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[talba ghal decizjoni preliminari mressqa mir-Rackevei Jarasbirdsag (1-Ungerija)]

“Ammissibbilta — Protezzjoni tal-investitur — Ftehim ta’ self iddenominat fmunita barranija —
Kuncett ta’ strument finanzjarju skont il-punt 17 tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2004/39/KE — Kuncett
ta’ servizzi ta’ investiment skont il-punt 2 tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2004/39 — Cirkustanzi li
fihom fornituri ta’ servizzi bhal dawn ikunu obbligati jivvalutaw kemm ikunu xierqa ghal klijenti —
Validita ta’ ftehimiet li jiksru dawn ir-rekwiziti — Sanzjonijiet skont
1-Artikolu 51 tad-Direttiva 2004/39”

[ — Introduzzjoni

1. Permezz ta’ din id-decizjoni tar-rinviju r-Rackevei Jarasbirésag, 1-Ungerija, (Qorti Distrettwali ta’
Rackeve) titlob, fost affarijiet ohra, gwida dwar it-tipi ta’ strumenti li jagghu fil-kamp ta’ applikazzjoni
tad-Direttiva 2004/39°. Tistagsi wkoll jekk mill-istess direttiva johrogx 1-obbligu li ssir valutazzjoni ta’
kemm ikunu xierqa servizzi ta’ investiment u prodotti finanzjarji ghal klijenti individwali. I1-Qorti
tal-Gustizzja ntalbet taghmel hekk fil-kuntest ta’ tilwima dwar self iddenominat fmunita barranija,
maghmul biex ikun iffinanzjat xiri ta’ karozza. Madankollu, minhabba nuqqas ta’ precizjoni
fid-deskrizzjoni kemm tal-fatti rilevanti kif ukoll tal-qafas legali nazzjonali, ir-rinviju huwa fl-opinjoni
tieghi inammissibbli.

2. Wara li ghidt dan, it-talba ghal decizjoni preliminari tolqot problema socjali u ekonomika difficli ta’
importanza kbira fhafna Stati Membri. Sfortunatament, id-de¢izjoni tar-rinviju u l-litigazzjoni ewlenija
ma jirrapprezentawx opportunitd adatta biex tkun zviluppata l-gurisprudenza tal-Qorti tal-Gustizzja
dwar din il-kwistjoni, 1li ghandha ssehh fil-kuntest tal-ligi tal-Unjoni dwar il-protezzjoni
tal-konsumatur, u b’'mod partikolari d-Direttiva 2008/48° milli tal-ligi dwar il-protezzjoni
tal-investitur.

1 — Lingwa originali: I-Ingliz.

2 — Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, tal-21 ta’ April 2004, dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji li temenda
d-Direttivi tal-Kunsill 85/611/KEE u 93/6/KEE u d-Direttiva 2000/12/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill u li thassar
id-Direttiva tal-Kunsill 93/22/KEE (GU Edizzjoni Specjali bil-Malti, Kapitolu 6, Vol. 7, p. 263).

3 — Direttiva 2008/48/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, tat-23 ta’ April 2008, dwar ftehim ta’ kreditu ghall-konsumatur u li thassar
id-Direttiva tal-Kunsill 87/102/KEE (GU L 133, p. 66). Bkuntrast, id-Direttiva 2014/17/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, tal-
4 ta’ Frar 2014, dwar kuntratti ta’ kreditu ghall-konsumaturi marbutin ma’ proprjeta immobbli residenzjali u li temenda
d-Direttivi 2008/48/KE u 2013/36/UE u r-Regolament (UE) Nru 1093/2010 (GU L 60, p. 34), li ghandha kapitolu dwar self fmunita
barranija, b’'mod ¢ar ma hijiex applikabbli ghal dan il-kaz.

MT
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II — II-kuntest guridiku
A — Id-dritt tal-Unjoni

1. Id-Direttiva 2004/39
3. Il-premessi 2 u 31 tad-Direttiva 2004/39 jghidu dan li gej:

“(2) Dawn l-ahhar snin iktar investituri saru attivi fis-swieq finanzjarji u qeghdin jigu offruti sett
sahansitra iktar kumpless u mifrux fil-wisa’ rigward servizzi u strumenti. Bil-hsieb ta’ dawn
l-izviluppi, il-qafas legali tal-Komunita ghandu jigbor il-firxa shiha tal-attivitajiet orjentati lejn
l-investitur. Ghal dan il-fini, huwa mehtieg li jigi pprovvdut il-grad ta’ armonizzazzjoni mehtieg
sabiex joffri lill-investituri livell gholi ta’ protezzjoni u sabiex id-ditti tal-investiment jithallew
jipprovdu servizzi gewwa |-Komunita kollha, galadarba hi Suq Wahdieni, fuq il-bazi
tas-sorveljanza tal-pajjiz tal-post. Bil-hsieb ta’ hawn fuq, id-Direttiva 93/22/KEE ghandha tigi
mibdula b’Direttiva gdida.

[...]

(31) Wiehed mill-ghanijiet ta’ din id-Direttiva huwa li jipprotegi lill-investituri. Il-mizuri sabiex
jipprotegu lill-investituri ghandhom jigu addattati ghall-partikolaritajiet ta’ kull wahda
mill-kategoriji tal-investituri (tax-xiri bl-imnut, professjonali u l-kontropartijiet).”

4. L-Artikolu 1 tad-Direttiva 2004/39 jghid dan li gej:

“1. Din id-Direttiva ghandha tapplika ghad-ditti tal-investiment u s-swieq irregolati.

2. Id-dispozizzjonijiet li gejjin ghandhom japplikaw ukoll ghall-istituzzjonijiet tal-kreditu awtorizzati

skont id-Direttiva 2000/12/KE, meta jipprovdu servizz ta’ investiment jew iktar u/jew iwettqu
attivitajiet ta’ investiment:

— [..]

— Il-Kapitolu II tat-Titolu II bl-eskluzjoni tat-tieni sub-paragrafu tal-Artikolu 23(2),

— [..]7
5. Il-punti 2, 6 u 17 tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2004/39 ghandhom id-definizzjonijiet li gejjin:

“(2) ‘Servizzi u attivitajiet ta’ investiment’ ifissru kull wahda mis-servizzi u l-attivitjiet elenkati
fit-Tagsima A tal-Anness I li ghandhom x’jagsmu ma’ kull wiehed mill-istrumenti elenkati
fit-Tagsima C tal-Anness [;

(6) ‘In-negozjar akkont taghhom infushom’ ifisser in-negozjar fuq il-kapital proprjetarju li jirrizulta
fil-konkluzjoni tat-transazzjonijiet fi strument finanzjarju jew iktar;

(17) ‘Strument finanzjarju’ ifisser dawk l-istrumenti specifikati fit-Taqsima C tal-Anness I”.
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6. Fit-Titolu II, tal-Kapitolu II, tad-Direttiva 2004/39, fit-Taqgsima 2, intitolata “[d]ispozizzjonijiet sabiex
jizguraw il-protezzjoni ta’ l-investitur” hemm I-Artikolu 19, li huwa intitolat “[kJondotta tal-obbligi
tal-kummer¢ meta jigu pprovduti servizzi ta’ investiment lill-klijenti”. Il-punti 4, 5 u 9 tieghu jghidu
dan li gej:

“4. Meta tipprovdi pariri dwar l-investiment jew il-gestjoni ta’ portafoll, id-ditta tal-investiment
ghandha tikseb it-taghrif mehtieg li jirrigwarda l-gherf u l-eperjenza [l-esperjenza] tal-klijent jew
tal-klijent potenzali [potenzjali] fil-kamp tal-investiment rilevanti ghat-tip specifiku tal-prodott jew
tas-servizz, is-sitwazzjoni finanzjarja taghhom u I-ghanijiet taghhom ta’ investiment sabiex jghinu
lid-ditta li tirrakkommanda lill-klijent jew lill-klijent potenzali s-servizzi ta’ investiment u l-istrumenti
finanzjarji li jagblu ghalihom.

5. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi d-ditti ta’ investiment, meta jkunu qeghdin jipprovdu
servizzi ohra ghajr dawk riferiti fil-paragrafu 4, jistagqsu lill-klijent jew lill-klijent potenzali rigward
l-gherf u l-esperjenza taghhom fil-kamp tal-investiment rilevanti ghat-tip specifiku tal-prodott jew
tas-servizz offruti jew iddomandati sabiex jghinu lid-ditta tal-investiment tistma jekk is-servizz jew
il-prodott tal-investiment previst ikunux approprjat [adattat] ghall-klijent.

