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Kawza C-308/17

Hellenische Republik
Vs
Leo Kuhn

(talba ghal decizjoni preliminari mressqa mill-Oberster Gerichtshof (il-Qorti Suprema, 1-Awstrija))

“Rinviju ghal de¢izjoni preliminari — Regolament (UE) Nru 1215/2012 — Gurisdizzjoni fmaterji ¢ivili u
kummerd¢jali — Kamp ta’ applikazzjoni — Artikolu 1(1) — Kuncett ta’ ‘materji ¢ivili u kummer¢jali’ —
Bonds mahruga minn Stat Membru — Partecipazzjoni fir-ristrutturazzjoni tad-dejn pubbliku —
Modifika unilaterali u retroattiva tal-kundizzjonijiet ta’ self — Klawzoli ta’ azzjoni kollettiva —
Rikors ipprezentat kontra l-Istat minn kredituri privati detenturi ta’ dawn il-bonds bhala persuni
tal-Artikolu 7 — Gurisdizzjoni fmaterja kuntrattwali — Kuncett ta’ ‘materja kuntrattwali’ — Kuncett ta’
‘obbligu assunt liberament minn parti wahda lejn ohra’ — Kuncett ta’ ‘post ta’ ezekuzzjoni tal-obbligu li
jservi bhala bazi tat-talba’” — Kundizzjonijiet ta” sottskrizzjoni tas-self obbligatorju ta” Stat —
Trasferimenti suc¢cessivi tad-dejn — Post effettiv ta’ ezekuzzjoni tal-‘obbligu principali’ — Hlas
ta’ interessi”

I. Introduzzjoni

1. It-talba ghal decizjoni preliminari tirrigwarda l-interpretazzjoni tal-punt 1(a) tal-Artikolu 7
tar-Regolament (UE) Nru 1215/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta’ Dicembru 2012
dwar il-gurisdizzjoni u r-rikonoxximent u l-ezekuzzjoni ta’ sentenzi fi kwistjonijiet civili u
kummerdjali®.

2. Din it-talba saret fil-kuntest ta’ tilwima bejn il-Hellenische Republik (ir-Repubblika Ellenika) u Leo
Kuhn dwar talba ghall-ezekuzzjoni tal-kundizzjonijiet tas-self relatati ma’ bonds mahruga minn dan
l-Istat Membru li taghhom kien detentur jew kumpens minhabba n-nuqqas ta’ ezekuzzjoni taghhom.

3. Sabiex jitqiesu bis-shih is-sens u l-portata ta’ din it-talba, din ghandha titqieghed fkuntest usa’.

4. Min-naha, din il-proc¢edura, li tikkonc¢erna r-ristrutturazzjoni tad-dejn pubbliku Grieg, imwettqa
fMarzu 2012, bil-parte¢ipazzjoni tas-settur privat®, ma hijiex izolata.

Lingwa originali: il-Franciz.
GU 2012, L 351, p. 1.
3 Private sector involvement (PSI). Ara, sabiex wiehed jiftakar fcerti proceduri Germanizi posterjuri, Grund, S., “The legal consequences of

sovereign insolvency — a review of creditor litigation in Germany following the Greek debt restructuring”, Maastricht Journal of European
and Comparative Law, Sage Publishing, New York, 2017, Vol. 24, Nru 3, p. 399 sa 423, b'mod partikolari p. 408 sa 413.
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5. Min-naha l-ohra, l-importanza tad-domandi mqajma mill-Oberster Gerichtshof (il-Qorti Suprema,
1-Awstrija), il-qorti tar-rinviju, dwar il-gurisdizzjoni, tmur ferm lil hinn mill-aspetti teknici taghha, li
tradizzjonalment tqiesu difficli fl-interpretazzjoni tad-dispozizzjoni. Hija fundamentalment marbuta
mal-evoluzzjoni ta’ tekniki ta’ self tal-Istati kif ukoll dwar il-kwstjonijiet ekonomic¢i u politici li jwasslu
ghall-kunsiderazzjoni tat-trattament kontenzjuz tad-dejn sovran bhala suggett sensittiv hafna.

6. Fil-fatt, l-ghazla ta’ finanzjament fis-swieq permezz ta’ hrug ta’ bonds* kellha 1-konsegwenza li
kkumplikat il-gestjoni tad-dejn sovran minhabba l-insuffi¢jenza tal-mekkanizmi kuntrattwali

kollox in-nuqqas ta’ koordinazzjoni bejniethom.

7. Barra minn hekk, meta ssehh krizi tad-dejn sovran, in-nuqqas ta’ procedura ta’ trattament generali u
organizzat tal-insolvenza tal-Istati jwassal sabiex id-destin tal-procedura ta’ ristrutturazzjoni jkun fidejn
il-qorti®.

8. Ghalhekk, il-problemi legali kumplessi mahluqa mill-multiplikazzjoni u l-internazzjonalizzazzjoni
tal-proceduri ma jistghux jinhargu mill-kuntest ekonomiku li fih ghandhom jigu solvuti®.

9. Fil-kaz tar-ristrutturazzjoni tad-dejn Grieg f1-2012, ta’ ammont storiku’, id-diffikultajiet
tradizzjonalment identifikati dehru fdiskussjoni gdida minhabba l-hrug tat-titoli feuro u r-riskju ta’
krizi sistemika li rrizultat minnha®. Huma ggustifikaw l-uzu ta’ soluzzjonijiet finanzjarji u legali li
n-natura ecc¢ezzjonali taghhom tispjega 1-gravita tal-problemi li kellhom jigu solvuti.

10. 1I-Qorti tal-Gustizzja tal-Unjoni Ewropea diga kellha l-opportunita li tittratta l-kwistjoni delikata
tal-effetti ta’ din ir-ristrutturazzjoni fuq id-drittijiet ta’ detenturi ta’ bonds Griegi, permezz tan-notifika
ta’ atti gudizzjarji, jigifieri fis-sitwazzjoni avvanzata ta’ litigazzjoni, qabel kull ezami fil-mertu,
fis-sentenza tal-11 ta’ Gunju 2015, Fahnenbrock et (C-226/13, C-245/13 u C-247/13, iktar ’il quddiem
“is-sentenza Fahnenbrock et”, EU:C:2015:383).

11. Minn dik id-data, decizjonijiet ohra nghataw mill-qrati Ewropej, aditi minn numru kbir ta’
detenturi ta’ bonds Griegi ohra li kellhom l-istess ghan, dak li jigu rrispettati d-drittijiet kuntrattwali
taghhom jew jiksbu kumpens ghad-danni allegati taghhom.

