Quddiem I-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjariji

Kaz ASF 128/2023

AB, BB u CB

Vs

Calamatta Cuschieri Investment Services Limited (C13729) u

Crystal Finance Investment Services Ltd (C26761)

Decizjoni Preliminari

L-Arbitru Sostitut:

1. Ra l-ilment iddatat 30 ta’ Gunju 2023 li I-Uffic¢ju tal-Arbitru réieva fil-25 ta” Awissu 2023 u rregistra
fl-istess gurnata liema Iment jikkonéerna nvestimenti f’ 8.875% RICKMERS 2018 u 3% EDCON SOUTH
AFRICA LTD PTK 31/12/2022 tramite Crystal Finance Investments Limited li jmorru lura ghall-24 ta’
April 2014.

2. Ra r-risposta tal-provditur tas-servizz (Calamatta Cuschieri Investment Services Ltd) bid-data 12 ta’
Settembru 2023, f’liema risposta fuq bazi preliminari qajjem il-kwistjoni ta’ preskrizzjoni:

‘Konsiderazzjonijiet preliminari

II-Bond Portfolio inxtara mill-klijenti f'Lulju 2014...(omissis)...I-klijenti ressqu Iment formali
mal-Kumpanija f’"Marzu 2023. L-ilmentaturi ressqu |-ilment mal-OAFS f’ Awissu 2023.

Skont I-Artikolu 21(c) tal-Kapitolu 555 tal-Ligijiet ta’ Malta, |-Arbitru ghandu jkollu I-
kompetenza li jisma Imenti jekk dan ikun registrat bil-miktub mal-fornitur tas-servizzi
finanzjarji mhux aktar tard minn sentejn mill-gurnata li fiha l-ilmentatur I-ewwel kellu gharfien
tal-kwistjonijiet li dwarhom ilmenta’

3. Ra l-ittra tal-provditur tas-servizz tal-10 ta’ Novembru 2023, f’liema ittra I-provditur fost affarijiet
ohra:

(i) innota li s-servizz ta’ pariri dwar l-investiment suggett tal-ilment kien ipprovdut f” April 2014; u

(ii) sostna li I-ilment ghandu jicéahhad abbazi ta’ preskrizzjoni skont I-artikolu 21(1)(¢) tal-Kap. 555 tal-
Ligijiet ta” Malta.

4. Ra l-ittra tal-provditur tas-servizz tat-30 ta’ Novembru 2023, f’liema ittra |I-provditur fost affarijiet
ohra:



(i) sostna li Calamatta Cuschieri Investment Services akkwistat lil Crystal Finance f’"Marzu 2017; il-
mudell li fuqu tahdem il-kumpanija Calamatta Cuschieri huwa li taghti pariri ta’ investiment ta’ natura
transazzjonali jigifieri parir ‘fuq bazi ta’ negozjar’. Minn Marzu 2017 ‘I quddiem ma ta I-ebda pariri ta’
dan il-generu lill-ilmentaturi; specifikament gatt ma nghata I-ebda tip ta’ servizzi ta’ investiment lill-
ilmentaturi;

(i) ir-relazzjoni ta’ konsulenza kontinwa ntemmet f1-2017.

5. Ra n-nota ta’ sottomissjonijiet tal-ilmentaturi tramite I-Avukat taghhom mibghuta permezz ta’ email
fil-15 ta’ Dicembru 2023, f’liema nota ta’ sottomissjonijiet fost affarijiet ohra:!

(i) gie osservat li I-provditur tas-servizz fil-waqt li rrefera ghall-artiklu 21(c) tal-Kap.555 ma ndikax
b’data preciza minn meta ddekorriet il-preskrizzjoni u dan meta l-obbligi ta’ min jaghti I-e¢¢ezzjoni ta’
preskrizzjoni huma ¢ari kemm fil-Kodici Civili kif ukoll fil-gurisprudenza li tistabilixxi li min jaghti din I-
eccezzjoni irid jindika l-artikoli tal-ligi b’'mod preciz, jipprova z-zmien minn meta tibda tiddekorri I-
preskrizzjoni u f’kaz ta’ dubju I-gudikant irid jichad |-e¢cezzjoni. F'dan il-kaz il-provditur ta’ servizz kellu
jindika data specifika meta fil-fehma taghhom I-ilmentatur kellu gharfien ta’ telf irrekuperabbli;

(i) gie osservat ukoll li I-Arbitru mhux tenut li jipprova jghid hu minn meta ghandu jibda jghodd il-
perjodu ta’ preskrizzjoni ghaliex b’hekk ikun ged jidhol f'mertu li mhux tieghu;