Fil-kaz li, fuq il-bazi tat-taghrif ircevut skond il-paragrafu ta’ qabel, ditta tal-investiment tikkunsidra illi
l-prodott jew is-servizz ma jkunux approprjati ghall-klijent jew ghall-klijent potenzali, id-ditta
tal-investiment ghandha twissi lill-klijent jew klijent potenzali. Din it-twissija tista’ tigi pprovvduta
fformat standardizzat.

Fil-kazijiet meta 1-klijent jew il-klijent potenzali jaghzlu li ma jipprovdux it-taghrif riferit taht l-ewwel
sub-paragrafu, jew meta jipprovdu taghrif mhux bizzejjed li jirrigwarda l-gherf jew l-esperjenza
taghhom, id-ditta tal-investiment ghandha twissi lill-klijent jew il-klijent potenzali illi de¢izjoni bhal
din ma tippermettix lid-ditta tistabbilixxi jekk is-servizz jew il-prodott previsti humiex approprjati
ghalihom. Din it-twissija tista’ tigi pprovvduta fformat standardizzat.

[...]

9. Fil-kazijiet meta servizz ta’ investiment jigi offrut bhala parti minn prodott finanzjarju li jkun diga
bla hsara ghal dispozizzjonijiet ohra tal-legislazzjoni Komunitarja jew ta’ l-istandards komuni Ewropej
li jkollhom x’jagsmu ma’ istituzzjonijiet tal-kreditu u krediti tal-konsumaturi rigward l-istima tar-riskju
tal-klijenti u/jew htigijiet tat-taghrif, dan is-servizz ma ghandux ikun bla hsara b’'mod addizzjonali
ghall-obbligi ddikjarati fdan 1-Artikolu.”

7. L-Artikolu 51(1) tad-Direttiva 2004/39 jobbliga lill-Istati Membri jizguraw li jkunu jistghu jittiehdu
mizuri amministrattivi xierqa jew ikunu jistghu jigu imposti sanzjonijiet amministrattivi kontra
l-persuni responsabbli meta ma jitharsux id-dispozizzjonijiet sabiex tigi implementata din id-Direttiva.
L-Istati Membri ghandhom jizguraw li lI-mizuri kollha mehuda huma effettivi, proporzjonati u
disswazivi*,

8. “Is-servizzi u l-attivitajiet tal-investiment” elenkati fit-Taqsima A tal-Anness I jinkludi “akkont
tieghu inifsu [nnifsu]”. Fost is-servizzi ancillari elenkati fit-Taqsima B hemm “[i]s-servizzi tal-kambju
barrani meta dawn ikunu konnessi mal-provvediment tas-servizzi ta’ l-investiment”. Fost l-istrumenti
finanzjarji i hemm fil-lista fit-Tagsima C hemm “[g]hazliet, ix-xiri bil-prezz miftiechem imma mhallas
wara, it-tpartit, il-ftehimijiet b’rata bil-quddiem u kull kuntratt iehor tad-derivattivi li ghandu x’jagsam
mat-titoli, ir-rati jew ir-rizultat tal-produzzjoni ta’ l-imghax, jew strumenti ohra tad-derivattivi,
indicijiet finanzjarji jew mizuri finanzjarji li jistghu jigu solvuti b’'mod fiziku jew fi flus fil-pront
[kontanti]”.

4 — Dan qed jinghad bla hsara ghall-proceduri ghall-irtirar ta’ awtorizzazzjoni jew ghad-dritt tal-Istati Membri li jimponu sanzjonijiet kriminali.
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2. Id-Direttiva 2008/48
9. L-Artikolu 1 tad-Direttiva 2008/48, intitolat “Suggett”, jghid dan li gej:

“L-ghan ta’ din id-Direttiva hu li jigu armonizzati certi aspetti tal-ligijiet, ir-regolamenti u l-proceduri
amministrattivi ta’ I-Istati Membri fir-rigward ta’ ftehim li jkopru kreditu ghall-konsumaturi.”

10. L-Artikolu 2 tad-Direttiva 2008/48, intitolat “Kamp ta” applikazzjoni” jghid dan li gej:
“1. Din id-Direttiva ghandha tapplika ghal ftehim ta’ kreditu.
2. Din id-Direttiva m’ghandhiex tapplika ghal dawn li gejjin:[...]

(h) ftehim ta’ kreditu li huma konkluzi ma’ kumpanniji ta’ investiment kif definit fl-Artikolu 4(1)
tad-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21 ta’ April 2004 dwar
is-swieq fl-istrumenti finanzjarji jew ma’ istituzzjonijiet ta’ kreditu kif definit fl-Artikolu 4
tad-Direttiva 2006/48/KE ghall-finijiet li investitur ikun jista’ jwettaq tranzazzjoni relatata ma’
l-istrument wiehed jew aktar elenkati fit-Tagsima C ta’ -Anness I ghad-Direttiva 2004/39/KE,
fejn il-kumpannija ta’ investiment jew l-istituzzjoni ta’ kreditu li jaghtu l-kreditu hija involuta
f'tali tranzazzjoni;

[...]”

11. L-Artikolu 3 tad-Direttiva 2008/48, intitolat “Definizzjonijiet” jghid dan li gej:
“Ghall-finijiet ta’ din id-Direttiva, id-definizzjonijiet li gejjin ghandhom japplikaw:
[...]

(¢)  ‘fehim ta’ kreditu’ tfisser ftehim li bih kreditur jaghti jew iwieghed li jaghti lil konsumatur kreditu
fil-forma ta’ hlas differit, self jew akkomodazzjoni finanzjarja simili ohra; hlief ghal ftehim
ghall-forniment fuq bazi kontinwa ta’ servizzi jew il-forniment ta’ merkanzija ta’ l-istess xorta,
fejn il-konsumatur ihallas ghal tali servizzi jew merkanzija ghat-tul ta’ zmien tal-provvista
taghhom permezz ta’ pagamenti bin-nifs;”

B — Id-dritt nazzjonali

12. L-Artikolu 231 tal-Kodi¢i Civili tar-Repubblika tal-Ungerija® (iktar ’il quddiem il-“Kodi¢i Civili”)
jghid dan li gej:
“1. Sakemm ma jkunx ipprovdut mod iehor, djun monetarji ghandhom jithallsu fil-munita li tkun

valuta legali fil-post tal-ezekuzzjoni tal-obbligazzjoni.

2 Djun iddeterminati fmunita ohra jew mad-deheb jinqalbu abbazi tar-rata tal-kambju (prezz)
applikata fil-post u fid-data tal-hlas.”

13. II-Kdria, fil-kompetenza taghha bhala 1-Qorti Suprema Ungeriza, fis-sentenza 6/2013 PJE,
stabbilixxiet interpretazzjoni vinkolanti tal-gurisprudenza nazzjonali dwar ftehimiet ta’ self
iddenominati fmunita barranija. Abbazi tal-Artikolu 231 tal-Kodi¢i Civili, il-Ktria kklassifikat self
iddenominat fmunita barranija bhala self ta’ munita. Hija nnotat li bhala rizultat ta’ dak is-self ta’
munita jkun hemm responsabbilta ghal munita barranija, izda li, b’kuntrast ma’ self genwin ta’ munita

5 — A Magyar Koztarsasag Polgdri Torvénykonyvrdl szolé 1959. évi IV. (Ptk.).
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(li jkun fih klawzola ta’ ezekuzzjoni effettiva fmunita barranija), f'self iddenominat fmunita barranija,
munita tkun specifikata bhala munita li fiha ghandhom ikunu ssodisfatti obbligazzjonijiet ta’ hlas, izda
l-munita li fiha I-hlasijiet attwalment isiru tkun il-forint. Konsegwentement, il-Kdria interpretat din
it-tranzazzjoni bhala li tfisser li 1-fluss monetarju rregistrat fmunita barranija jkun fittizju u 1-fluss
monetarju fforinti Ungerizi jkun reali.