12. Ghalhekk, fis-sentenza tas-7 ta’ Ottubru 2015, Accorinti et vs II-BCE’, il-Qorti Generali tal-Unjoni
Ewropea c¢ahdet ir-rikors ipprezentat fil-11 ta’ Frar 2013 minn aktar minn 200 detentur, il-parti 1-kbira
minnhom Taljani, ta’ titoli privati Griegi, sabiex jiksbu kumpens ghad-dannu li sofrew, b’'mod
partikolari, bl-adozzjoni mill-Bank Centrali Ewropew (BCE) tad-Decizjoni, tal-5 ta’ Marzu 2012 dwar
l-eligibilita ta’ titoli ta’ dejn negozjabbli mahruga jew iggarantiti totalment mir-Repubblika Ellenika
fil-qafas tal-offerta tal-iskambju ta’ obbligazzjonijiet mir-Repubblika Ellenika', kif ukoll mizuri ohra
tal-BCE marbuta mar-ristrutturazzjoni tad-dejn pubbliku Grieg. Imbaghad, permezz tas-sentenza tal-

4 Din l-evoluzzjoni sehhet matul is-snin tmenin. Qabel, id-dejn kien essenzjalment ta’ natura bankarja.

5  Il-litigazzjoni tizviluppa minn angoli differenti. Certi detenturi jizguraw li huma trattati mhux inqas minn dawk li, wara li ma accettawx il-
haircut [tnaqqis tal-kreditu taghhom], jippruvaw jiksbu quddiem il-qorti l-ezekuzzjoni tal-kreditu li I-Istat ma jistax jonora iktar. Ohrajn
jippruvaw jiehdu vantagg minn din is-sitwazzjoni sabiex jaghmlu investimenti spekulattivi.

6  L-ezempju moghti mid-dejn Argentin wera l-konsegwenzi ekonomici tan-nuqqas ta’ kopertura tal-Istat li jissellef ghall-istrategija gudizzjarja
tal-investituri. Ma nistghux ninjoraw li dan ghandu prezz finanzjarju, li dan hu evalwat, li ghandu piz fuq l-ghazla tal-ligi applikabbli u li
jikkundizzjona ghall-futur il-kapacita tal-Istat li jissellef mill-gdid fil-gejjieni.

7 Jigifieri EUR 205 biljun ta’ djun mizmuma minn kredituri privati, meta mqabbla mad-dejn Argentin fl-ammont ta’ 90 biljun dollaru Amerikan
(USD) (madwar EUR 76.22 biljun).

8  Dan ir-riskju gie msahhah miz-zamma mill-banek ta’ parti sinjifikattiva ta’ bonds sovrani.

9  T-79/13, EU:T:2015:756.

10 GU 2012, L 77, p. 19.
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24 ta’ Jannar 2017, Nausicaa Anadyoméne u Banque d’escompte vs II-BCE", il-Qorti Generali ¢ahdet
it-talba ghal kumpens imressqa fil-21 ta’ Dicembru 2015 minn banek kummerc¢jali fejn eskludiet kull

responsabbilta tal-BCE, u kkonfermat dak li ddecidiet fir-rigward tal-persuni fizi¢i detenturi tat-titoli
ta’ dejn Griegi.

13. Barra minn hekk, il-Qorti Ewropea tad-Drittijiet tal-Bniedem ezaminat ir-rikorsi pprezentati matul
ix-xhur ta’ Settembru u Ottubru 2014 minn 6 320 ¢ittadin Grieg li kienu detenturi ta’ bonds tal-Istat

tal-partec¢ipazzjoni furzata taghhom fit-tnaqqis tad-dejn pubbliku Grieg billi 1-bonds taghhom gew
skambjati ma’ ohrajn ta’ valur inferjuri. Permezz ta’ sentenza tal-21 ta’ Lulju 2016", dik il-Qorti
ddecidiet, b’'mod wunanimu, li ma kienx hemm ksur tal-Artikolu 1 tal-Protokoll Nru 1
ghall-Konvenzjoni ghall-Protezzjoni tad-Drittijiet tal-Bniedem u l-Libertajiet Fundamentali”® u lanqas
tal-Artikolu 14 tal-KEDB flimkien mal-Artikolu 1 ta’ dak il-Protokoll **.

14. Issa, il-Qorti tal-Gustizzja hija mistiedna tikkompleta I-analizi taghha billi tidde¢iedi dwar ir-regoli
applikabbli  ghad-determinazzjoni tal-gurisdizzjoni tal-qorti adita, b’estensjoni tas-sentenza
Fahnenbrock et kif ukoll tas-sentenza tat-28 ta’ Jannar 2015, Kolassa (C-375/13, iktar ’il quddiem
is-“sentenza Kolassa”, EU:C:2015:37), rigward in-natura tar-relazzjonijiet legali bejn l-emittent ta’ titolu
sovran u l-akkwirent tieghu.

15. Id-domandi maghmula mill-qorti tar-rinviju u l-osservazzjonijiet tal-partijiet ghandhom iwasslu
lill-Qorti tal-Gustizzja sabiex tivverifika, qabelxejn, jekk il-kawza prin¢ipali taqax taht ir-Regolament
Nru 1215/2012 li, skont I-Artikolu 1(1) tieghu, japplika ghal “kwistjonijiet ¢ivili”, hlief b’'mod partikolari
ghar-responsabbilta tal-Istat ghal atti mwettqa fl-ezercizzju tas-setgha pubblika (acta jure imperii). Jekk
it-tilwima taqa’ fil-kamp ta’” applikazzjoni ta’ dan ir-regolament, imbaghad ikun mehtieg li jigi zgurat li
tista’ tigi kkwalifikata bhala marbuta ma’ “kwistjonijiet relatati ma’ kuntratt”, skont it-tifsira
tal-punt 1(a) tal-Artikolu 7 tal-imsemmi regolament, kif interpretat mill-Qorti tal-Gustizzja, li
jipprovdi regola ta’ gurisdizzjoni specjali, li tidderoga mir-regola generali ta’ gurisdizzjoni tal-qrati
tal-Istat Membru tad-domicilju tal-konvenut. Fl-ahhar nett, jekk dan ikun il-kaz, ikun mehtieg li jigi
ddeterminat x’inhu 1-“post tat-twettiq tal-obbligazzjoni in kwistjoni” fis-sens tal-Artikolu 7.

16. Fl-ahhar tal-analizi tieghi, se nipproponi, b’'mod sussidjarju biss, elementi ta’ risposti ghal dawn
iz-zewg domandi tal-ahhar dwar il-kundizzjonijiet ta’ applikazzjoni tar-regola ta’ gurisdizzjoni specjali
prevista fil-punt 1(a) tal-Artikolu 7 tar-Regolament Nru 1215/2012.

17. Fil-fatt, se nsostni, b’'mod principali, li t-tilwima ma tirrigwardax il-kamp ta’ applikazzjoni ta’ dan
ir-regolament.

11  T-749/15, mhux ippubblikata, EU:T:2017:21.

12 Qorti Ewropea tad-Drittijiet tal-Bniedem, tal-21 ta’ Lulju 2016, Mamatas et vs Il-Grecja, iktar il quddiem is-“sentenza Mamatas”
(CE:ECHR:2016:0721JUD006306614).

13 Iffirmata fRuma fl-4 ta’ Novembru 1950, iktar il quddiem il-“KEDB”. Fil-komunikazzjoni tieghu lill-istampa, ir-Registratur tal-Qorti Ewropea
tad-Drittijiet tal-Bniedem spjega li 1-“Qorti konsegwentment tiddeciedi li r-rikorrenti ma sofrewx oneru spe¢jalment eccessiv, b'mod
partikolari minhabba l-margni wiesa’ ta’ diskrezzjoni tal-Istati fil-kwistjoni u fid-dawl tat-tnaqqis fil-valur fis-suq tat-titoli diga affetwati
mill-waqgha fis-solvenza tal-Istat, li probabbilment ma kienx kapaci jonora l-obbligi tieghu skont il-klawzoli derivanti mit-titoli qodma qabel
ma dahlet fis-sehh il-ligi 1-gdida. II-Qorti tikkunsidra wkoll li 1-klawzoli ta’ azzjoni kollettivi u r-ristrutturazzjoni tad-dejn pubbliku
jikkostitwixxu mizura xierqa u necessarja ghat-tnaqqis tad-dejn pubbliku u l-prevenzjoni tal-waqfien tal-hlasijiet tal-gvern; li l-investimenti
fbonds ma kinux minghajr riskju u li r-rikorrenti ghandhom ikunu konxji tal-perikoli u r-riskju ta’ telf eventwali ta’ valur tat-titoli taghhom,
fid-dawl tal-izbilan¢ u d-dejn gholi tal-Grecja, anki gabel il-krizi tal-2009”.