(iii) gie sostnut li I-parir baga’ jinghata kontinwament;

(iv) gie sostnut ukoll li kien fuq il-pariri tal-provditur tas-servizz li hargu mil-BP 165 5.5% bond portfolio
July 2017 u nvestew fil-BP211 5% Eur High Yield Bond Porfolio July 2018;

(v) gie sostnut ukoll illi meta raw l-istatements Dok 8 u 9 (31/12/2015) marru |-uffi¢éju tal-provditur
tas-servizz u s-Sinjura Michelle Stanmore qaltilhom li ma kellhomx jinkwetaw, u I-ittra tad-9 ta’ Lulju
2018 li fiha gew infurmati li I-8.875% Rickmers se jitnizzel separat mil-portafoll indikat stampa ta’
business as usual; |-ittra tat-28 ta’ Gunju 2019 minghand Calamatta Cuschieri li tghid li sar hlas ta’ Euro
36.78 u li huwa mahsub li aktar hlasijiet isiru fil-futur turi li r-relazzjoni kienet ghadha in vigore;

(vi) saret referenza ghall-Kaz ASF 016/2021 li fiha I-Arbitru nnota li ittra bid-data 17 ta’ Gunju 2016 li
kkoncernat I-Edcon kienet ambigwa; ittra simili li réevew l-ilmentaturi ma tistax twassal ghal ebda
preskrizzjoni;

(vii) saret referenza ghal Dok 4B u 4C li jindikaw meta saret it-transazzjoni ghal Edcon bonds bit-3% u
0.606141 ghal kull unit li kellhom qabel, kif ukoll il-kitba ta” Michelle Stanmore fejn emfasizzat li dan
I-investiment kien jaghlaq fil-31 ta’ Dicembru 2022;

(viii) gie sostnut li I-Arbitru irid jistabbilixxi jekk I-ilmentatur Imentax fi zmien sentejn mindu l-ewwel
kellu konoxxenza tal-kwistjonijiet li Imenta dwarhom;

(ix) gie osservat li Edcon u Rickmers kellhom riskju gholi. Imkien ma nghatat xi twissija specifika biex I-
ilmentaturi johorgu minn dan l-investiment, jew tat lill-ilmentaturi x’jifhmu li kellhom ghalfejn
jinkwetaw, tant li ntgal lilhom li kienu ser ikomplu jinfurmawhom bl-izviluppi.

11 Fil-gosor. Dan huwa rijassunt tal-punti prinéipali.



6. Sema’ u kkunsidra x-xhieda tal-10 ta’ Jannar 2024 tas-Sur AB li fost affarijiet ohra:2

(i) spjega li affidavit sar wiehed biss minhabba kwistjoni ta’ hin u li hu bhala pensjonant kellu I-iktar hin
mit-tliet ilmentaturi, fil-waqt li s-Sinjura BB kienet tiehu hsieb il-karti, il-filing, e¢¢ u t-tifla jigifieri s-
Sinjura CB kienet tkun xoghol; u

(ii) kkonferma li wara li rcevew id-dokument immarkat 4C kienu marru jkellmu lis-Sinjura Michelle
Stanmore hu u s-Sinjura BB; ma jiftakarx x’intqal ezatti peress li ghadda z-zmien, izda jiftakar li Ms
Stanmore qaltilhom li I-investiment jaghlaqg f'Dicembru 2022.

7. Sema’ u kkunsidra x-xhieda tal-10 ta’ Jannar 2024 tas-Sinjura Nadia Falzon® li fost affarijiet ohra:*

(i) spjegat li avolja sar affidavit wiehed biss, I-istorja mil-bidu sal-ahhar hija l-istess kemm ghas-Sur AB
kif ukoll ghas-Sinjura BB li ttrasferiet I-investiment lil bintha CB; u

(ii) kkonfermat li I-partijiet kollha réevew l-istess kommunikazzjoni u I-istess dokumenti wkoll inkluz dak
immarkat 4C.