IIT — Il-fatti, il-procedura u d-domandi preliminari maghmula

14. Id-decizjoni tar-rinviju tghid li “fil-11 ta’ Gunju 2008, abbazi tal-Artikolu 523 tal-Ligi IV tal-1959
tal-Kodici Civili tar-Repubblika tal-Ungerija [...], l-istituzzjoni finanzjarja Banif Plus Bank Zrt. (iktar ’il
quddiem il-‘bank’), ir-rikorrent, dahal fi ftehim ta’ self iddenominat fmunita barranija mal-ewwel
konvenut, klijent ta’ nazzjonalita Ungeriza. L-ghan tal-ftehim ta’ self kien li jkunu specifikati t-termini
relatati mal-ammont ta’ flus (provvista ta’ servizz) li kien ser ikun disponibbli u l-hlasijiet lura tas-self
(korrispettiv). It-termini tal-ftehim ta’ self kienu jinkludu l-istipulazzjonijiet kuntrattwali essenzjali
relatati mal-fluss finanzjarju fittizzju (registrat) fmunita barranija u I-fluss monetarju reali fforinti.”

15. Id-dec¢izjoni tar-rinviju tkompli tghid li “fiz-zmien li fih inghata s-self, il-bank ikkalkola 1-ammont
ekwivalenti fmunita barranija tal-ammont li kien ser jaghti fforinti, skont ir-rata tal-kambju
applikabbli fdata li kienet giet iffissata minn qabel u skont I-Artikolu 231 tal-Kodi¢i Civili.
[Imbaghad,] il-bank xtara minghand il-klijent dik il-munita, li (kienet giet irregistrata bhala) li kellha
tithallas minnu, billi uza r-rata tal-kambju attwali ghal xiri ta’ munita barranija li kienet applikabbli
fiz-zmien meta nghata s-self (tranzazzjoni bir-rata tal-kambju prevalenti) u hallas l-ammont
ekwivalenti fforinti lill-klijent. [Wara,] il-bank biegh lill-klijent il-munita rregistrata bi skambju
tal-forinti, billi uza r-rata tal-kambju attwali ghal xiri ta’ munita barranija li kienet applikabbli
fiz-zmien tal-hlas lura tas-self (tranzazzjoni bir-rata tal-kambju futura applikabbli fiz-zmien tal-hlas
lura), biex il-klijent ikun jista’ jissodisfa, fmunita barranija, il-hlas lura tal-obbligazzjoni tieghu, li kien
irregistrat fmunita barranija.”

16. Id-dec¢izjoni tar-rinviju zzid tghid li meqjus “li I-ftehim ta’ self iddenominat f'munita barranija, li
huwa s-suggett tal-kawza principali, ghandu dimensjoni fis-suq monetarju (li tikkonsisti mis-self), u
possibbilment dimensjoni fis-swieq tal-kapital (li tikkonsisti fit-tranzazzjonijiet tar-rata tal-kambju ta’
munita), iqumu dubji dwar l-interpretazzjoni tal-kuncetti ta’ strument finanzjarju u attivita ta’
investiment imwettqa permezz ta’ strument finanzjarju.”

17. Fdawn i¢-cirkustanzi, il-qorti nazzjonali ghamlet id-domandi preliminari li gejjin:

“(1) Il-fatt li klijent jigi propost, taht titolu ta’ kuntratt ta’ self fmunita barranija, tranzazzjoni (ta’
kambju), li timplika kambju fi forint Ungeriz ta’ ammont fmunita barranija, u li tikkonsisti fi
spot transaction fil-mument tar-radd ta’ fondi u bil-prezz miftiechem imma mhallas wara
fil-mument tal-hlas lura, li permezz taghha s-self moghti lill-klijent jesponieh ghall-varjazzjonijiet
tas-suq tal-kapital u ghar-riskji li jirrizultaw minnu (riskju ta’ kambju) ghandha tigi kkunsidrata
bhala li taqa’ taht il-kuncett ta’ strument finanzjarju, fis-sens tad-definizzjonijiet li jinsabu
fil-punt (2) tal-Artikolu 4(1) (servizzi u attivitajiet ta’ investiment) u fil-punt 17 tal-Artikolu 4(1)
(strument finanzjarju), kif ukoll fil-punt (4) tat-Tagsima C tal-Anness I (ix-xiri [kuntratti]
bil-prezz miftiehem imma mhallas wara, strumenti tad-derivattivi) tad-[Direttiva 2004/39]?

(2)  Jekk l-istrument finanzjarju li ghalih isir riferiment fl-ewwel domanda jaghmel parti mit-twettiq
ta’ attivita kummerc¢jali akkont taghha nnifisha, ghandu jigi kkunsidrat bhala servizz jew bhala
attivita ta’ investiment fis-sens tad-definizzjonijiet li jinsabu fil-punt (6) tal-Artikolu 4(1)
(in-negozjar akkont taghhom infushom) u fil-punt (3) tat-Tagsima A tal-Anness I (il-kummer¢
akkont tieghu innifsu) tad-[Direttiva 2004/39]?
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(3) L-istabbiliment finanzjarju ghandu l-obbligu li jwettaq l-evalwazzjoni tal-adegwatezza prevista
fl-Artikolu 19(4) u (5) [ad-[Direttiva 2004/39], peress illi t-tranzazzjoni bil-prezz miftiehem
imma mbhallas wara fmunita barranija, inkwantu servizz ta’ investiment li jirrigwarda strument
finanzjarju derivattiv, giet proposta fil-kuntest ta’ prodott finanzjarju iehor (is-self) u li
l-istrument derivattiv huwa, minnu nnifsu, strument finanzjarju kumpless? L-applikazzjoni
tal-Artikolu 19(9) tad-[Direttiva 2004/39] hija eskluza fid-dawl tal-fatt li r-riskji inerenti ghas-self
u ghall-istrument finanzjarju jvarjaw fundamentalment, meta l-imsemmija evalwazzjoni
tal-adegwatezza tidher indispensabbli fid-dawl tas-suggett tat-tranzazzjoni mwettqa
mill-istrument derivattiv?

(4) L-evitar tad-dispozizzjonijiet tal-Artikolu 19(4) u (5) tad-[Direttiva 2004/39] jimplika, wahdu,
il-konstatazzjoni tan-nullita tal-kuntratt ta’ self konkluz bejn il-bank u l-klijent?”

18. Osservazzjonijiet bil-miktub kienu rcevuti minghand il-konvenuti, Mdrton Lantos u Mértonné
Lantos, il-gvernijiet tal-Ungerija, tal-Germanja, tal-Polonja u tar-Renju Unit, u l-Kummissjoni. Ma
kien hemm ebda seduta.

IV — Ammissibbilta
19. Fl-opinjoni tieghi, id-decizjoni tar-rinviju hija inammissibbli ghar-ragunijiet li gejjin.

20. Niftakar li bl-informazzjoni moghtija fid-decizjoni tar-rinviju 1-Qorti tal-Gustizzja, 1-Istati Membri
u ohrajn li kellhom il-jedd jissottomettu osservazzjonijiet, ghandhom ikunu jistghu jithmu b’'mod iktar
car il-kuntest fil-fatt u fid-dritt tal-kawza prin¢ipali, u l-informazzjoni ghandha taghti r-ragunijiet
ghaliex il-qorti nazzjonali ma hijiex certa dwar l-interpretazzjoni tad-dispozizzjonijiet rilevanti tad-dritt
tal-Unjoni Ewropea, u ghaliex tqis li huwa mehtieg 1li taghmel domanda preliminari lill-Qorti
tal-Gustizzja. Huwa importanti jigi enfasizzat li l-informazzjoni moghtija fid-decizjoni tar-rinviju sservi
mhux biss biex ikun zgurat li I-Qorti tal-Gustizzja tkun tista’ taghti risposta utli, izda ugwalment biex
taghti lill-gvernijiet tal-Istati Membri u lil partijiet ohra kkoncernati l-ghazla li jipprezentaw
l-osservazzjonijiet taghhom b’konformitd mal-Artikolu 23 tal-Istatut tal-Qorti tal-Gustizzja®.

21. Dawk ir-rekwiziti dwar il-kontenut ta’ talba ghal decizjoni preliminari jinsabu esplicitament
fl-Artikolu 94 tar-Regoli tal-Procedura u huma riflessi wkoll fir-Rakkomandazzjonijiet tal-Qorti
tal-Gustizzja tal-Unjoni Ewropea lil qrati u tribunali b’rabta mal-bidu ta’ pro¢eduri ghal deéizjoni
preliminari’. Huwa evidenti, b’'mod partikolari mill-punt 22 ta’ dawk ir-rakkomandazzjonijiet, li talba
ghal decizjoni preliminari ghandha “tkun sufficjentement kompleta u tinkludi l-informazzjoni kollha
rilevanti b’'mod li tippermetti lill-Qorti tal-Gustizzja, kif ukoll lill-partijiet interessati li ghandhom
id-dritt 1li jipprezentaw osservazzjonijiet, li jifhmu tajjeb il-kuntest fattwali u d-dritt tal-kawza
principali” (enfasi tieghi).