14  Fl-istqarrija ghall-istampa tieghu, ir-Registratur tal-Qorti Ewropea tad-Drittijiet tal-Bniedem zied li 1-“Qorti tikkunsidra wkoll li I-procedura ta’
skambju ma kinitx diskriminatorja, b'mod partikolari minhabba d-diffikulta li jigu lokalizzati d-detenturi ta’ bonds ta’ dan is-suq volatili,
id-diffikulta 1i jigu stabbiliti kriterji precizi ghal differenzazzjoni bejn id-detenturi, ir-riskju li tigi pperikolata l-operazzjoni kollha
b’konsegwenzi dizastruzi ghall-ekonomija, u I-htiega ta’ azzjoni mghaggla ghar-ristrutturazzjoni tad-dejn”.
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II. Il-kuntest guridiku

A. Id-dritt tal-Unjoni
18. Il-premessi 4, 15 u 16 tar-Regolament Nru 1215/2012" jistabbilixxu:

“(4) Certi differenzi bejn regoli nazzjonali li jirregolaw il-gurisdizzjoni u r-rikonoxximent ta’ sentenzi
jfixklu l-operat tajjeb tas-suq intern. Huma essenzjali dispozizzjonijiet biex jigu unifikati r-regoli
ta’ kunflitt ta’ gurisdizzjoni fi kwistjonijiet civili u kummercjali, u sabiex jizguraw gharfien u
ezekuzzjoni malajr u semplici ta’ sentenzi moghtija fi Stat Membru.

(15) Ir-regoli ta’ gurisdizzjoni ghandhom ikunu prevedibbli hafna u stabbiliti fuq il-principju li
l-gurisdizzjoni hija generalment ibbazata fuq id-domicilju tal-konvenut. Il-gurisdizzjoni ghandha
dejjem tkun disponibbli fuq il-bazi ta’ din ir-raguni hlief ghal ftit sitwazzjonijiet definiti sewwa li
fihom is-suggett tat-tilwima jew ta’ awtonomija tal-partijiet ikunu jehtiegu fattur ta’ konnessjoni
differenti. Id-domicilju ta’ persuna guridika ghandu jigi definit b’awtonomija u b’hekk jaghmel
ir-regoli komuni aktar trasparenti u jevita kunflitti ta’ gurisdizzjoni.

(16) Barra d-domicilju tal-konvenut, ghandu jkun hemm ragunijiet alternattivi ta’ gurisdizzjoni bbazati
fuq konnessjoni mill-qrib bejn il-qorti u l-azzjoni jew sabiex tkun iffacilitata l-amministrazzjoni
tajba tal-gustizzja. L-ezistenza ta’ konnessjoni mill-qrib ghandha tizgura ¢-certezza legali u tevita
l-possibbilta li 1-konvenut jigi mharrek fqorti ta’ Stat Membru li dan il-konvenut ma setax
ragonevolment jipprevedi. Dan hu importanti b’'mod partikolari fir-rigward ta’ tilwim li jirrizulta
minn obbligi mhux kuntrattwali li jirrizultaw minn ksur tal-privatezza u tad-drittijiet relatati
mal-personalita, inkluza I-malafama.”

19. L-Artikolu 1(1) ta’ dan ir-regolament jipprevedi:

“Dan ir-Regolament ghandu japplika fi kwistjonijiet ¢ivili u kummer¢jali independentament min-natura
tal-qorti jew tat-tribunal. Huwa m’ghandux jestendi, b’'mod partikolari, ghal kwistjonijiet ta’ dhul, dawk
doganali jew amministrattivi jew ghar-responsabbilta tal-Istat ghal atti u ommissjonijiet fl-ezercitar
tal-awtorita tal-Istat (acta iure imperii).”

20. Skont I-Artikolu 4(1) ta’ dan ir-regolament, li jinsab fit-Taqsima 1, li tigbor fiha d-“Dispozizzjonijiet
generali”, tal-Kapitolu II, bl-isem “Gurisdizzjoni”:

“Soggetti ghal dan ir-Regolament, persuni b’domicilju fi Stat Membru ghandhom, independentament
min-nazzjonalita taghhom, jitressqu quddiem il-qrati ta’ dak I-Istat Membru.”

21. Fit-Tagsima 2, bl-isem “Gurisdizzjoni specjali”, tal-Kapitolu II, il-punt 1(a) tal-Artikolu 7
tar-Regolament Nru 1215/2012 jistabbilixxi:

“Persuna domiciljata fi Stat Membru tista’ tigi mharrka fi Stat Membru iehor:

(1) (a) fi kwistjonijiet relatati ma’ kuntratt, fil-qrati tal-post tat-twettiq tal-obbligazzjoni in
jonij q p q gazz)
kwistjoni;” e,

15 Applikabbli, skont 1-Artikolu 66 ta’ dan ir-regolament, ghall-kawzi gudizzjarji maghmulin mill-10 ta’ Jannar 2015.

16 Il-verzjoni bil-lingwa Germaniza ta’ dan ir-regolament tiddistingwi zewg alternattivi, litteralment il-“post fejn l-obbligu kien gie ezegwit” u
“[il-post fejn 1-obbligu] ghandu jigi ezegwit”. Il-verzjoni bil-lingwa Griega tghid hekk: “os pros diaforés ek symvdseos, endpion tou dikastiriou
tou topou opou ekplirdthike i ofeilei na ekplirothei i parochi”, li jfisser: “fmaterja kuntrattwali, fil-qorti tal-post fejn it-twettiq kien imwettaq
jew ghandu jitwettaq”.

4 ECLIL:EU:C:2018:528
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B. Id-dritt Grieg

22. Skont id-decizjoni tar-rinviju'’, ir-Repubblika Ellenika harget bonds sovrani fil-Gre¢ja, bhala titoli
(djun irregistrati fir-registru tad-dejn pubbliku) suggetti ghad-dritt Grieg u nnegozjati fil-Borza ta’
Ateni. Dawn it-titoli gew irregistrati'® fis-sistema tal-kont kurrenti tal-Bank Centrali Grieg, li tinkludi
kontijiet miftuha fisem kull parte¢ipant ammess mill-gvernatur tal-Bank Centrali sabiex jippartecipa
fiha ™.

23. Skont I-Artikolu 6(2) ta’ dik il-ligi, il-partecipanti fis-sistema tal-kontijiet kurrenti tal-Bank Centrali
Grieg jistghu jaghtu drittijiet fir-rigward ta’ bond* lil investituri terzi, imma tali att guridiku jipproduci
effett biss fil-konfront tal-partijiet ikkonc¢ernati, bl-eskluzjoni espressa ta’ kwalunkwe effett favur jew
kontra r-Repubblika Ellenika.