8. Sema’ u kkunsidra x-xhieda tat-23 ta’ Jannar 2024 tas-Sinjura BB li fost affarijiet ohra:®
(i) ikkonfermat il-kitba tas-Sinjura Michelle Stanmore;

(i) spjegat li Ms Stanmore infurmathom li I-Edcon South Africa jaghlqu f’Diéembru 2022 u li kienu
nvestiti bit-3%,;

(iii) spjegat li ndunaw li I-investiment kien niezel, li I-figuri ma jagblux mal-kapital u li I-investimenti ma
kienux sejrin tajjeb;

(iv) stgarret li Ms Stanmore galtilhom biex ma jippenikjawx u minn dan fhemitha li ghandhom
jistennew sakemm I-investiment jimmatura f’Di¢embru 2022;

(v) fhemet li kellhom jistennew biex forsi I-affarijiet jinbidlu kif ukoll li I-investiment kien kwazi spicca;
(vi) stgarret ukoll li hallew f’idejn Ms Stanmore ghaliex huma ma jifhmux;

(vii) stgarret li tiftakar li l-investiment kien bit-3% u li kien jimmatura f’'Dicembru 2022 izda ma tafx
x’kienu jfissru i¢-Cifri mhazza fuq l-istess karta jigifieri is-60% u s-75%;

(viii) ma jidhrilhiex li rcevew l-interessi fis-snin 2018, 2019, 2020 jew 2021.
9. Sema’ u kkunsidra x-xhieda ulterjuri tat-23 ta’ Jannar 2024 tas-Sur AB li fost affarijiet ofra:®

(a) stqarr li jaf bic-cert li rcevew pagament parzjali b’konnessjoni mar-Rickmers u li kellhom jiréievu
pagamenti ohra. Kien ghalhekk li ma hadux azzjoni;

(b) bagghu jircievu l-istatements b’mod normali;

2 Fil-gosor. Dan huwa rijassunt tal-punti principali.
3 Oht is-Sinjura CB.

4 Fil-gosor. Dan huwa rijassunt tal-punti principali.
5 Fil-gosor. Dan huwa rijassunt tal-punti principali.
8 Fil-gosor. Dan huwa rijassunt tal-punti principali.



(c) ma jiftakarx ircevewx I-imghaxijiet bit-3%,;

(d) hadu azzjoni wara Dicembru 2022 meta ma réevew xejn u ma nghatawx risposti.

10. Sema’ x-xhieda tat-23 ta’ Jannar 2024 tas-Sinjura Michelle Stanmore li fost affarijiet ohra:

(i) ikkonfermat li I-kitba fuqg id-dokument 4C huwa taghha;

(ii) ikkonfermat li ltagghet mal-klijenti u spjegatilhom is-sitwazzjoni tal-investiment u kif ikun ghaddej;
(iii) spjegat li hi kienet tistrih fuq ir-ricerka li kien jaghmel haddiehor fl-azjenda taghhom;

(iv) spjegat li ma tiftakarx ezatti x’'qaltilhom lis-Sinjuri XB izda dejjem kienet tispjega I-informazzjoni li
kellha;

(v) mil-memorija tiftakar li Rickmers kienet se tinxtara u li Edcon nbidlet f’'South Africa, tawlulha z-zmien
sa Dicembru 2022 kif ukoll li kellha thallas bit-3%;

(vi) ma tiftakarx sew x’kienet tfisser is-60% izda jidhrilha li kien ser jaghtu 60% tal-kapital u 3% fis-sena
u b’hekk ikunu gabru 75% tal-kapital;

(vii) stgarret li m’hix certa minn dak li galet ghaliex kien ghadda z-zmien, izda li x’aktarx hekk kienu
graw l-affarijiet;

(viii) rigward l-imghax stgarret li ma tiftakarx kienux jircevuhom izda ghandha mpressjoni li kien
imwieghed li jizdied mal-kapital;

(ix) qalet ukoll li sakemm bagghet tahdem hemm I-istatements bagghu johorgu kull sitt xhur;

(x) infurmat ukoll li ma tiftakarx id-diskors ezatt u ghalfejn mar-right hand side tad-dokument 4C ma
hemmx marki, izda facli biex tispjega s-sitwazzjoni mid-dokument 4C.

11. Ikkunsidra I-provvedimenti tal-Kap. 555 tal-Ligijiet ta’ Malta fosthom:

e ‘19(1) Ghandha tkun il-funzjoni primarja tal-Arbitru lijittratta ilmenti mressqa minn
klijenti eligibbli permezz tal-mezzi ta’ medjazzjoni skont l-artikolu 24, u fejn ikun
mehtieg, b’investigazzjoni u li jara li tinghata decizjoni fuq I-ilment imressaq.

e ‘19(3) Fil-gadi tal-funzjonijiet tieghu taht is-subartikolu (1), |-Arbitru ghandu:

(a) jagixxi indipendentement u imparzjalment, u m’ghandux ikun soggett ghall-ordni
jew kontroll ta’ xi persuna jew awtorita ohra;

