ wkoll.

11 Din ukoll hija |-gist tal-konverzazzjoni telefonika
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Is-Sur Gaffiero qalilha specifikament li meta kumpanija tmur hazin, ‘tfalli bil-Malti’ ma jfisirx li
ma jkollhiex l-assi, tbieghhom, minn dak li tighor tgassam. Qalilha wkoll li dawn [-affarijiet
jiehdu z-zmien imma assiguraha li tajjeb jew hazin, jinfurmaha.

Ir-recording tal-22 ta’ Jannar 2021:

Ivan Gaffiero

DC

Ivan Gaffiero

DC

lvan Gaffiero

DC

lvan Gaffiero

DC

Ivan Gaffiero

CcC

Ivan Gaffiero

CcC

lvan Gaffiero

cc

lvan Gaffiero

CcC

Ivan Gaffiero

CcC

Hello, Calamatta Cuschieri.

Hello, lvan. Aw DC ergajt cempiltlek. Tghidlix ghax ha ikun fitta. Bongu.

Le le ma tarax.

Isma ha nghidlek, ghax ilbierah ged nghid ir-ragel fuq li ghidtli inti u qalli fuq
il-kont iz-zghir ta’ 4000.. Ahna kellna xi haga miktuba li kienu qalulna li dawk
ha jalqu 2022

22, I-Edcon

Ehe, gifiri dawk ha jalqu 2022?

Huma dawk, il-kumpanija ukoll hemm xi nkwiet fugha dik.

Ukoll?

Iva, imma tafu suppost.

Bongu, ghax dik I-ahhar darba kellna ittini risposta fuq l-ewwel wahda,
mhux fuq tal-gorti ghax tal-qorti nafu bija li jla u li tihu naqga fit-tul.

Ehhh alright.

Inti kellek tic¢ekjalna fug 7000 |-ohra, issa il 7000 |-ohra nafu. 3 sninilu
Gonzi kien gallilna li il-kumpanija bieghet is-shares taghha lil-kumpanija |-
ohra

L-Edcon uwx?

Bil-0.66 minflok bil-1, allura minn 7000 gew 4500. Is somma giet 4500
minflokk 7000 ghax nizlu

Ezatt.

Issa imbghad kien galillna li dawn mhux ha ituk interessi, ha jizdidu mal-
kapital sa 2022 gallilna. Qallilna ghalissa ma tmissuhomx sa 2022 sa Lujlu, xi
haga ta’ Lujlu.

Le, sa Dicembru

9% July hemm xi haga kellna ta’
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lvan Gaffiero

cC

Ivan Gaffiero

ccC

Ivan Gaffiero

ccC

Ivan Gaffiero

cC

lvan Gaffiero

CcC

Ivan Gaffiero

CcC

Ivan Gaffiero

CcC

lvan Gaffiero

cc

cc

lvan Gaffiero

cc

Ivan Gaffiero

CcC

Ivan Gaffiero

Jiena id-data li andi 31°* December 2022

Da hawn mela ikunu closing date?

Closing date trid tkun ezatt. Issa voldiri sa dakinihar jiena ma nafx x'ha jigri
2022.

Ghadek ma tafx x'ha jigri?

Of course li le, gas ghada ma naf xha jigri.

Voldiri gas dawn m’ hemm garanzijja fugom?

Ha nitkellem ¢ar mieghek. Jhekk illum tixtri bond, ha nitkellmu xi haga ohra.
Tixtri bond illum ta kumpanija.

U jinzlu huwx?

Le, le ha ntik tal-Corinthia ezempju u tixtri bond minn hawn u 10 snin ohra..
Ehe, inti suppost thallas mija u tihu mija lura pero m’hemm I-ebda garanzija,
I-iktar hekk ma ikunx secured! Allura jiena ma nistax nghidlek li sa 10 snin
ohra ha tohodom, jiena nista nghidlek ehe dil-kumpanija soda ghanda
certu...

Din tidher soda dil-kumpanija, ahjar min ta qgabel.

Liem hija, L’'Edcon uwx?

Dik li xtraw is-shares ta’ I-ohra.

Ha nghidlek, pero bhalissa il-valur taghhom huwa baxx ukoll.

Sewwa baxx, uwijja imma dawk ged tigbidom issa imma, jekk jigi ghal
closing date jibgaw baxxi?

Dik ma nistax nghidlek.

Hekk dik ma tistax.

Mhux gifiri jibga dak I-ammont zgur il-4500

Le, ma nistax nghidlek..

Jista jilghab ukoll?

Ezatt, hekk hu.

Imma hekk ikun voldiri I-ammont jibga 4500 ezempju...

Jekk ha nghidlek ic-¢irkustanzi huma tajbin tal-kumpanija biex thallas 4500,
4500 tihu lura fil 2022

13



cC

lvan Gaffiero
CcC

Ivan Gaffiero

ccC

lvan Gaffiero

cC

lvan Gaffiero

cc

Ivan Gaffiero

CcC

Ivan Gaffiero

CcC

lvan Gaffiero

cc

lvan Gaffiero

cc

Ivan Gaffiero

CcC

Ivan Gaffiero

U l interessi voldiri, li gallilna li ha jizdidiu maghhom dak mhux sa jkunu
geghdin jizdidu maghhom?