24. L-Artikolu 6(4) tal-Ligi Nru 2198/1994 jipprovdi li bond jigi ttrasferit bir-registrazzjoni fil-kreditu
tal-kont tal-partecipant.

25. L-Artikolu 6(5) sa (7) ta’ din il-ligi jiffacilita li tinftiehem is-“sistema” deskritta mill-qorti tar-rinviju.
Dan jistabbilixxi:

“5. Il-kontijiet tal-partecipanti jinzammu fis-sistema. Il-kontijiet tal-investituri jinzammu ghand
il-partecipanti.

6. Kemm fis-sistema kif ukoll ghand il-partecipanti, il-kontijiet jinzammu separatament skont
il-kategorija ta’ titoli li jipprezentaw karatteristi¢i komuni.

7. Fis-sistema, jinzammu kontijiet separati ghal kull partecipant, minn naha, ghat-titoli tal-portafoll
tieghu stess u, min-naha l-ohra, ghal dawk tal-portafoll tal-klijenti investituri tieghu. Il-kont
tal-portafoll tal-investituri mizmum ghand kull partecipant jakkumula l-investituri kollha
tal-partecipant.”

26. L-Artikolu 8 ta’ dik il-ligi, bl-isem “Krediti tal-investituri”, jistabbilixxi:

[...]

“2. L-investitur ghandu kreditu bbazat fuq it-titolu tieghu biss kontra l-partecipant li ghandu jinzamm
il-kont tieghu. Jekk 1-Istat ma jkunx issodisfa 1-obbligi tieghu skont il-paragrafu 6 ta’ dan l-artikolu,
l-investitur ghandu kreditu bbazat fuq it-titolu tieghu biss kontra I-Istat.

[...]

17 Billi l-qorti tar-rinviju ghamlet sunt tad-dispozizzjonijiet applikabbli, il-kwotazzjonijiet mid-dispozizzjonijiet tal-ligi Griega li gejjin huma
mehuda mill-osservazzjonijiet bil-miktub tal-Gvern Grieg.

18 Skont l-Artikolu 5(2) tan-Némos 2198/1994 — Afxisi apodochén dimosion ypallilon en génei, synapsi daneion ypé tou Ellinikoti Dimosiou kai
dimiourgfa stin Trapeza tis Ellidos Systimatos Parakolotthisis Synallagén epi Titlon me Logistiki Morfi (‘Avloi Titloi) kai 4lles diatixeis
(il-Ligi Nru 2198/1994 dwar zieda fis-salarji tal-impjegati kollha, kontrazzjoni ta’ self mill-Istat Grieg, holgien fi hdan il-Bank tal-Grecja ta’
sistema ta’ sorveljanza tal-operazzjonijiet fuq titoli rregistrati fkont (titoli dematerjalizzati), u dispozizzjonijiet ohra, tat-22 ta’ Marzu 1994
(FEK A’ 43/22.03.1994, iktar 'il quddiem il-“Ligi Nru 2198/1994”)), is-“self u s-sottodivizjonijiet taghhom (titoli) jigu ssorveljati permezz ta’
dhul tal-kontabbilta fis-sistema tal-kontijiet kurrenti [...] gestita mill-Bank Centrali Grieg. L-interessi tat-titoli huma rregistrati wkoll permezz
ta’ entrati tal-kontabbilta, sakemm huma s-suggett ta’ tranzazzjoni awtonoma, billi japplikaw mutatis mutandis id-dispozizzjonijiet 1-ohra ta’
dan il-kapitolu. 1l-Bank Centrali Grieg jaghmel ir-registrazzjonijiet dwar il-maturita, is-servizz u r-rimbors tas-self fisem ir-Repubblika
Ellenika”.

19  Skont l-Artikolu 6(1) ta’ dik il-ligi, “[fis-]sistema jippartecipaw, minbarra I-Istat Grieg u 1-Bank Centrali Grieg, bhala amministratur, persuni

Centrali Grieg. [...]".
20 Mill-kliem ta’ dan l-artikolu ¢citat fl-osservazzjonijiet tal-Gvern Grieg jew tar-Repubblika Ellenika, il-konvenuta, jirrizulta li dan kien cessjoni
jew trasferiment tad-dritt ta’ proprjeta marbut mat-titolu.
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6. Il-hlas tal-kapital u tal-interessi dovuti mill-Istat lill-Bank Centrali Grieg jimplika I-estinzjoni
tal-obbligi tal-Istat. II-Bank Centrali Grieg jalloka lil kull partecipant il-kapital u l-interessi fuq it-titoli
dovuti fil-maturita tas-self. Il-hlas imsemmi hawn fuq jimplika l-estinzjoni tal-obbligi tal-Bank Centrali
Grieg.

[...]”

27. Barra minn hekk, in-Némos 4050/2012 — Kandnes tropopoiiseos titlon ekddseos i engyiseos tou
Ellinikod Dimosiou me symfonia ton Omologiodchon (il-Ligi Nru 4050/2012, bl-isem “Regoli li
jemendaw, bil-kunsens tad-detenturi, it-titoli mahruga jew iggarantiti mill-Istat Grieg”)”, tat-
23 ta’ Frar 2012, tipprovdi li d-detenturi ta’ ¢erti bonds sovrani Griegi jircievu proposta ghal

“ristrutturazzjoni”.

28. Dan it-terminu, uzat mill-qorti tar-rinviju, jinsab ukoll fis-sentenza Fahnenbrock et (punt 8).
Fil-fehma tieghi, huwa xieraq li ssir distinzjoni bejn “ir-ristrutturazzjoni tad-dejn pubbliku” u
l-proposta ghall-partecipazzjoni fiha, li tikkonsisti fil-“modifika tat-titoli eligibbli”, skont 1-Artikolu 1(2)
tal-Ligi Nru 4050/2012, li jipprovdi:

“II-Kunsill tal-Ministri, fuq proposta tal-Ypourgot Oikonomikén (il-Ministru tal-Finanzi, il-Gre¢ja),
jiddeciedi li jniedi l-procedura ghall-modifika tat-titoli eligibbli mid-detenturi ta’ bonds, jiddefinixxi
t-titoli eligibbli u, fil-kaz ta’ sostituzzjoni, jiddefinixxi I-kapital jew l-ammont nominali, ir-rati
tal-interessi jew ir-rendiment, il-maturita, id-dritt (Ingliz jew iehor) li ghalihom ikunu suggetti t-titoli
godda mahruga mill-Istat Grieg u jawtorizza lill-Organismos Diacheirisis Dimédsiou Chréous
[l-Agenzija ghall-Gestjoni tad-Dejn Pubbliku, il-Gre¢ja] sabiex tohrog stedina jew diversi stediniet
mill-Istat Grieg.

Permezz ta’ din l-istedina, id-detenturi tat-titoli eligibbli msemmija fiha huma mistiedna jiddeciedu,
fit-terminu stabbilit, jekk jaccettawx il-modifika tat-titoli eligibbli, kif proposta mill-Istat Grieg, skont
il-procedura prevista f'dan artikolu”.