(b) jiddeciedi u jaghti gudizzju fug ilment b’referenza ghal dak li, fil-fehma tieghu,
ikun gust, ekwu u ragonevoli fic-Cirkustanzi partikolari u merti sostantivi tal-kaz;

(¢) jikkunsidra u jiehu kont, b’dak il-mod u sakemm huwa jidhirlu xieraq, ta’ ligijiet
applikabbli u rilevanti, regoli u regolamenti, b’'mod partikolari dawk li jirregolaw I-
imgiba ta’ provditur ta’ servizz, inkluz linji gwida mahruga mill-awtoritajiet
supervizorji nazzjonali u tal-Unjoni Ewropea, il-prassi segwita f'ogsma finanzjarji u I-
aspettattivi ragonevoli u legittimi tal-konsumaturi u dan b’referenza ghaz-zmien meta
jkun allegat li jkunu sehhew il-fatti li jkunu taw lok ghall-ilment;

(d) jittratta Iment b’'mod proceduralment gust, informali,ekonomiku u mhaffef;

(e) jittratta kull mistogsija dwar preskrizzjoni skont il-ligi:
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Izda |-provditur ta’ servizzi finanzjarji jista’ jgajjem I|-ecéezzjoni tal-preskrizzjoni
biss fl-ewwel sottomissjonijiet bil-miktub li huwa provdut dwarhom fl-artikolu 22(3)(¢)
sakemm ma jkunx awtorizzat mod iehor mill-Arbitru li ghandu jaghti r-ragunijiet ghal
dik l-awtorizzazzjoni:

Izda wkoll I-Arbitru ma jkunx intitolat li jgajjem il-kwistjoni tal-preskrizzjoni minn
jeddu:

Izda wkoll xejn f’dan |-Att ma ghandu jinftiehem bhala li ged jaghti xi setgha lill-Arbitru
li jaghti decizjoni dwar talba li tkun waqgghet bi preskrizzjoni skont il-ligi meta I-parti
investigatat gajjem ec¢cezzjoni tal-preskrizzjoni.

e ‘21(1)(¢) Arbitru ghandu jkollu wkoll il-kompetenza li jisma’ Imenti skont il-funzjonijiet
tieghu taht I-artikolu 19(1) fir-rigward tal-imgiba ta’ provditur tas-servizz finanzjarju
li tkun sehhet wara I-bidu fis-sehh ta’ dan |-Att, jekk ilment jigi registrat bil-miktub mal-
provditur tas-servizz finanzjarju mhux izjed tard minn sentejn wara I-gurnata li fiha
|-persuna li tkun ged taghmel I-ilment I-ewwel kellha konoxxenza tal-kwistjonijiet li
Imentat dwarhom.

e 22, (3) Arbitru m’ghandux jipprocedi li jittratta Iment sakemm I-Arbitru ma
jkunx:.....(¢) ipprovda lill-persuna li kontriha jkun qed isir I-ilment opportunita li
tipprezenta r-risposta ghall-ilment. Dik ir-risposta ghandha tintbaghat lill-Arbitru fi
Zmien ghoxrin gurnata minn meta |-Arbitru jikkomunika I-ilment lill-persuna li kontriha
jkun ged isir I-ilment. ll-persuna li tkun ged taghmel I-ilment u I-persuna li kontriha
jkun ged isir l-ilment ghandhom dritt li jkunu rapprezentati u assistiti minn persuna
jew persuni tal-fidu¢ja taghhom’.

12. Ikkunsidra wkoll il-korrispondenza, noti ta’ sottomissonijiet, affidavit, u kull dokument iehor li gie
sottomess mil-partijiet kollha f’dan I-ilment, kif ukoll ix-xhieda li nghatat fis-seduti tal-10 u tat-23 ta’
Jannar 2024.