22. Id-de¢izjoni tar-rinviju sservi bhala l-bazi tal-proceduri quddiem il-Qorti tal-Gustizzja. Ghalhekk,
huwa essenzjali li I-qorti nazzjonali taghti, fid-decizjoni tar-rinviju nnifisha, il-kuntest fil-fatt u fid-dritt
tal-kaz fil-kawza principali u, ghall-inqas, ammont minimu ta’ spjegazzjoni tar-ragunijiet ghall-ghazla
tad-dispozizzjonijiet tad-dritt tal-Unjoni li hija titlob li jkunu interpretati u tar-rabta li hija tistabbilixxi
bejn dawk id-dispozizzjonijiet u l-legizlazzjoni nazzjonali applikabbli ghall-proceduri pendenti
quddiemha®. 11-Qorti tal-Gustizzja ddecidiet li l-qrati nazzjonali huma marbuta li josservaw ir-rekwiziti
dwar il-kontenut ta’ talba ghal decizjoni preliminari “b’'mod skrupuluz”’®, izda fl-opinjoni tieghi
d-decizjoni tar-rinviju fil-kawza principali ma taghmilx hekk.

6 — Ara d-digriet Herrenknecht (C-366/14, EU:C 2014:2353, punti 14, 15 u 17 u l-gurisprudenza ¢citata).
7 — GU 2012 C 338, p. 1.

8 — Digriet Talasca (C-19/14, EU:C 2014:2049, punt 20 u l-gurisprudenza ccitata).

9 — Ibid punt 21.
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23. L-informazzjoni fattwali limitata moghtija fid-decizjoni tar-rinviju hija riprodotta fil-punti 14 sa 16
ta’ dawn il-konkluzjonijiet'*. Ghalhekk hemm ammont kbir ta’ informazzjoni fattwali li ma tinsabx
fid-decizjoni tar-rinviju li jehtigilha tkun hemm qabel ma d-domandi preliminari maghmula jkun jista’
jinghatalhom risposta b'mod li jaghmel sens. Hawn ghandi fmohhi, perezempju, id-dispozizzjonijiet
kuntrattwali ezatti li hemm fit-tilwima, u deskrizzjoni ddettaljata ta’ x’gara bejn il-partijiet biex huma
spiccaw flitigazzjoni dwar id-drittijiet u l-obbligi legali rispettivi taghhom'. Id-de¢izjoni tar-rinviju
niegsa wkoll minn kull informazzjoni dwar il-munita barranija li fiha kien intlahaq il-ftehim .

24. II-Kummissjoni tghid fl-osservazzjonijiet bil-miktub taghha li hija studjat il-process tal-kawza
tal-qorti nazzjonali, u, ghalhekk, il-lacuna fattwali kienet parzjalment, ghall-Kummissjoni, imtliet.
Madankollu, il-process tal-kawza ma kienx intbaghat lill-gvernijiet tal-Istati Membri. Huma kellhom
jiehdu decizjonijiet dwar jekk kellhomx jaghmlu intervent fil-kawza abbazi tad-decizjoni tar-rinviju u
ta’ taghrif generali dwar self fmunita barranija moghti lil konsumaturi.

25. Barra dan, kif diversi gvernijiet innotaw fl-osservazzjonijiet bil-miktub taghhom, il-fatti li kienu
ntbaghtu, f'¢ertu rigward, ma kinux jinftehmu. Konsegwentement qamet, ghalhekk, problema dwar
il-koerenza tad-domandi preliminari maghmula.

26. L-ewwel nett, il-gvern Ungeriz jinnota li l-qorti nazzjonali taghmel riferiment ghal dispozizzjonijiet
nazzjonali dwar self ghal investiment u ghal kuntratti ta’ konverzjoni fmunita barranija minghajr ma
tispecifika jekk l-arrangament inkwistjoni jkunx ta’ wahda minn dawn il-kategoriji. It-tieni nett,
il-gvern Germaniz jaghmel riferiment ghall-fatt li d-de¢izjoni tar-rinviju tindika li I-kuntratt ta’ self
fmunita barranija jkun jikkonsisti fxiri bi flus kontanti fid-data tal-ghoti tas-self u f'xiri bil-quddiem
fid-data tar-rimbors. Skont dan il-gvern huwa difficli wiehed jithem ghaliex il-qorti nazzjonali
tar-rinviju hija tal-fehma li 1-kwistjoni hija dwar xiri bil-quddiem ta’ munita meta hija tispjega li tkun
tapplika r-rata tal-kambju fid-data tar-rimbors. Il-gvern Ungeriz ghandu wkoll diffikultajiet biex jithem
jekk il-qorti nazzjonali ssostnix li l-arrangamenti quddiem il-partijiet jikkostitwixxux tranzazzjoni
bil-quddiem ta’ munita barranija (fsuq finanzjarju mhux regolat [over the counter (OTC)]) jew jekk
hijiex semplicement bihsiebha taghmel riferiment ghad-definizzjoni legali ta’ dan il-kuncett *.

27. It-tieni nett, ma hemmx konsistenza bizzejjed u precizjoni fattwali biex il-Qorti tal-Gustizzja
tiddeciedi jekk il-mizura deskritta fid-decizjoni tar-rinviju tikkostitwixxix “strument finanzjarju”,
ghall-finijiet tad-Direttiva 2004/39. Kif innotat fl-osservazzjonijiet bil-miktub tal-Germanja u tar-Renju
Unit, hemm nuqqas ta’ carezza dwar it-tip ta’ tranzazzjoni li l-bank ftichem dwarha mad-debitur, u
¢ertu ambigwita. Il-gvern Germaniz izid jghid li d-decizjoni tar-rinviju xi drabi taghti l-impressjoni li
jkun ser isehh ix-xiri u l-bejgh ta’ munita barranija, izda fl-istess waqt ikun deskritt fluss fittizju ta’
munita barranija. Ma huwiex ¢ar liema xiri ta’ muniti u flussi ta’ hlasijiet kienu attwalment sehhew.
Skont ir-Renju Unit ma huwiex car jekk hemmhekk l-arrangament jikkonsistix fzewg strumenti
separati jew wiehed ibridu, u jekk verament hemmx tahlita ta’ tranzazzjoni spot u tranzazzjoni
bil-quddiem u mhux zewg tranzazzjonijiet spot.

10 — Ghall-kompletezza nzid li hemm deskrizzjoni qasira tal-fehmiet tal-partijiet li ma jagblux bejniethom dwar il-problema legali attwali, inkluz
riferiment qasir hafna ghal fehmiet fkompetizzjoni bejniethom dwar l-applikabbilta tad-Direttiva 2004/39. Fid-dokument tidher ukoll gabra
fil-qosor ta’ xi dispozizzjonijiet apparentement rilevanti tad-dritt Ungeriz, izda xejn iktar.

11 — Skont l-osservazzjonijiet tad-debituri, il-litigazzjoni ewlenija tidher li hija dwar l-irkupru tas-self mill-bank. Marton Lantos huwa d-debitur
ewlieni, izda Mértonne Lantos tharket mill-bank abbazi ta’ dispozizzjonijiet nazzjonali dwar ir-responsabbilta kongunta tal-konjugi dwar
kreditu relatat ma’ proprjeta matrimonjali. L-osservazzjonijiet taghhom jinkludu wkoll deskrizzjoni tat-termini kuntrattwali, b’diskussjoni
qasira biss tal-klawzoli rilevanti tal-kuntratt ta’ self. Dan tal-ahhar huwa anness mal-osservazzjonijiet bil-miktub tad-debituri.

12 — Filwagqt li d-decizjoni tar-rinviju ma jghid xejn dwar il-munita barranija inkwistjoni, skont diversi osservazzjonijiet bil-miktub l-arrangamenti
kienu saru fi franki Svizzeri.