29. 1l-Ligi Nru 4050/2012 tipprovdi ghall-introduzzjoni ta’ klawzola ta’ “ristrutturazzjoni”* jew
“klawzola ta’ azzjoni kollettiva” (iktar ’il quddiem il-“KAK”) li tippermetti 1-modifika tal-kundizzjonijiet
inizjali ta’ self permezz ta’ decizjonijiet adottati b’'maggoranza kkwalifikata tal-kapital li jibqa’ dovut u
applikabbli wkoll ghall-minoranza.

30. Fil-punt 9 tas-sentenza Fahnenbrock et gie pprecizat li, “[s]kont l-Artikolu 1(4) ta’ din il-ligi,
il-modifika tat-titoli previsti tirrikjedi li jintlahaq kworum li jirrapprezenta 50 % tat-total tal-ammont
tal-investiment tal-bonds ikkoncernati, kif ukoll maggoranza kkwalifikata li tikkorrispondi ghal zewg
terzi tal-kapital partecipanti”.

31. Sabiex ikun komplut ir-riassunt fil-punt 10 ta’ dik is-sentenza, ghandha tigi mtennija 1-kwotazzjoni
mill-Gvern Grieg tal-Artikolu 1(9) ta’ dik il-ligi, li tghid:

“Mill-pubblikazzjoni fil-Gurnal Ufficjali tar-Repubblika Ellenika tad-digriet ta’ approvazzjoni
tal-Kunsill tal-Ministri, id-dec¢izjoni tad-detenturi tal-bonds, kif iccertifikata mill-amministratur
tal-procedura, ghandha effett erga omnes, torbot lid-detenturi tal-bonds kollha u lill-investituri kollha
tat-titoli eligibbli u tipprevali fuq kwalunkwe dispozizzjoni eventwali generali jew specifika kuntrarja fi

21 FEK A’ 36/23.2.2012, iktar 'il quddiem il-“Ligi Nru 4050/2012”.
22 Terminu uzat mill-qorti tar-rinviju li jidher ukoll fil-punt 8 tas-sentenza Fahnenbrock et.
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kwalunkwe ligi, att regolatorju jew ftehim. Fil-kaz ta’ sostituzzjoni tat-titoli eligibbli, permezz
tar-registrazzjoni ta’ titoli godda fis-sistema, it-titoli eligibbli ssostitwiti b'titoli godda huma
awtomatikament ikkancellati, li jirrizulta fl-estinzjoni ta’ kwalunkwe dritt jew obbligu li johorgu
minnhom, inkluza t-totalita tad-drittijiet u l-obbligi li kienu parti minnhom fi kwalunkwe mument.”

32. L-Artikolu 1(11) tal-Ligi Nru 4050/2012, imsemmi wkoll fis-sentenza Mamatas (punt 48), jipprovdi:

“Id-dispozizzjonijiet ta’ dan l-artikolu huma mahsuba sabiex jipprotegu interess pubbliku perentorju,
huma dispozizzjonijiet imperattivi u applikabbli direttament, jipprevalu fuq dispozizzjonijiet eventwali
taghhom ma tohloq jew ma tattiva l-ebda dritt kuntrattwali jew legali favur id-detentur tal-bonds jew
tal-investitur u l-ebda obbligu kuntrattwali jew legali ghad-detriment tal-emittent jew tal-garanti
tat-titoli [...] hlief kif espressament previst fdan l-artikolu”.

III. Il-fatti li wasslu ghall-kawza u d-domandi preliminari

33. L. Kuhn, iddomiciljat fi Vjenna (l-Awstrija), permezz ta’ bank depozitarju, stabbilit fl-Awstrija, li
jagixxi bhala agent®, akkwista bonds b’valur nominali ta’ EUR 35000** mahruga mir-Repubblika
Ellenika, suggetti ghad-dritt Grieg. Dawn il-bonds sovrani gew ikkreditati fil-kont tat-titoli, gestit
mill-bank depozitarju, li tieghu L. Kuhn huwa d-detentur®. Dawn huma titoli bearer li jaghtu dritt,
skont il-kundizzjonijiet ta’ self, ghar-rimbors tal-kapital fil-maturitad u “hlas puntwali”*.

34. Il-qorti tar-rinviju tiddikjara li 1-Istat Grieg hareg fil-Grecja dawk il-bonds suggetti ghad-dritt Grieg
u nnegozjati fil-Borza ta’ Ateni bhala “titoli”, jigifieri krediti rregistrati fir-registru tat-titoli tad-dejn
pubbliku. Dawn kienu gew irregistrati fis-sistema tal-kont kurrenti tal-Bank Centrali Grieg, fejn
il-partecipanti fdin is-sistema, ammessi mill-Gvernatur ta’ dan il-bank centrali, ghandhom kont
fisimhom.

35. Skont dik il-qorti, kemm mid-dispozizzjonijiet tal-Ligi Nru 2198/1994 kif ukoll mill-kundizzjonijiet
tas-self relatati mal-bonds sovrani inkwistjoni jirrizulta li kienu, l-ewwel nett, il-partecipanti fdik
is-sistema li saru detenturi u kredituri ta’ dawk il-bonds, trazmessi bir-registrazzjoni taghhom
fil-kreditu tal-kont taghhom, qabel ma jaghtu d-drittijiet marbuta ma’ dawk il-bonds lil investituri
terzi, btali att guridiku jkollu effett biss fir-rigward tal-persuni kkoncernati, bl-eskluzjoni
tar-Repubblika Ellenika.

36. Wara l-adozzjoni tal-Ligi Nru 4050/2012, ir-Repubblika Ellenika biddlet il-bonds akkwistati minn
L. Kuhn u ssostitwiethom b’bonds sovrani godda b’valur nominali iktar baxx.

23 Kif iddikjarat mill-Gvern Portugiz fl-osservazzjonijiet bil-miktub tieghu, dan it-terminu jfisser li “bhala intermedjarju finanzjarju, il-bank
ir¢ieva, baghat u ezegwixxa l-ordni ta’ sottoskrizzjoni moghtija mir-rikorrent, filwaqt li wettaq operazzjoni fisem haddiehor”.

24 Dan huwa l-ammont tas-sottoskrizzjoni skont id-dokument prodott fl-anness 1 tal-osservazzjonijiet bil-miktub tar-Repubblika Ellenika. Hemm
specifikat ukoll 1-International Securities Identification Number (ISIN) (Numru Internazzjonali ta’ Identifikazzjoni tat-Titoli) tal-bonds li
jikkorrispondi ma’ dak li jinsab mal-offering circular (prospett ta’ offerta) tas-16 ta’ Frar 2009. Skont dan id-dokument, id-data ta’ maturita jew
meta jaghlqu, jigifieri, id-data li fiha 1-bonds ghandhom jigu rrimborzati lid-detentur, fil-valur nominali taghhom, kienet giet stabbilita ghall-
20 ta’ Marzu 2012. Qabel id-data tal-maturita, id-detentur ghandu jircievi bi skambju mal-kapital misluf tieghu interessi jew kupun. F'dan
il-kaz, ir-rata ta’ interess giet stabbilita ghal 4.3 % fis-sena u L. Kuhn jallega li kien ir¢ieva dawn l-interessi.

25 Skont il-qorti tar-rinviju, “ir-rikorrent jikkwalifika lilu nnifsu bhala detentur ta’ depozitu ta’ titoli nazzjonali mizmum mill-bank depozitarju u
s-sid tal-bonds sovrani [irregistrati] bil-kreditu ta’ dan id-depozitu ta’ titoli”.