13. Josserva illi:

(i) I-Arbitru Finanzjarju mhux Qorti tal-Gustizzja, izda mekkanizmu kwazi-gudizzjarju li ghalih persuna
li thossha aggravata minn provditur ta’ servizz finanzjarju tista’ tirrikorri. Ir-rwol tal-uffi¢¢ju tal-Arbitru
huwa li I-ewwel joffri servizz ta’ medjazzjoni biex forsi jintlahaqg ftehim bejn il-partijiet (jigiefieri bejn I-
ilmentatur u I-provditur tas-servizz finanzjarju) u jekk dan ma jirnexxix, jinvestiga I-ilment I-Arbitru
stess liema nvestigazzjoni twassal ghal decizjoni. Dan jirrizulta mill-artiklu 19(1) tal-Kap.555 Ligijiet ta’
Malta. B’konsegwenza |-Arbitru fil-wagqt li tajjeb li jaghti kaz il-gurisprudenza tal-Qrati tal-Gustizzja, zgur
li mhux marbut biha u dan ghaliex m’huwiex la qorti u aktar u aktar mhux parti mil-Qrati tal-Gustizzja
ta’ Malta; dan apparti |-fatt li langas bejn il-Qrati tal-Gustizzja Maltin ma hemm duttrina formali tal-
pre¢edent ahseb u ara bejn il-Qrati tal-Gustizzja u I-Arbitru Finanzjarju. B’konsegwenza diretta tal-fatt
li I-Arbitru Finanzjarju mhux Qorti tal-Gustizzja, izda jipprovdi servizzi ta’ medjazzjoni u investigazzjoni,
igawdi minn ¢ertu flessibilta’ f’xogholu liema flessibilta” mhux talli hija permessa mil-Kap.555 izda wkoll
hija riflessa fl-istess ligi b’'mod partikolari fl-artiklu 19(3)(b) u (d) tal- istess Kap. 555;

(ii) mil-banda I-ohra, |-Arbitru huwa marbut bil-provedimenti tal-ligi inkluz li jiddeciedi kwistjoni ta’
preskrizzjoni skont il-ligi, li ma jgajjimhiex hu, u li jaccerta ruhhu li I-kwistjoni ta’ preskrizzjoni titgajjem
skont l-artiklu 19(3)(e). L-Arbitru jrid jikkunsidra wkoll I-provvedimenti tal-artiklu 21(1)(c) tal-Kap.555;
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(iii) fil-fatt f'dan il-kaz partikolari, I-kwistjoni ta’ preskrizzjoni tgajmet mil-provditur tas-servizz fuq bazi
preliminari fil-korrispondenza tieghu tat-12 ta’ Settembru 2023 b’risposta ghall-ittra ta’ avviz li réieva
minghand |-Ufficcju tal-Arbitru bid-data 25 ta’ Awissu 2023. Minn dan |-Arbitru Sostitut jikkonkludi illi
|-kwistjoni ta’ preskrizzjoni ma tqajmitx mil-Arbitru izda mil-provditur tas-servizz u li din tgajmet fil-hin
ghaliex tgajmet f’l-ewwel risposta lill-Arbitru liema risposta ddahhlet fit-13 ta’ Settembru 2023 jigifieri
fl-ghoxrin gurnata stipulati mil-ligi. Issemma specifikament ukoll mil-provditur tas-servizz I-artiklu tal-
ligi li fugha gieghed jibbaza |-e¢cezzjoni tal-preskrizzjoni avolja dan mhux stipulat mil-Kap 555 peress
li perjodu ta’ preskrizzjoni wahda biss hemm taht din il-ligi;

(iv) il-provditur tas-servizz issostanzja |-ec¢ezzjoni ta’ preskrizzjoni billi indika April 2014 bhala d-data
minn meta bdiet ghaddejja I-preskrizzjoni;

(v) mil-banda I-ohra, skont il-formola ta’ Iment, sezzjoni 4 ‘Complaint Details’ ghall-mistogsija ‘When
did you first have knowledge of the matters you are complaining about?’ |-ilmentaturi rrispondew
‘28/06/2019’. Dan ifisser li b'ammissjoni tal-ilmentaturi stess, peress li huma kitbu lill-provditur tas-
servizz fl-1 ta’ Marzu 2023, skont |-artiklu 21(1)(c) I-ilment huwa time-barred peress li damu aktar minn
sentejn biex ilmentaw lill-provditur tas-servizz;

(vi) minkejja r-risposta f’sezzjoni 4, sabiex |-Arbitru Sostitut jacéerta ruhhu li wettaqg I-obbligi legali
tieghu li jkun ‘gust, ekwu u ragjonevoli’ skont I-artiklu 19(3)(b) tal-Kap.555, ma waqgafx hemm izda
ndaga aktar fil-fond biex jistabilixxi minn fejn giet id-data moghtija mill-ilmentaturi u cioe’ it-28 ta’
Gunju 2019, kif ukoll jekk I-istgarrija tal-ilmentaturi hix korretta jew le; l-istess pero’ jghodd ghall-
istqarrija tal-provditur tas-servizz li indika April 2014 bhala z-zmien minn meta |-preskrizzjoni bdiet
tiskatta. Dan I-Arbitru jista’ jaghmlu precizament ghaliex mhuwiex qorti u I-proc¢eduri quddiemu
m’humiex adversarial bhal dawk quddiem il-Qrati tal-Gustizzja, izda huma inquisitorial u joffru ¢ertu
flessibilta’ fl-impenn tieghu;