13 — Personalment ninsab fdiffikultajiet biex nifhem ghaliex id-debituri kellhom bzonn self mill-bank jekk setghu jbieghu lill-bank is-somma
rilevanti fi franki Svizzeri. Jinghad fir-riferiment li “[Imbaghad,] il-bank xtara minghand il-klijent dik il-munita”. Madankollu, il-Kummissjoni
tinnota, abbazi tal-process nazzjonali tal-kawza, li kien inghata self fi franki Svizzeri izda li kien inghata u kellu jithallas lura fforinti
Ungerizi. Skont l-osservazzjonijiet tad-debituri, l-arrangament inkwistjoni huwa ekwivalenti, ghall-inqas parzjalment, ghal strument dwar
investiment fi franki Svizzeri.
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28. Flimkien ma’ dan, ir-rilevanza tad-dispozizzjonijiet nazzjonali msemmija fid-decizjoni tar-rinviju
ma hijiex ¢ara, minhabba li ma jidhirx kif huma relatati, bir-ragun, mad-dispozizzjonijiet rilevanti
tad-dritt tal-Unjoni. Konsegwentement, huwa difficli ghal dawk li ma ghandhomx taghrif fil-fond
tad-dritt Ungeriz jithmu r-riferiment .

29. U fl-ahhar nett, il-kwistjoni jekk il-bank jehtiglux jaghmel it-test tal-adattabbilta preskritt
mill-Artikolu 19(4) u (5) tad-Direttiva 2004/39, jew jekk huwiex ezentat milli jaghmel hekk
mill-Artikolu 19(9) tal-istess direttiva, huwa impossibbli tinghatalha risposta minhabba li ma hemmx
informazzjoni bizzejjed fid-decizjoni tar-rinviju. Dak li 1-Qorti tal-Gustizzja jehtigilha taghmel
hawnhekk huwa li tiddetermina jekk tapplikax id-Direttiva 2004/39, jew jekk japplikax strument legali
iehor tad-dritt tal-Unjoni mfassal biex jipprotegi l-interessi tal-konsumatur, bhad-Direttiva 2008/48.
Kif ser jintwera mid-diskussjoni iktar ’il quddiem, hija l-impressjoni tieghi mill-informazzjoni li hemm
li t-tilwima inkwistjoni ma hijiex gejja mid-Direttiva 2004/39, izda hija pjuttost irregolata
mid-Direttiva 2008/48. Iktar minn hekk, nosserva li legizlazzjoni nazzjonali li timplementa
d-Direttiva 2004/39 tapplika ghal self ghal investiment'. Min-naha l-ohra, self bhal dan ma huwiex
tal-kamp ta’ applikazzjoni tad-Direttiva 2008/48, izda l-inqas ma huwa ddefinit bhala servizz
finanzjarju jew strument finanzjarju fid-Direttiva 2004/39. Issa li ghidt dan, ma nahsibx li 1-Qorti
tal-Gustizzja ghandha informazzjoni bizzejjed quddiemha biex tirrispondi d-domanda 3.

V — Analizi

A — Osservazzjonijiet preliminari

30. Fil-kaz li 1-Qorti tal-Gustizzja, madankollu, tqis li d-domandi preliminari huma ammissibbli, ser
niddiskuti fil-qosor il-kwistjonijiet legali li, fl-opinjoni tieghi, jistghu jkunu rilevanti ghal risposta
ghalihom.

31. L-ewwel nett, ser nadotta ipotezi fis-sens li I-kaz huwa dwar self iddenominat fmunita barranija
moghti lil persuna fizika, u b'mod iktar preciz, lil konsumatur. Tabilhaqq, l-osservazzjonijiet
bil-miktub tal-konvenuti fil-kawza principali juru 1li l-ghan tal-arrangament tas-self kien
il-finanzjament ta’ xiri ta’ karozza '°.

32. Niftakar li I-Avukat Generali Wahl kien osserva fKasler u Késlerné Rabai (C-26/13, EU:C:2014:85,
punt 1) li “[d]in il-kawza saret fil-kuntest tal-offerta ta’ kuntratti ta’ kreditu lill-konsumatur fmunita
barranija. L-uzu ta’ tali kuntratti, li hija prassi komuni f'¢erti pajjizi tal-Unjoni Ewropea u li, prima
facie, jista’ jitqies li huwa attraenti mill-persuni li jissellfu minhabba r-rata ta’ interess baxxa iktar
minn dik generalment applikata, wera, wara l-krizi finanzjarja internazzjonali fl-ahhar tas-snin 2000, li
kien problematiku ghal hafna individwi minhabba l-izvalutazzjoni ta’ certi muniti meta mgqabbla
mal-munita barranija inkwistjoni (jigifieri 1-frank Svizzeru). Dawn l-individwi sabu ruhhom obbligati

14 — Nosserva li osservazzjonijiet bil-miktub tal-Ungerija jiddeskrivu 1-qafas legali fiktar dettall mid-decizjoni tar-rinviju, izda dak il-gvern igis
it-talba ghal decizjoni preliminari bhala inammissibbli, inter alia, minhabba n-nuqqas ta’ carezza b’rabta mar-rilevanza tad-dispozizzjonijiet
nazzjonali li jissemmew fiha.

15 — Ara l-punt 6 tal-Artikolu 4 tal-Ligi CXXXVIII tal-2007, li dahlet fis-sehh fl-1 ta’ Dicembru 2007, li ttrasponiet fid-dritt Ungeriz
id-Direttiva 2004/39 (a befektetési véllalkozdsokrdl és az arutézsdei szolgdltatokrdl, valamint az 4ltaluk végezhetd tevékenységek szabdlyairdl
sz616 2007. Evi CXXXVIIL Torvény).

16 — Fl-osservazzjonijiet bil-miktub tal-konvenuti fil-kawza principali huwa sottomess li Marton Lantos fil-11 ta’ Gunju 2008, kien ftiehem
mal-bank, dwar kreditu ghall-konsumatur innominat fi franki Svizzeri biex jigi ffinanzjat l-akkwist ta’ vettura bil-mutur.
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jirrimborsaw pagamenti, fmunita nazzjonali, li kienu kunsiderevolment oghla minn dawk li kien
ikollhom ihallsu li kieku dawn gew ikkalkolati abbazi tar-rata tal-kambju ta’ dakinhar, applikabbli
fil-mument li nghata s-self. Ir-riperkussjonijiet osservati kienu tali li, b’'mod indirett, is-settur bankarju
ta’ certi pajjizi sab ruhu affetwat b’'mod kunsiderevoli”".

33. Tabilhaqq, il-legizlaturi Ungerizi rreagixxew ghall-piz aggravat tad-dejn fuq familji Ungerizi
permezz ta’ pakkett legizlattiv 1i kien immirat l-iktar biex jipprotegi sidien ta’ djar midjuna. Il-mizuri
adottati jghinu, fost inizjattivi ohra, biex isir il-hlas lura finali ta’ djun fmunita barranija b’rati
tal-kambju preferenzjali fissi permezz ta’ skema sostnuta mill-gvern, u ta’ konverzjoni obbligatorja
preskritta ta’ self ipotekarju mahrug fmunita barranija. Barra dan, huma llimitaw l-uzu ta’ bini
residenzjali bhala ipoteka, u pprovdew ghal self issussidjat b’'rata ta’ interessi fforinti, kif ukoll ghal
ghajnuna soc¢jali ghal debituri li kienu qed ihabbtuha ma’ zZgumbrament minhabba diffikultajiet li
ltaqghu maghhom fil-hlas lura ta’ self fmunita barranija .

34. It-tieni nett, ikun utli jitfakkru l-kuncetti bazici tal-ligi dwar l-obbligazzjonijiet monetarji, jigifieri
dawk ta’ flus akkont li jiddefinixxu I-mizura tal-obbligazzjoni monetarja, u dawk ta’ flus ta’ hlas li huma
l-mod ta’ ezekuzzjoni”. Id-differenza bejn flus akkont u flus ta’ hlas permezz ta’ klawzola ta’ munita
tghin lill-kreditur jittrasferixxi r-riskju tad-deprezzament tal-valur estern u/jew intern tal-flus tal-hlas
lid-debitur, li fl-istess waqt ikun jista’ japprofitta minn rata iktar baxxa ta’ interess nominali. Din hija
r-raguni ghaliex self iddenominat fmunita barranija jintuza hafna fc¢erti Stati Membri. L-uzu ta’
klawzola ta’ munita jfisser li d-debitur jidhol fobbligazzjoni li jhallas somma ta’ flus mhux certa imma
li tista’ tigi accertata. Madankollu, ghandna quddiemna obbligazzjoni monetarja li tista’ tigi llikwidata
billi tithallas is-somma rilevanti ta’ flus fil-flus tal-hlas®.