26 Jigifieri mal-hlas tal-interessi.
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37. 1l-qorti tar-rinviju tindika li, skont l-allegazzjonijiet ta’ L. Kuhn, ir-Repubblika Ellenika, sal-jum ta’
dik il-konverzjoni, hallset interessi fil-kont miftuh fismu fbank stabbilit fl-Awstrija. Hija tippreciza li
L. Kuhn kien biegh® il-bonds ikkonvertiti ghal EUR 7 831.58, li kkawzawlu telf ta” EUR 28 673.42,
b’din is-somma tikkorrispondi ghall-valur nominali tal-bonds fid-data tal-maturita fl-
20 ta’ Frar 2012%, flimkien mal-interessi u l-ispejjez.

38. F'dawn i¢-¢irkustanzi, L. Kuhn ipprezenta rikors quddiem il-Landesgericht fiir Zivilrechtssachen
Wien (il-Qorti Regjonali ta’ Vjenna ghal Kwistjonijiet Civili, 1-Awstrija)* bil-ghan li jikseb
l-ezekuzzjoni tal-kundizzjonijiet ta’ self relatati mal-bonds inkwistjoni jew kumpens ghan-nuqqas ta’
ezekuzzjoni taghhom.

39. B'digriet tat-8 ta’ Jannar 2016, dik il-qorti ddikjarat li, fuq livell internazzjonali, ma kellhiex
gurisdizzjoni sabiex tisma’ dak ir-rikors.

40. Adita b’appell minn dak id-digriet, 1-Oberlandesgericht Wien (il-Qorti Regjonali Superjuri ta’
Vjenna, 1-Awstrija), b'ordni tal-25 ta’ Frar 2016, cahdet l-e¢¢ezzjoni li 1-qrati Awstrijaci ma kellhomx
gurisdizzjoni ghar-raguni li t-talba ta’ L. Kuhn kienet ibbazata mhux fuq att legizlattiv Grieg, imma fuq
il-kundizzjonijiet ta’ self inizjali ghall-bonds sovrani inkwistjoni u li l-qorti kompetenti hija indikata
mid-dritt Grieg, applikabbli skont il-partijiet, fdan il-kaz, dik tad-domicilju tal-kreditur, il-post fejn
id-dejn tal-flus kellu jigi ezegwit.

41. Ir-Repubblika Ellenika pprezentat “appell straordinarju” minn dak id-digriet quddiem il-qorti
tar-rinviju.

42. Skont din tal-ahhar, sa fejn L. Kuhn isostni li r-Repubblika Ellenika tapplika 1-kundizzjonijiet ta’
self tal-bonds sovrani inkwistjoni, huwa gustament jirreferi ghar-relazzjoni guridika allegata bejnu,
bhala akkwirent tal-bonds sovrani, u r-Repubblika Ellenika, bhala l-emittenti ta’ dawn il-bonds, b’'mod
li jezisti dritt kuntrattwali “(sekondarju)”®’, skont il-punt 1 tal-Artikolu 7 tar-Regolament

Nru 1215/2012.

43. Hija ssostni wkoll, minn naha, li L. Kuhn isostni dritt ghall-ezekuzzjoni tal-kundizzjonijiet ta’ self
ibbazati fuq l-impenn ta’ hlas moghti mir-Repubblika Ellenika, bhala debitri¢i tal-bonds u, min-naha
l-ohra, il-hrug ta’ bonds (“self bearer”)®" ma jistax jigi ekwiparat ma’ acta juri imperii. Minn dan
tikkonkludi li 1-kwistjoni hija dwar materji ¢ivili u kummercjali.

44. Fdawn i¢-¢irkustanzi, 1-Oberster Gerichtshof (il-Qorti Suprema) iddecidiet li tissospendi
l-proceduri quddiemha u li taghmel lill-Qorti tal-Gustizzja d-domandi preliminari li gejjin:

“L-Artikolu 7(1)(a) tar-Regolament (UE) Nru 1215/2012 ghandu jigi interpretat fis-sens li,

— il-post ta’ ezekuzzjoni fis-sens ta’ tali dispozizzjoni ghandu jigi identifikat fuq il-bazi tal-ftehim
kuntrattwali inizjali, anki fil-kaz — bhal dak inezami — ta’ trasferiment ripetut ta’ kreditu fuq bazi
kuntrattwali;

27 Wagqt is-seduta, ir-rapprezentant ta’ L. Kuhn ikkonferma li t-titoli kienu nbieghu.

28 Dik id-data, li tidher fid-decizjoni tar-rinviju, la tikkorrispondi ma’ dik li tidher fid-dokumenti fil-kawza, u minn dawn jirrizulta li d-data
tal-maturita tal-bonds akkwistati minn L. Kuhn kienet stabbilita fl-20 ta’ Marzu 2012, la mad-data tal-Ligi Nru 4050/2012, u lanqas
mal-precizazzjoni li L. Kuhn biegh il-bonds ikkonvertiti.

29 Huwa stabbilit li I-kawza kienet saret wara d-9 ta’ Jannar 2015.
30 Dan il-kliem huwa identiku ghat-talba ghal decizjoni preliminari.
31 Dan il-kliem huwa identiku ghat-talba ghal decizjoni preliminari.
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— fil-kaz li tintalab l-osservanza tal-kundizzjonijiet ta’ bond tal-gvern bhal dak mahrug, fdan il-kaz,
mir-Repubblika Ellenika, jew jintalab kumpens ghal dannu ghall-inezekuzzjoni ta’ din l-osservanza,
il-post ta’ ezekuzzjoni effettiv ghandu jigi stabbilit immedjatament mal-hlas ta’ interessi li jirrizultaw
minn dan il-bond tal-gvern fkont bankarju ta’ persuna li ghandha portafoll ta’ titoli nazzjonali [*]?

— il-fatt 1li l-ftehim kuntrattwali inizjali stabbilixxa post ta’ ezekuzzjoni legali fis-sens
tal-Artikolu 7(1)(a) tal-imsemmi regolament jipprekludi li jigi rrikonoxxut post ta’ ezekuzzjoni iehor
fis-sens ta’ din id-dispozizzjoni fuq il-bazi tat-twettiq effettiv sussegwenti ta’ kuntratt?”

IV. L-analizi tieghi

45. Permezz tat-tliet domandi preliminari taghha, il-qorti tar-rinviju essenzjalment tistaqsi jekk,
f'sitwazzjoni bhal dik inkwistjoni fil-kawza prin¢ipali, meta persuna tkun kisbet, permezz ta’ bank
depozitarju, bonds mahruga minn Stat Membru u tressaq talba kontrih fuq il-bazi tal-kundizzjonijiet
ta’ self ghal hrug ta’ bonds, il-punt 1(a) tal-Artikolu 7 tar-Regolament Nru 1215/2012 ghandux jigi
interpretat fis-sens 1li “l-post tat-twettiq tal-obbligazzjoni in kwistjoni” huwa ddeterminat
mill-kundizzjonijiet ta’ self meta jinhargu dawn il-bonds, minkejja t-trasferimenti sussegwenti
taghhom, jew jekk dan il-post huwiex il-post tal-ezekuzzjoni effettiva tal-kundizzjonijiet tas-self,
bhall-hlas tal-interessi.