Hawnhekk m’ ghandix indikazjoni li ged jizdid.

Jiena dejjem ged nghid x’kien gallilna | advisor taghha. Issa hekk I advisor
kien ged jigdeb, ged nigdeb jien.

Le le, ma tarax

Imma hekk kienet il bicca tax-xoghol, gifiri daw kien galilna konna accetajna
li daw min 7000 jigu 4500 bhal kif nghidu m’hemmx x’taghmel la marret
hazin, imma daw il 4500 zgurahmona l-interessi li nohduwom fil-2022 ged

tiprova tifimni? Ma stajnix insalvu 10,000 alingas niprovaw insalvaw 5000.

Inti bhalissa is-sitwazjoni dik li hija voldiri. Inti statements tircievu taghna
huwx?

Iva imma, dak ghamilna zball ahna li nircivuwom bl-emails, gabel konna
nircivom fuq karta u daz-zmien nircivuwom by email. Ghax email ma tkunx
komda. Ghalekk dejjem ahjar kieku nircivuwom b’karta

Le imma..

Le, imma ahjar b’karta

Dik statement normali eh dik.

Iva iva, I-ahhar wiehed semmejtlek kemm hemm, I-ahhar statement
ghidtlek kif gieghed, hemm dak tal-qorti gieghed bil-minus kif ghidt inti tal
7500, u dawn tal 4532 xi haga, dawn ma jidrux bil-minus imma.

Ha nara xi haga ta’.

Ma jidrux f'lis-statement daw.

Le, imma il valur taghhom kif jidher, inti fuq lis-statement kif qed tarah?

Le bhalissa mhux gihed quddiemi, imma memx minus jider.. il valur naqas..
il valur tas share nizel uwx?

Il valur ta’ huma inifisom bhalissa huwa.. nizel
Nizel hafna?
Nizel hafna.

Iva iva, imma dak kif ged nghidu fug bond inti.. Inti sakemm ikollok il
maturity date jista jitla hafna jew jinzel hafna

ljwaa, jista jitla u ihallas jew jinzel u ma ihallasx
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CcC Mal-maturity date imbghad irridu nitkellmu.

Ivan Gaffiero Ghadni ma nafx x'ha jigri..
CcC Inti hekk ged tghidilna inti, pero Gonzi kien gallilna li mal-maturity date il-
4500 kwazi zguri, ged tifimni? Ghalekk kien qgallilna inhalluwom hemm.
Qallilna ax dak ha nihduwom kwazi zgur allura ghadna ejja alingas xi haga
ha nihdu min dik il-kwantita.

Ilvan Gaffiero Ha nghidlek, ahna irridu nistennew sa dik id-data
CcC Imbghad ha jkollna nitkellmu fuq dik id-data
Ivan Gaffiero Ezatt, imbghdt nitkellmu fuq dik id-data
Ilvan Gaffiero Li nghidlek issa zgur, mhux zgur uwhekk..
CcC Mela gifiri inti ghalissa ma tistax titkellem inti ax jistghu jitilghu u jinzlu
Ilvan Gaffiero Mhux hekk il prezz taghhom huwx.
CcC Imma voldiri issa inti gejt officjament, inti responsabli b’din is-sittwazzjoni,

gifiri mieghek irridu insolvuwa din il-problema

lvan Gaffiero Ezatt, kemm titkellmu mieghi

13. Jikkonkludi illi:

(i) m"hemmx dubju li s-Sur Gonzi baga’ jittama lill-ilmentatrici kif ukoll lir-ragel taghha. Id-diskors ‘irridu
naraw kif se tisvolgi l-affari, t-tnejn li huma ghaddejjin restructuring, |-aghar ghadda, issa rridu
nirrangaw is-sitwazzjoni dik li rridu naghmlu Sur CC..!, u ‘Ghidilha ma togghodx tippenikja ghalissa’
huwa diskors ta’ tama li I-affarijiet kapaci jitrangaw. Dment li baga’ jittamahom hadd ma jista’ jlumhom
li bagghu jistennew u li strahu fuq kliemu. Langas ma jista’ jippretendi I-provditur tas-servizz li minn
nahha wahda jitamahom u min-nahha |-ohra meta jaqbillu jgajjem il-presrkrizzjoni;