35. Abbazi tal-kunsiderazzjonijiet imsemmija iktar ’il fuq, din is-sitwazzjoni fattwali tidher li hija
ekwivalenti ghal self mahrug mill-bank lil konsumatur fejn il-flus akkont miftiehma jkunu franki
Svizzeri, li l-valur taghhom jiddetermina l-kapital tas-self u l-hlas akkont taghhom, filwaqt li I-flus ta’
hlas ikunu forinti Ungerizi.

B — Kuncetti ta’ strument finanzjarju u servizz ta’ investiment (Domandi 1 u 2)

36. Id-decizjoni tar-rinviju tindika li I-qorti nazzjonali tar-rinviju hija tal-fehma li I-flussi fittizji ta’
franki Svizzeri inkwistjoni huma ekwivalenti ghal strument finanzjarju, hawnhekk ovvjament strument
derivattiv bhal tranzazzjoni bil-quddiem ta’ munita bejn il-bank u l-klijjent, b’dan tal-ewwel ikun
agixxa fismu proprju, u ovvjament fsuq OTC?* jew fi sfond simili.

17 — L-Avukat Generali Wahl kompla jispjega (fin-nota ta’ qiegh il-pagna 2 tal-konkluzjonijiet) li skont il-qorti tar-rinviju fdik il-kawza t-tehid ta’
self mill-familji Ungerizi minghand stabbilimenti ta’ kreditu kien jirrapprezenta 32.56 % tal-prodott domestiku gross (PDG), skont l-istatistika
relatata mat-tieni nofs tas-sena 2012 ipprovduta mill-Magyar Nemzeti Bank (Bank Nazzjonali Ungeriz), u bejniethom, l-ekwivalenti ta’
18.54 % tal-PDG, somma ta’ HUF 5289 biljun, relatata ma’ self fmunita barranija bhal dik inkwistjoni fil-kawza principali Kasler.
Specifikatament fir-rigward ta’ self iddenominat fi franki Svizzeri, dan kien gie offrut fuq skala kbira mhux biss fl-Ungerija, izda wkoll fi Stati
Membri ohra, b'mod partikolari fil-Polonja u fil-Kroazja.

18 — Ara fost inizjattivi ohra I-Att LXXV ta’ Gunju 2011 dwar l-iffissar tar-rata tal-kambju uzata ghall-kalkolazzjoni ta’ strumenti ta’ kambju
barrani ddenominati bhala self ipotekarju u l-bejgh bis-subbasta ta’ proprjetajiet residenzjali, Ordni tal-Gvern Nru 341/2011 dwar sussidju
ta’ interssi ghall-akkomodazzjoni u I-Att CLXXIII tal-2013 dwar facilita ta’ limitu ta’ rata tal-kambju.

19 — Mann on the Legal Aspect of Money, Proctor, Ch., Kleiner, C., u Mohs, Fl. (Edituri.), is-Seba’ Edizzjoni, Oxford University Press,
Oxford 2012, fpagna 127.

20 — Mann on the Legal Aspect of Money, fpagna 104. Artikolu 4(28) tad-Direttiva 2014/17, igis bhala “self fmunita barranija” kuntratt ta’ kreditu
fejn il-kreditu jkun jew iddenominat fmunita li ma tkunx dik li fiha l-konsumatur jir¢ievi d-dhul li fiha jkollu l-assi li minnhom ikollu
jithallas [lura] 1-kreditu, jew iddenominat fmunita li ma tkunx dik tal-Istat Membru ta’ residenza tal-konsumatur.

21 — Id-decizjoni tar-rinviju taghmel riferiment ghal diversi dispozizzjonijiet nazzjonali dwar tranzazzjonijiet bil-quddiem ta’ munita maghmula
fsuq finanzjarju mhux regolat (OTC).
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37. Hawnhekk jehtiegli nibda minn punt fundamentali. L-ghan tad-Direttiva 2004/39 huwa
l-protezzjoni ta’ investituri®. Investitur skont din id-direttiva huwa xi hadd li jinvesti jew li jkun
bihsiebu jinvesti l-kapital tieghu stess jew misluf fi strument finanzjarju biex jikseb introjtu, jew
ghall-inqas jipprotegi l-valur tal-kapital tieghu. Il-process tal-kawza jindika li 1-klijent ma kien bihsiebu
jinvesti ebda kapital izda l-ghan tieghu kien li jissellef mill-bank is-somma mehtiega biex jiffinanzja
l-akkwist ta’ prodott li jservi ghall-konsumatur, jigifieri karozza. M’iniex konvint, jekk dan huwa l-punt
li d-debituri jixtiequ jaghmlu fl-osservazzjonijiet taghhom, li kien ikun hemm investiment fi franki
Svizzeri, minn wahda miz-zewg partijiet. Ghalkemm ma hijiex deciziva legalment ghar-rizoluzzjoni
tat-tilwima, fl-opinjoni tieghi l-protezzjoni ta’ investiment skont id-Direttiva 2004/39 ma hijiex
mahsuba biex tkopri sitwazzjonijiet li flhom konsumaturi jkunu qed jiffinanzjaw il-konsum taghhom,
b’kuntrast ma’ investimenti, li ftermini ekonomic¢i huma ghamla ta’ tifdil ta’ flus.

38. Issa li ntqal dan, il-qorti nazzjonali tar-rinviju u l-konvenuti fil-kawza principali jaghtu
l-impressjoni li huma qed jibnu fuq l-appro¢¢ li jkun hemm tranzazzjoni bil-quddiem ta’ munita
ekwivalenti ghal kuntratt derivattiv skont il-punt 4 tat-Taqgsima C tal-Anness I tad-Direttiva 2004/39*.
Fl-opinjoni tieghi dan l-appro¢¢ ma huwiex legalment sostenibbli ghar-ragunijiet li ser nispjega hawn
taht.

39. Niftakar li skont l-Artikolu 4(1)(2) tad-Direttiva 2004/39 “Servizzi u attivitajiet ta’ investiment”
tfisser kull wiehed mis-servizzi u l-attivitajiet elenkati fit-Taqsima A tal-Anness I li ghandhom
xjagsmu ma’ kull wiehed mill-istrumenti elenkati fit-Taqsima C tal-Anness I. Skont 1-Artikolu 4(1)(6)
tad-Direttiva 2004/39 “In-negozjar akkont taghhom infushom” tfisser in-negozjar fuq il-kapital
proprjetarju li jirrizulta fil-konkluzjoni tat-tranzazzjonijiet fi strument finanzjarju jew iktar. Skont
l-Artikolu 4(1)(17) “Strument finanzjarju” tfisser dawk l-istrumenti specifikati fit-Tagsima C
tal-Anness 1.

40. L-arrangament inkwistjoni (self iddenominat fmunita barranija moghti lil konsumatur, jew
il-komponent tieghu ta’ tranzazzjoni bil-quddiem, jekk dan tal-ahhar jista’ jigi sseparat legalment
mis-self) jista’ jinqabad biss b’dispozizzjoni wahda tad-Direttiva 2004/39; jigifieri, il-punt 4
tat-Tagsima C tal-Anness I tad-Direttiva. Skont it-termini ta’ din it-tagsima, strumenti finanzjarji
jinkludu “[g]hazliet, ix-xiri bil-prezz miftiehem imma mhallas wara, it-tpartit, il-ftehimijiet b’rata
bil-quddiem u kull kuntratt iehor tad-derivattivi li ghandu X’jagsam mat-titoli, ir-rati jew ir-rizultat
tal-produzzjoni ta’ l-imghax, jew strumenti ohra tad-derivattivi, indicijiet finanzjarji jew mizuri
finanzjarji li jistghu jigu solvuti b’'mod fiziku jew fi flus fil-pront.” (enfasi tieghi)

41. Fl-opinjoni tieghi, ma hemmx htiega li ssir analizi ta’ liema kategorija preciza huma l-arrangamenti
finanzjarji inkwistjoni, fost dawk li huma elenkati fil-punt 4 tat-Taqsima C tal-Anness 1. Huma kollha
kuntratti jew strumenti derivattivi, u kif gie nnotat fl-osservazzjonijiet bil-miktub tal-Polonja, strumenti
derivattivi huma dawk li jistghu jintuzaw ghal hedging jew ghal ghanijiet spekulattivi minhabba li prezz,
rata jew valur futuri tal-assi baziku jkunu ffissati minn qabel™.