(vii) Rigward id-data tat-28 ta’ Gunju 2019 li l-ilmentaturi nizzlu bhala d-data li l-ewwel darba saru jafu
bil-materji li dwarhom ilmentaw, din hija fil-fatt id-data tal-ittra li fiha |-provditur tas-servizz informa
lis-Sur AB, u ittra ohra bhalha lis-Sinjura CB’ illi b’referenza ghall-8.875% Rickmers 2018, |-Insolvency
Administrator approva fuq bazi preliminari, distribuzzjoni ta’ 0.0082% tal-ammont investit f’bonds u
b’hekk minn €4,489 is-Sur AB u s-Sinjura CB rispettivament réevew €36.70148, Dakinhar is-Sur AB u s-
Sinjura CB irécevew ingas minn wiehed fil-mija tal-ammont investit; huwa minnu li |-provditur tas-
servizz antic¢ipa aktar pagamenti, imma rejalistikament meta wiehed jithallas inqgas minn wiehed fi-
mija tal-ammont i nvesta, l-investitur ghandu lok ghalfejn jinkwieta dwar x’sar mil-99.9918% |-ohra u
dwar kemm hu possibbli li fil-pagamenti futuri jirc¢ievi dan I-ammont! Fl-opinjoni tal-Arbitru Sostitut
din il-komunika hija raguni soda fughiex ifittxu d-drittijiet taghhom taht il-Kap. 555;

(vii) rigward I-Edcon, huwa fatt ben stabbilit |li d-dokument 4B jikkonferma li I-bonds kellhom
jimmaturaw fil-31.12.2022. Pero’ huwa minnu wkoll li I-istess dokument specifikament jinkludi I-kelma
‘restructuring’ u jindika rata ta’ imghaxx ta’ 3% fejn originarjament I-Edcon bonds kienu bid-9.5%; dan
apparti t-telfa awtomatika ta’ kwazi 40% tal-kapital investit b’rizultat dirett tar-ristrutturar (skont id-
Dok. 4A bla data li permezz taghha l-ilmentaturi gew infurmati li r-ristrutturar kien jinvolvi ratio ta’
0.606141 ghal kull unit li kellhom gabel);

(viii) id-Dok 4C huwa partikolarment interessanti u informattiv. Bhal ma osservaw I-ilmentaturi, hemm
miktub ¢ar li I-Edcon bonds kellhom jimmaturaw f’'Dicembru 2022. lzda |-4C huwa ferm aktar