(ii) is-sitwazzjoni pero’ nbidlet meta dahal is-Sur Ivan Gaffiero fl-istorja minflok is-Sur Gonzi. Lill-
ilmentatrici u lir-ragel taghha'? kkonferma li Rickmers kienet in liquidation ghaliex kienet falliet, u i I-
bonds ta’ Edcon kienu nbieghu bi prezz skontat, u li xejn ma kien garantit, la li jiehdu xi haga lura mir-
Rickmers u langas li I-valur tad-discounted bonds tal-Edcon ma kien fiss u li jittiehdu lura meta I-bonds
jimmaturaw. Is-Sur Gaffiero, fil-waqt |i pprova jimmenigja s-sitwazzjoni mill-ahjar |i seta’, lill-
ilmentatrici u lir-ragel taghha ma hbielhomx il-verita’. Meta per ezempju qalilhom li jaraw fil-maturity
date tal-bonds tal-Edcon kemm jiehdu mill-erbat elef Euro®®, ma kienx gieghed jittamahom izda kien
gieghed ighidilhom stat ta’ fatt jigifieri li fil-maturity date ikunu jafu I-ahhar valur tal-bonds in kwistjoni.
Jista’ jkun li s-Sinjuri C ma fhemux l-implikazzjonijiet ta’ l-istennar sad-data tal-maturita’ tal-bonds
imma I-fatti kienu jafuhom u ma kien hemm xejn xi jzommhom, f’sitwazzjoni dagshekk prekarja, milli

12 |s-Sur CC mhux ilmentatur f’dan il-kaz, izda mir-recordings johrog ¢ar li ha sehem attiv f’din I-istorja, flimkien
ma’ martu. Fil-fatt hafna drabi kienet tghaddilu t-telefon hija stess u b’hekk kienet tawtorizzah jitkellem
f’isimha. M’hemmx dubju li hi kienet tkun taf x’kien qed jinghad fuq it-telefon u ghalhekk, kliem u ghemil is-Sur
CC jghoddu ghas-Sinjura DC wkoll.

13 Figura approssimattiva.
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jiehdu parir professjonali indipendenti, jew li jgajmu |-punti principali tal-ilment eventwali taghhom
f’dak I-stadju’® permezz ta’ Iment taht il-Kap 555 tal-Ligijiet ta’ Malta. Min-nahha tas-Sur Gaffiero, meta
gabel mas-Sur CC li jistennew sal-maturity ghaliex fuq kollox is-Sur CC semmielu |-maturity date fil-
konverzazzjoni telefonika, b’dagshekk ma kienx gieghed jittamahom lis-Sinjuri C jew jaghtihom parir
biex jistennew sal-maturity date, jew jghidilhom biex jistennew sal-maturity date biex jiehdu xi forma
ta’ azzjoni inkluz taht il-ligi Kap 555. Fil-waqt li f’Jannar 2021 Mr Gaffiero ma setax jobsor x’se jkun |-
ezitu ta’ din is-sitwazzjoni fl-2022, fehemhom sew partikolarment lis-Sur CC x’kienet is-sitwazzjoni
jigifieri li Rickmers kienet falliet u li I-Edcon wara li tilfu parti sostanzjali mil-valur tal-bonds langas id-
differenza ma kienet garantita, u m’hemmx dubju li s-Sur CC fehem sew li s-sitwazzjoni kienet ferm
aktar prekarja fil-2021 milli kien galilhom is-Sur John Gonzi snin gabel. Peress li s-Sinjura DC kienet
tgabbad lir-ragel taghha jitkellem ghaliha allura dak li galu lilu galuh litha wkoll, u li dak li jghodd ghalih
jghodd ghaliha wkoll;

(iii) I-ilmentatrici u r-ragel taghha fhemu s-sitwazzjoni izda ghazlu li jistennew sa’ Dicembru 2022 biex
jaraw forsi, fi kliemhom stess, forsi jiehdu xi haga mad-date of maturity tal-Edcon bonds. Baqghu
jittamaw, u ma hadux azzjoni, avolja kienu ben informati f’Jannar 2021 dwar x’kienet is-sitwazzjoni fejn
jikkonéerna kemm ir-Rickmers kif ukoll I-Edcon bonds. ll-konverzazzjoni telefonika tat-22 ta’ Jannar
2021 hija evidenza ta’ dan u jekk kien hemm xi hjiel gabel din id-data li forsi I-provditur tas-servizz ma
kienx car fid-diskors, jew li baqa’ jittamahom, jew aghar minn hekk li zgwidahom, dan kollu sfaxxa fit-
22 ta’ Jannar 2021;

(iv) li I-perjodu ta’ sentejn (art. 22 ta’ Kap 555) beda jiskatta minn dakinhar jigifieri mit-22 ta’ Jannar
2021 ghaliex dakinhar zgur li kienu fehmu s-sitwazzjoni prekarja tal-investimenti in kwistjoni u dakinhar
is-Sur Gaffiero spjegalhom sew is-sitwazzjoni kif kienet u r-riskji x’kienu. Isegwi allura li meta I-
ilmentaturi hadu azzjoni permezz tal-ittra tal-24 ta’ Marzu 2023, kien tard wisq ghaliex il-perjodu ta’
sentejn kien lahaqg ghadda u

(v) ghaldagstant jilga’ I-eccezzjoni preliminari tal-provditur tas-servizz u fid-dawl ta’ dan jiddikjara li
mhux se jiehu aktar konjizzjoni ta’ dan I-ilment.

Kull parti tbati I-ispejjez taghha.

Dr Ivan Mifsud
Arbitru Sostitut

5 ta’ Dicembru 2023

¥ 1l-punti principali kienu jinkludu bejgh ta’ high risk bond meta l-ilmentatrici riedet bond fis-sikur, ecé.
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