22 — Ara l-premessi 2 u 31 tad-Direttiva 2004/39.

23 — Ara l-punt 16 iktar il fuq. Barra dan, il-konvenuti fil-kawza principali jsostnu li l-arrangament fih kuntratt imhallat li jinkludi, minn naha,
kuntratt ta’” kreditu, u min-naha l-ohra, tranzazzjoni bil-quddiem ta’ rata tal-kambju u trasferiment ta’ riskju ta’ munita, b’dawn l-elementi
tal-ahhar ikunu servizzi finanzjarji dwar strumenti finanzjarji.

24 — Kif tosserva l-Germanja, ma hemmx definizzjoni wahda fid-dritt tal-Unjoni li torbot legalment ta’ strumenti derivattivi, izda hafna strumenti
fid-dritt tal-Unjoni jaghmlu riferiment ghall-kuncett. Fil-letteratura dwar il-finanzi u l-ekonomija hemm hafna definizzjonijiet. Perezempju,
skont id-definizzjonijiet adottati mill-Fond Monetarju Internazzjonali hemm “zewg tipi wiesa’ ta’ derivattivi finanzjarji. Fkuntratt
bil-quddiem, li huwa minghajr kundizzjonijiet, zewg kontropartijiet jagblu li jiskambjaw, fdata specifikata, kwantita specifikata ta’ oggett
baziku (reali jew finanzjarju) bi prezz magbul b’kuntratt (il-prezz stipulat). Fkuntratt b’opzjoni, ix-xerrej jikseb minghand il-bejjiegh dritt li
jixtri jew li jbigh, (skont jekk l-opzjoni hija ta’ xiri jew ta’ bejgh) oggett baziku ghal prezz stipulat jew qabel data specifikata. B'differenza ta’
strumenti ta’ dejn, derivattivi finanzjarji ma jakkumulawx dhul minn investiment; lanqas ma huma ammonti prin¢ipali mhallsa bil-quddiem
li jridu jithallsu lura.” Ara l-paragrafu FD3 ta’ Financial Derivatives. A Supplement to the fifth edition (1993) of the Balance of Payments
Manual, Fond Monetarju Internazzjonali, 2000. Jista’ jigi kkonsultat bil-link http://www.imf.org/external/pubs/ft/fd/2000/finder.pdf.
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42. Dan jimplika l-prospett tal-prezz, rata jew valur attwali li jvarja minn dak li dwaru jkun sar kuntratt
ghall-futur. Din i¢-¢irkustanza tohloq ukoll fl-istrument derivattiv valur ekonomiku indipendenti,
differenti minn kuntratti li jkun jehtigilhom biss ezekuzzjoni, fdata fil-futur u fil-valur attwali tieghu
fil-jum tal-ezekuzzjoni, ta’ tranzazzjoni dwar l-assi baziku®.

43. Fl-arrangamenti tal-munita stabbiliti fl-istruttura tas-self fil-kawza principali, kull likwidazzjoni ta’
obbligazzjonijiet monetarji ddenominati fi franki Svizzeri kellha ssir fforinti Ungerizi b’rata applikabbli
fiz-zmien tal-hlas lura tas-self jew fil-hlasijiet akkont tieghu. Din il-gradazzjoni fir-rata attwali ta’ franki
Svizzeri ¢¢ahhad l-arrangament min-natura ta’ kuntratt bil-quddiem. Dan huwa ghaliex dik li suppost
tkun tranzazzjoni bil-quddiem li taghmel parti mill-arrangament ma tirrapprezenta ebda valur legali
jew ekonomiku differenti b’rabta mal-ftehim ta’ self bhala tali®*. Kif il-Germanja sewwa tosserva,
essenzjalment hija jkun jehtigilha l-likwidazzjoni ta’ dejn iddenominat fmunita barranija fil-munita
nazzjonali, izda bir-rata kurrenti fid-data tal-hlas, u, ghalhekk, ma tirrapprezenta ebda differenza
rilevanti b’rabta ma self klassiku fmunita barranija.

44. Tabilhaqq, jidher li I-kuntratt bil-quddiem allegat huwa semplicement mod ikkomplikat ta’ kif tigi
fformulata klawzola ta’” munita barranija applikabbli ghas-self u kif jigi ttrasferit ir-riskju tal-munita
dwar deprezzament tal-munita nazzjonali mill-kreditur ghad-debitur®.

45. Dwar id-Domanda 2, niftakar li skont 1-Artikolu 4(1)(2) tad-Direttiva 2004/39 “Servizzi u attivitajiet
ta’ investiment” tfisser kull wiehed mis-servizzi u l-attivitajiet elenkati fit-Tagsima A tal-Anness I li
ghandhom xjagsmu ma’ kull wiehed mill-istrumenti elenkati fit-Taqsima C tal-Anness 1. Ghalhekk,
ghar-ragunijiet deskritti iktar ’il fuq, ma hemmx strument finanzjarju skont it-Tagsima C tal-Anness I
tad-Direttiva 2004/39. L-applikabbilta tat-Tagqsima A ta’ dak l-anness hija wkoll eskluza.
Konsegwentement id-Direttiva nfisha ma hijiex applikabbli.

46. Ghalhekk, jekk id-Domandi 1 u 2 ghandhom jinghataw risposta, fl-opinjoni tieghi r-risposta
ghandha tkun fis-sens li self espress fmunita barranija izda moghti u pagabbli fmunita nazzjonali
fir-rata attwali fil-jum tal-hlas, la huwa fih innifsu strument finanzjarju jew servizz finanzjarju u lanqas
ma jinkludi lil dawn skont kif titlob id-Direttiva 2004/39, u, ghalhekk, id-Direttiva ma hijiex applikabbli
ghall-arrangament.

C — Interpretazzjoni tal-Artikolu 19(9) tad-Direttiva 2004/39 (Domanda 3)

47. Id-Domanda 3 hija dwar l-ezistenza ta’ obbligu mill-istituzzjoni finanzjarja li taghmel it-test
tal-adattabbilta mitlub mill-Artikolu 19(4) u (5) tad-Direttiva 2004/39. Dan kien necessarjament
isegwi, skont id-domanda, kieku kien offrut strument finanzjarju bhala parti minn prodott finanzjarju
iehor (jigifieri ftehim ta’ self). Kif spjegajt iktar il fuq, fil-fehma tieghi, din il-karatterizzazzjoni
tal-arrangament tidher li ma hijiex korretta legalment u li d-Direttiva ma hijiex applikabbli
ghas-sitwazzjoni li nqalghet fil-litigazzjoni ewlenija.

25 — Jekk A jaghti lill B self ta’ EUR 100 000 (flus akkont) pagabbli fdollari Amerikani (flus tal-hlas) bir-rata applikabbli fid-data tal-hlas, B ikollu
jhallas lura USD 100 000 jekk ir-rata fdik id-data tkun 1 USD/EUR, imma USD 120000 jekk ir-rata tkun 1.2 USD/EUR. Jekk A u B jiftehmu
fil-kuntratt ta’ self li r-rata applikabbli ghall-hlas lura tkun 1.2 USD/EUR indipendentement mir-rata attwali applikabbli fdik id-data, xi haga
li legalment hija ekwivalenti ghal tranzazzjoni ta’ munita bil-quddiem, il-klawzola tat-tranzazzjoni ta’ munita bil-quddiem ikollha fil-jum
tal-hlas lura valur ta’ Zero dollari jekk ir-rata attwali tkun 1.2 USD/EUR (minhabba li EUR 100000 ikunu ugwali ghal USD 120 000).
Madankollu, jekk ir-rata fdik id-data tkun 1USD/EUR, il-parti tat-tranzazzjoni bil-quddiem tan-negozju jkollha valur separat ta’
EUR/USD 20000 minhabba li 1-kreditur jiehu, minbarra 1-kapital ta’” EUR 100 000 (li jkun ugwali ghal USD 100 000 pagabbli mid-debitur)
anki USD 20000 (li tkun somma ugwali fEUR) li jirrapprezentaw id-differenza bejn ir-rata fissa u r-rata attwali.