7 Li sa dak iz-zmien kellha l-investimenti ta’ ommha (Ms BB) f’isimha.
8 Biex inkunu ¢ari, réevew sitta u tletin Euro, u sebghin ¢entezmu.
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informattiv minn hekk, ghaliex apparti t-tahziz bil-linka ta’ Ms Stanmore hi u tispjega lis-Sinjuri XB fil-
laggha li kellha maghhom, l-istess dokument inkluda wkoll il-fatt li I-Edcon bonds fil-15 ta’ Mejju 2018
kellhom valur fis-suq (‘Market Value’) ta’ €134.69 jew 4.95% tal-valur on paper ta’ €2,721, liema valur
on paper kien ftit aktar minn 60% tal-investiment originali peress li tilfu kwazi 40% b’rizultat dirett tar-
ristrutturar. B’'mod simili skont |-istess dokument ir-Rickmers kellu valur fis-suq ta’ €105.67 jew 2.354%
tal-valur on paper cioe’ ta’ kemm kienu nvestew originarjament. In-nuggas ta’ marki bil-linka fl-ahhar
zewg kolonni ta’ dan id-dokument, kif ukoll il-kitba bil-linka, jindika li possibilment I-informazzjoni fl-
ahhar zewg kolonni ma kienitx parti mil-konverzazzjoni ghaliex I-enfasi kienet li kellhom €4,488.78
wara r-ristrutturar jigifieri kwazi 60% tal-investiment originali li bit-3% fis-sena jfisser li fl-ahhar mill-
ahhar ikunu gabru lura kwazi 75% tal-ammont investit fl-Edcon. Jidher li dan wassal biex I-ilmentaturi
ddecidew li jzommu I-investiment sal-ahhar, probabbilment fuq il-parir ta’ |-istess Michelle Stanmore,
izda rejalistikament bil-valur fis-suq dakinhar ta’ 2.354% tal-value on paper tal-bonds ma kellhomx triq
ohra ghaliex billi jillikwidaw il-bonds ma kienu se jirkupraw prattikament xejn. M’hemmx dubju f’'mohh
[-Arbitru Sostitut li I-ilmentaturi dan kienu jafuh jew almenu li saru jafuh dakinhar tal-laggha mas-
Sinjura Michelle Stanmore; kienu jafu u aééettaw li diga tilfu 40% tal-investimenti taghhom fl-Edcon
b’rizultat tar-ristrutturar, kienu jafu wkoll li r-rata ta’ 9.5% imghax nizel ghal 3% u kienu jafu wkoll li ma
setghux jillikwidaw l-investiment taghhom fl-Edcon ghaliex ma kien jiswa xejn u abbazi t’hekk
iddecidew li jistennew sal-31 ta’ Dicembru 2022 biex forsi s-sitwazzjoni titjieb u jiehdu xi haga mir-
rimanenti 60% tal-investimenti taghhom fl-Edcon. Fi kliem iehor |-ilmentaturi kienu jafu bil-problemi
izda ghazlu li jistennew sal-31 ta’ Dicembru 2022 bit-taghma li jirkupraw kemm jistghu mill-investiment
taghhom. Mhemmx dubju f'mohh I-Arbitru Sostitut li l-ispjega ta’ Ms Stanmore influwenzat I-ghazla
taghhom, izda ma giex stabbilit li Ms Stanmore (jew xi hadd iehor mil-kumpanija Crystal)
wieghdithom jew assigurathom li jekk izommu l-investiment fl-Edcon sal-ahhar kienu ser jirkupraw
l-investiment taghhom; li kieku kien hekk wiehed kien jifhem ghalfejn ma Imentawx mal-Arbitru
Finanzjarju u ghalfejn bagghu siekta sa wara Dicembru 2022. Minghajr prova ta’ din il-wieghda wiehed
jikkonkludi biss li ghazlu triq flok ohra, jigifieri ghazlu li jistennew sa Dicembru 2022 gabel ma Imentaw
mal-Arbitru ghas-Servizzi Finanzjarji, u dan meta setghu facilment ilmentaw dwar it-telfa taghhom
wara |-meeting li kellhom mas-Sinjura Stanmore jew almenu hadu parir indipendenti rigward is-
sitwazzjoni u dwar id-drittijiet legali taghhom; fl-ahhar mill-ahhar id-dec¢izjoni li jistennew sa Dicembru
2022 fejn jikkoncerna I-Edcon kienet ghazla taghhom, apparti I-fatt li ma ngiebet |-ebda gustifikazzjoni
rigward ir-Rickmers u x’kienu gieghdin jistennew biex jilmentaw taht il-Kap.555 meta dawn immaturaw
fit-2018 u kull ma hadu lura inqas minn 1% ta’ I-ammont li nvestew. L-Arbitru Sostitut jikkonkludi li I-
ilmentaturi ghazlu triq flok ohra u din I-ghazla ma tbiddel bl-ebda mod il-fatt li minn dak iz-zmien tal-
laggha ma Ms Stanmore (jekk mhux gabel) kellhom konoxxenza tat-telf li kienu garrbu kemm fejn
jikkonéerna I-Edcon kif ukoll fejn jikkonéerna r-Rickmers u allura m’hemmx dubiju li rregistraw l-ilment
taghhom ferm aktar tard mis- sentejn li kellhom fhiex jilmentaw skont il-Kap. 555 tal-Ligijiet ta’ Malta;

(ix) gie nnutat ukoll li I-ilmentaturi Imentaw dwar it-3% Edcon u mhux dwar |-Edcon bonds originali bid-
9.5%. L-Arbitru Sostitut jinterpreta din il-mossa bhala sforz biex jallacéjaw il-kwistjoni taz-zmien taht |-
artiklu 21(1) (c) tal-Kap.555 mad-data tal-maturita’ jigifieri mal-31 ta’ Dicembru 2022. Fl-istess hin
pero’ jilmentaw li f* April 2014 nvestew fl-Edcon u fir-Rickmers fuq il-parir tas-Sinjura Stanmore, u
jaghmlu referenza wkoll ghall-ittra tas-17 ta’ Gunju 2016 li skonthom ma setghetx twassal ghal
preskrizzjoni meta |-Arbitru f’kaz simili referenza ASF 16/2021 ikkritikaha bhala ambigwa. Dan kollu
jindika li avolja huma formalment ilmentaw dwar I-Edcon bonds bit-3%, wiehed ma jistax formalment
jaccéetta telf ta’ 40% tal-investiment li fug kollox kien parti minn investiment akbar® u jghid li gieghed