46. Ghandu jigi pprecizat li r-Repubblika Ellenika kif ukoll il-Gvern Grieg u dak Taljan isostnu li
l-kawza principali la taqa’ fil-kamp ta’ applikazzjoni ratione materiae tar-Regolament Nru 1215/2012
peress li, sostanzjalment, hija bbazata fuq id-dritt sovran ta’ Stat Membru li jillegizla bil-ghan li
jirristruttura d-dejn pubbliku tieghu, u lanqas ma tikkonc¢erna “kwistjonijiet relatati ma’ kuntratt” skont
it-tifsira tal-punt 1(a) tal-Artikolu 7 ghar-raguni li ma hemm l-ebda relazzjoni kuntrattwali bejn I-Istat
Membru u d-detentur ta’ titoli sovrani. Ghaldagstant, il-Qorti tal-Gustizzja ghandha preliminarjament
tiddetermina jekk l-azzjoni tistax tigi kkwalifikata bhala “kwistjoni ¢ivili u kummer¢jali” fis-sens
tal-Artikolu 1(1) ta’ dan ir-regolament™. Risposta pozittiva biss ghal din il-domanda ghandha twassal
lill-Qorti tal-Gustizzja sabiex tiddec¢iedi dwar it-tieni domanda preliminari msemmija iktar ’il fuq.

A. It-tilwima taqa’ fil-kamp ta’ applikazzjoni tar-Regolament Nru 1215/2012?

47. Sabiex tikkunsidra jekk il-kwistjoni hijiex materja civili u kummerd¢jali, il-qorti tar-rinviju rreferiet
ghas-sentenza Fahnenbrock ef, wara 1li ddecidiet 1li r-rikorrent qieghed jitlob l-ezekuzzjoni
tal-kundizzjonijiet ta’ self jew tal-kumpens ghan-nuqqas tal-ezekuzzjoni taghhom mill-Istat konvenut,
l-emittent tal-bonds sovrani, fuq il-bazi tal-obbligu li jhallas mehud minn dan tal-ahhar bhala debitur
tal-bonds*. Filwaqt li din l-approssimazzjoni tista’ tidher rilevanti sa ¢ertu punt, l-opinjoni tieghi hija
differenti fundamentalment mill-konsegwenzi li ghandhom jinstiltu minnha, ghar-raguni li l-analizi
tal-gurisdizzjoni ghandha tkun ibbazata fuq bazijiet differenti li ser nezamina.

32 Jew, fi kliem iehor, fil-kont tad-detentur tat-titoli.

33 Ara, bhala ezempju ta’ kazijiet fejn id-domanda ma kinitx saret mill-qorti tar-rinviju, is-sentenzi tal-1 ta’ Ottubru 2002, Henkel (C-167/00,
EU:C:2002:555 punt 25), tat-28 ta’ April 2009, Apostolides (C-420/07, EU:C:2009:271 punt 40), u tat-28 ta’ Lulju 2016, Siemens
Aktiengesellschaft Osterreich (C-102/15, EU:C:2016:607, punt 27).

34 Ara Grund, S., “The legal consequences of sovereign insolvency — a review of creditor litigation in Germany following the Greek debt
restructuring”, op. cit., b'mod partikolari p. 413, li jispjega 1-ghazla mir-rikorrenti ta’ din il-bazi wara s-sentenza Fahnenbrock et (punt 57).
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1. Fuq il-portata tas-sentenza Fahnenbrock et

48. Fir-rigward tal-ewwel punt ta’ konvergenza, jista’ jigi rrilevat li s-suggett tal-kawza, li jinsab
fcirkustanzi fattwali kwazi analogi®, huwa simili, peress li fwahda mill-kawzi (Kickler e, C-578/13) li
abbazi taghha 1-Qorti tal-Gustizzja tat is-sentenza Fahnenbrock et, detenturi ta’ bonds Griegi talbu
lir-Repubblika Ellenika, minbarra 1-hlas tad-danni, l-ezekuzzjoni kuntrattwali tal-bonds originali li
mmaturaw. Il-kawza tat-talba hija, fi kwalunkwe kaz, ksur tad-drittijiet u tal-obbligi tal-kuntratt®.

49. Fdawn ic¢-cirkustanzi, it-tieni punt ta’ konvergenza huwa partikolarment importanti, peress li
I-Qorti tal-Gustizzja ddecidiet dwar l-interpretazzjoni tal-Artikolu 1 tar-Regolament (KE)
Nru 1393/2007%, liema termini huma identi¢i ghal dawk tal-Artikolu 1 tar-Regolament
Nru 1215/2012. Il-kamp ta’ applikazzjoni taghhom huwa limitat ghal “kwistjonijiet civili u

kummerd¢jali” u ma jinkludix b’'mod partikolari r-“responsabbilta tal-Istat ghal atti u ommissjonijiet
..... » 38

50. I-Qorti tal-Gustizzja ddecidiet fis-sentenza Fahnenbrock et li “[1]-Artikolu 1(1) tar-[Regolament
Nru 1393/2007] ghandu jigi interpretat fis-sens li azzjonijiet gudizzjarji ghal kumpens ghal molestja
fil-pussess jew fil-proprjeta, ghal ezekuzzjoni kuntrattwali u ghad-danni, bhal dawk inkwistjoni
fil-kawzi principali, ipprezentati minn persuni privati, detenturi ta’ bonds tal-Istat, kontra I-Istat li

harighom, jidhlu fil-kamp ta’ applikazzjoni tal-imsemmi regolament sa fejn ma jidhirx li ma jagghux

manifestament taht materji ¢ivili jew kummercjali”®.

51. Madankollu, il-portata tas-sentenza Fahnenbrock et ma hijiex, fil-fehma tieghi, dik li l-qorti
nazzjonali qed tghid li hi. Fil-fatt, ghandha tinghata attenzjoni partikolari ghal-limiti
tal-interpretazzjoni li stabbilixxiet il-Qorti tal-Gustizzja.

35 Bldifferenza mir-rikorrenti fil-kazijiet precedenti, L. Kuhn biegh il-bonds ikkonvertiti li fughom invoka t-tnaqqis fil-valur meta mqabbel ma’
dak stabbilit mill-kundizzjonijiet inizjali tas-self, wara l-applikazzjoni tal-Ligi Nru 4050/2012.

36 Ghaldagstant, ma hijiex kawza intiza ghall-istharrig tal-legalita. F'dan ir-rigward, il-Ligi Nru 4050/2012 kienet giet suggetta ghal stharrig ta’
kostituzzjonalitd (ara s-sentenza tas-Simvoulio tis Epikrateias (il-Kunsill tal-Istat, il-Grecja) fseduta plenarja, tal-21 ta’ Marzu 2014,
Nru 1116/2014 u 1117/2014) u stharrig ta’ konvenzjonalita (ara s-sentenza Mamatas).

37 Regolament (KE) Nru 1393/2007 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Novembru 2007 dwar is-servizz fl-Istati Membri ta’
dokumenti gudizzjarji u extra-gudizzjarji fi kwistjonijiet ¢ivili jew kummerd¢jali (servizz ta’ dokumenti) u li jhassar ir-Regolament tal-Kunsill
(KE) Nru 1348/2000 (GU 2007, L 324, p. 79).