26 — Jekk wiehed jassumi li ma jkunx hemm restrizzjonijiet dwar movimenti tal-kapital jew kontrolli tal-munita.

27 — Madankollu, ma huwiex ta’ kenn ghall-kreditur kontra d-deprezzament tal-munita barranija rilevanti kontra l-munita nazzjonali.
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48. Il-qorti nazzjonali tistagsi barra dan jekk I-Artikolu 19(9) tad-Direttiva 2004/39 huwiex applikabbli
jew le. Skont 1-Artikolu 19(9) tad-Direttiva 2004/39, jekk servizzi ta’ investiment ikunu “diga bla hsara
ghal dispozizzjonijiet ohra tal-legislazzjoni Komunitarja jew tal-istandards komuni Ewropej” fl-ogsma
rilevanti, allura l-obbligi tal-Artikolu 19 ma jkunux applikabbli. Skont id-Domanda 3, ir-riskji li jiehu
1-klijent fir-rigward tas-self u tal-istrument finanzjarju huma fundamentalment differenti, u, ghalhekk,
it-test tal-adattabbilta huwa essenzjali minhabba li t-tranzazzjoni kien fiha strument derivattiv. Hawn
ukoll id-domanda tibni fuq il-prezunzjoni spjegata iktar ’il fuq dwar l-ezistenza ta’ strument
finanzjarju li jiena ma naqgbilx dwarha.

49. Ghal dawn ir-ragunijiet, ma huwiex mehtieg li 1-Qorti tal-Gustizzja taghti risposta ghal din
id-domanda preliminari. Madankollu, ser naghmel I-osservazzjonijiet sussidjarji li gejjin.

50. II-Qorti tal-Gustizzja qalet fis-sentenza Genil 48 u Comercial Hostelera de Grandes Vinos
(C-604/11, EU:C:2013:344, punt 48) li “[...] l-Artikolu 19(9) tad-Direttiva 2004/39 ghandu jigi
interpretat fis-sens li, minn naha, servizz ta’ investiment ma jigix offrut bhala parti minn prodott
finanzjarju hlief jekk jaghmel parti integrali fil-mument meta dan huwa offert lill-klijent u, min-naha
l-ohra, id-dispozizzjonijiet tal-legizlazzjoni tal-Unjoni u r-regoli komuni Ewropej li tirreferi ghalihom
din id-dispozizzjoni ghandhom jippermettu evalwazzjoni tar-riskji tal-klijenti u/jew jinkludu rekwiziti
fil-qasam tal-informazzjoni, li jigbru fi hdanhom ukoll is-servizz ta’ investiment li jaghmel parti
integrali mill-prodott finanzjarju inkwistjoni, sabiex dan is-servizz ma jkunx iktar suggett ghall-obbligi
stipulati fl-imsemmi Artikolu 19.” (enfasi tieghi)

51. Iz-zewg kundizzjonijiet huma ssodisfatti fdan il-kaz. L-ewwel nett, il-kuntratt bil-quddiem ta’
munita allegat kien jaghmel parti integrali mill-arrangament tas-self fiz-zmien li kien offrut lill-klijent.
Nenfasizza li 1-ghan tas-self kien il-finanzjament tal-akkwist ta’ karozza, ¢irkustanza li tikkwalifikaha
bhala ftehim ta’ kreditu ghall-konsumatur. Ghalhekk ma huwiex mehtieg li jkun diskuss jekk self
moghti ghal investimenti fi strumenti finanzjarji jkunx bhala tali jew ex anmalogia tal-kamp ta’
applikazzjoni tad-Direttiva 2004/39.

52. It-tieni nett, id-Direttiva 2008/48 dwar ftehimiet ta’ kreditu ghall-konsumaturi tistabbilixxi rekwiziti
ta’ informazzjoni dwar arrangamenti ta’ self tax-xorta inkwistjoni”. Istituzzjonijiet finanzjarji huma,
ghalhekk, obbligati jaghtu informazzjoni dwar self li jimplika obbligazzjonijiet jew tranzazzjonijiet
iddenominati fmunita barranija ghal klijenti, u jivvalutaw l-affidabbilta finanzjarja taghhom.

53. Ghal dawn ir-ragunijiet ir-risposta t-tajpa ghad-Domanda 3 hija li, skont l-Artikolu 19(9)
tad-Direttiva  2004/39, ma’ tkunx mehtiega valutazzjoni tal-adattabbilta skont dan
l-artikolu f'¢irkustanzi bhal dawk fil-kawza principali.

D — Sanzjonijiet tal-ligi ¢ivili ghal ksur tad-Direttiva 2004/39 (Domanda 4)

54. Il-qorti tar-rinviju qed issaqsi fid-Domanda 4 dwar jekk 1-Artikolu 19(4) u (5) tad-Direttiva li jigi
evitat iwassalx ghall-annullament tal-ftehim ta’ self bejn il-bank u 1-klijent.

55. L-Artikolu 51(1) tad-Direttiva 2004/39 jipprovdi ghall-impozizzjoni ta’ sanzjonijiet amministrattivi
kontra Il-persuna responsabbli meta ma jitharsux id-dispozizzjonijiet ghall-implementazzjoni
tad-Direttiva. Madankollu, id-Direttiva 2004/39 ma tipprovdix ghall-obbligu li tipprovdi sanzjonijiet
tal-ligi ¢ivili.

28 — L-Artikolu 4 tad-Direttiva 2008/48 jipprovdi ghal obbligi estensivi fir-rigward ta’ reklamar. L-Artikoli 5 u 6 jistabbilixxu obbligi fir-rigward
ta’ informazzjoni li ghandha tinghata lill-konsumatur qabel il-konkluzjoni ta’ ftehim ta’ kreditu. Din l-informazzjoni tinkludi, b’'mod
partikolari, il-kundizzjonijiet li jirregolaw l-applikazzjoni tar-rata tas-self [Artikolu 5(1)(f)]; 1-obbligu li wiehed jidhol fi ftehim ancillari biex
jinkiseb il-kreditu jew biex dan jinkiseb bit-termini u l-kundizzjonijiet ikkummercjalizzati [Artikolu 5(1)(k)]. Fl-ahhar nett, 1-Artikolu 8 jitlob
li kredituri jivvalutaw l-affidabbilta finanzjarja tal-konsumaturi qabel il-konkluzjoni ta’ kuntratti maghhom.
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56. Hekk kif il-Qorti tal-Gustizzja osservat fis-sentenza Genil 48 u Comercial Hostelera de Grandes
Vinos (C-604/11, EU:C:2013:344, punt 57), “l-Artikolu 51 tad-Direttiva 2004/39 [...] la [jippreciza] jekk
l-Istati Membri ghandhomx jipprevedu [jipprovdu ghal] konsegwenzi kuntrattwali fil-kaz
tal-konkluzjoni tal-kuntratti li ma josservawx l-obbligi li jirrizultaw mid-dispozizzjonijiet ta’ dritt
nazzjonali li jittrasponu l-Artikolu 19(4) u (5) tad-Direttiva 2004/39, u lanqas liema jistghu jkunu
l-konsegwenzi. Issa, fl-assenza ta’ legizlazzjoni tal-Unjoni fdan il-qasam, huwa l-ordinament [ordni]
guridiku intern ta’ kull Stat Membru li ghandu jirregola 1-kundizzjonijiet kuntrattwali tal-ksur ta’ dawn
l-obbligi, bla hsara ghall-prin¢ipji tal-ekwivalenza u tal-effettivita.”

57. Ghalhekk ir-risposta ghad-Domanda 4 ghandha tkun li huwa ghall-ordni guridiku intern ta’ kull
Stat Membru li jiddetermina l-konsegwenzi kuntrattwali meta ditta ta’ investiment tonqos milli tkun
konformi mar-rekwiziti stabbiliti fl-Artikolu 19(4) u (5) tad-Direttiva 2004/39, bla hsara
ghall-osservanza tal-principji ta’ ekwivalenza u ta’ effettivita.

58. Minkejja l-osservazzjonijiet sussidjarji ta’ hawn fuq, ir-rinviju ghal decizjoni preliminari ghandu
jkun iddikjarat inammissibbli.

VI — Konkluzjoni

59. Ghal dawn ir-ragunijiet nipproponi li I-Qorti tal-Gustizzja tiddikjara inammissibbli t-talba ghal
dec¢izjoni preliminari minn Réackevei Jarasbirésag fil-Kawza C-312/14.
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