9 Ghaliex huma nvestew fi prodott li kien jikkonsisti minn erba’ bonds differenti, tnejn minnhom marru tajjeb u
tnejn minnhom le.



jilmenta biss dwar it-tieni telfa jigifieri fil-bonds bit-3% fil-waqt li fl-affidavit jibda l-istorja mil-2014! L-
Arbitru Sostitut wara li haseb fit-tul dwar il-kwistjoni kkonkluda li fir-rejalta’ l-ilment taghhom kien
jikkonéerna I-investiment originali taghhom fl-Edcon u mhux l-investiment taghhom wara r-
restructuring. Dan fil-fatt tant hu minnu li anke fl-ahhar parti tal-istqarrija tat-30 ta’ Gunju 2023%*
iddikjaraw li AB u CB kull wiehed tilef €8,721 liema ammont ikopri kemm il-bonds fir-Rickmers kif ukoll
il-bonds fl-Edcon l-originali bid-9.5% mhux dawk bit-3%;

(x) wiehed irid ukoll izomm f’'mohhu li I-ilmentaturi bagghu jircievu statements kull sitt xhur. Bhal ma
fhemu mill-istatement Dok 4C li I-investimenti marru hazin, l-istatements ta’ kull sitt xhur servew ta’
reminder ta’ dan kif ukoll evidenza li s-sitwazzjoni bagghet ma ttejbitx. Minkejja dan I-ilmentaturi ma
hadux azzjoni taht il-Kap. 555, bhal ma baqghu ma hadux azzjoni meta rcevew ingas minn 1% tal-flus
li nvestew fir-Rickmers (korrispondenza tat-28 ta’ Gunju 2019).

14. Minn dan kollu I-Arbitru Sostitut jikkonkludi illi l-ilmentaturi kienu ben konoxxenti dwar is-
sitwazzjoni hazina li fiha nstabu l-investimenti taghhom fir-Rickmers u fl-Edcon. L-Arbitru Sostitut ma
jagbilx mal-provditur tas-servizz li t-terminu li jwassal ghal-preskrizzjoni tibda tghodd minn April 2014,
ghaliex il-perjodu li jwassal ghall-preskrizzjoni jibda jinghadd mhux minn meta jsir l-investiment izda
minn meta jingalghu Il-problemi u dawn il-problemi jigu a konoxxenza tal-ilmentaturi. Din il-
konsiderazzjoni pero’ ma twassalx lill-Arbitru Sostitut ghall-konkluzjoni li ghandu jichad |-e¢cezzjoni
preliminari tal-provditur tas-servizz: il-fatti juru bi¢-car li l-ilmentaturi damu aktar minn sentejn biex
fittxew id-drittijiet taghhom taht il-Kap. 555. Min meta ezatti, I-Arbitru Sostitut lanqas ghandu ghalfejn
jipprova jistabilixxi, ghaliex ghandu d-data li tawhielu I-ilmentaturi stess fil-complaint form u li gieghda
tigi riprodotta hawn taht:

Section 4 - Complaint Details

 When did you first have knowledge of the

.. 28/06/2019
matters you are complaining about? ; |

15. Anke jekk wiehed kellu jinjora I-konsiderazzjonijiet kollha tal-kaz, b'ammissjoni tal-ilmentaturi stess
I-ilment huwa preskritt skont I-artiklu 21(1)(c) tal-Kap.555 Ligijiet ta’ Malta, ghaliex ma rregistrawx |-
ilment taghhom mal-fornitur tas-servizzi finanzjariji fi zmien sentejn mid-data li fiha I-ilmentaturi stess
nfurmaw lill-Uffi¢ccju tal-Arbitru ghal Servizzi Finanzjariji li saru jafu bil-materji li dwarhom ilmentaw.

16. Fid-dawl ta’ dan kollu, I-Arbitru Sostitut jilga’ I-e¢¢ezzjoni preliminari tal-provditur tas-servizz u
jiddikjara li mhux se jiehu aktar konjizzjoni ta’ dan I-ilment.

10 pagna 14 tal-complaint form.



Kull parti tbati I-ispejjez taghha.

Dr Ivan Mifsud
Arbitru Sostitut

6 ta’ Frar 2024