38 Din il-precizazzjoni ma kinitx inkluza fid-dispozizzjonijiet precedenti ekwivalenti, jigifieri fl-ewwel sentenza tal-Artikolu 1(1) tal-Konvenzjoni
tas-27 ta’ Settembru 1968 dwar il-gurisdizzjoni u l-ezekuzzjoni ta’ sentenzi fmaterji ¢ivili u kummercjali (GU 1998, C 27, p. 1), kif emendata
b’konvenzjonijiet successivi fuq l-adezjoni tal-Istati Membri I-godda fdik il-konvenzjoni (iktar ’il quddiem il-“Konvenzjoni ta’ Brussell”), u
l-ewwel sentenza tal-Artikolu 1(1) tar-Regolament tal-Kunsill (KE) Nru 44/2001 tat-22 ta’ Dicembru 2000 dwar gurisdizzjoni u rikonoxximent
u ezekuzzjoni ta’ sentenzi fmaterji ¢ivili u kummer¢jali (GU Edizzjoni Specjali bil-Malti, Kapitolu 19, Vol. 4, p. 42). Il-legizlatur tal-Unjoni
ghalhekk ikkodifika I-gurisprudenza tal-Qorti tal-Gustizzja, li bdiet fis-sentenzi tal-14 ta’ Ottubru 1976 LTU (29/76, EU:C:1976:137) u tas-
16 ta’ Dicembru 1980, Riiffer (814/79, EU:C:1980:291), li ddecidew bhala kriterju ta’ distinzjoni bejn il-kazijiet ta” dritt privat u dawk ta’ dritt
pubbliku, bl-intervent ta’ awtoritd pubblika li tagixxi fl-ezerc¢izzju tas-setgha pubblika. Ghal tfakkira ddettaljata tal-gurisprudenza rigward
is-suggett tal-kawza principali, ara l-konkluzjonijiet tieghi fil-kawzi maghquda Fahnenbrock et (C-226/13, C-245/13, C-247/13 u C-578/13,
EU:C:2014:2424, punti 52 sa 60 kif ukoll il-gurisprudenza ccitata). II-Qorti tal-Gustizzja ddecidiet recentement hafna dwar l-interpretazzjoni
tal-Artikolu 1(1) tar-Regolament Nru 1215/2012, fis-sentenza tad-9 ta’ Marzu 2017, Parking Pula (C-551/15, EU:C:2017:193, punt 39), fejn
hija ddecidiet li “procedura ta’ ezekuzzjoni forzata mibdija minn kumpannija li hija 1-proprjeta ta’ kollettivita territorjali kontra persuna fizika
ddomiciljata fi Stat Membru iehor, ghall-finijiet tal-irkupru ta” debitu mhux imhallas ghal ipparkjar fparkegg pubbliku, li t-tmexxija tieghu
giet iddelegata lil din il-kumpannija minn din il-kollettivita, li bl-ebda mod ma huwa ta’ natura punittiva izda semplicement jikkostitwixxi
korrispettiv tas-servizz ipprovdut, taqa’ taht il-kamp ta’ applikazzjoni ta’ dan ir-regolament”.

39  Ara d-dispozittiv ta’ dik is-sentenza.
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52. P'dan ir-rigward, huwa essenzjali li nibda billi nirrileva li 1-Qorti tal-Gustizzja kienet sabet
soluzzjonijiet precedenti mmirati lejn l-armonizzazzjoni tal-interpretazzjoni tal-istess kuncett,
minhabba l-ghanijiet partikolari li ghandhom jintlahqu®’. Ghalhekk, mir-ragunijiet metodologici ta’ din
id-decizjoni* jirrizulta li 1-Qorti tal-Gustizzja b’mod ¢ar iffavorixxiet il-mekkanizmu stabbilit
mir-Regolament Nru 1393/2007 sabiex tigi zgurata l-effettivita shiha tieghu bil-ghan li jigi ggarantit
access rapidu ghall-qorti li tiddeciedi I-mertu kif ukoll id-dritt ghal smigh xieraq®.

53. Imbaghad il-Qorti tal-Gustizzja ddecidiet in-natura partikolari tal-verifika maghmula mill-qorti
fl-istadju tat-talba ghan-notifika, u kkunsidrat 1li hija l-qorti adita, fil-kuntest tal-procedura
kontradittorja ulterjuri, li ghandha tiddeciedi I-kwisjtoni dwar il-gurisdizzjoni®.

54. F'dan ir-rigward, hija kkunsidrat li 1-kaz tar-ritorn tat-talba ghan-notifika mill-entita mitluba kellu
jkun irrizervat ghat-tilwim li, b’'mod ¢ar, ma jirrigwardax materji ¢ivili u kummerc¢jali*.

55. Fl-ahhar nett, il-Qorti tal-Gustizzja tat zewg risposti utli ghall-htiega ta’ ezami prima facie jew, fi
kliem iehor, ta’ stharrig ta’ intensita adattata ghall-ghan ta’ ghagla segwit, fil-kaz specifiku li jkun
hemm dubju a priori dwar in-natura ¢ivili tal-azzjoni, peress li hija diretta kontra Stat u tirrigwarda
l-hrug minnu ta’ bonds sovrani.

56. L-ewwel nett, il-Qorti tal-Gustizzja pprecizat li I-“hrug ta’ bonds ma jipprezupponix necessarjament
l-ezercizzju ta’ setghat li jaqghu ’1 barra mill-portata tar-regoli applikabbli fir-relazzjonijiet bejn
l-individwi”®. It-tieni nett, hija identifikat certi elementi li ggustifikaw ezami bir-reqqa tan-natura
tar-relazzjoni tal-Istat mad-detentur. Dawn huma l-kundizzjonijiet finanzjarji tat-titoli inkwistjoni li

setghu gew stabbiliti “abbazi tal-kundizzjonijiet tas-suq li jirregolaw l-iskambju u l-profittabbilta ta’
dawn l-istrumenti finanzjarji”* u I-bidliet fdawk il-kundizzjonijiet finanzjarji li “kellhom isehhu wara
decizjoni ta’ maggoranza tad-detenturi” fuq il-bazi ta’ klawzola kuntrattwali inkluza fil-kuntratti

tal-hrug®.

40 Ara I-punti 39 u 40 tas-sentenza Fahnenbrock et. Din is-soluzzjoni ntlaqghet tajjeb mid-duttrina Germaniza, b’'mod partikolari Mankowski, P.,
“Zustellung der von Privatpersonen erhobenen Klagen wegen des Zwangsumtauschs von griechischen Staatsanleihen an Griechenland nach
EuZustVO (‘Fahnenbrock’)”, Entscheidungen zum Wirtschaftsrecht, RWS Verlag, Koéln, 2015, p. 495 u 496, u Knéfel, O., L., “Griechischer
Schuldenschnitt — Zustellung deutscher Klagen gegen den griechischen Staat”, Recht der internationalen Wirtschaft, Deutscher Fachverlag,
Frankfurt am Main, nru 8, 2015, p. 499 sa 504, b'mod partikolari p. 503 u 504, kif ukoll mid-duttrina Franciza, b'mod partikolari,
Laazouzi, M., “Cour de justice, 1" ch., 11 juin 2015, Stefan Fahnenbrock, affaires jointes C-226/13, C-245/13, C-247/13 et C-578/13,
ECLLEU:C:2015:383", Jurisprudence de la CJUE, Bruxelles, Bruylant, 2016, p. 858 sa 869, b'mod partikolari p. 869, u d’Avout, L., Kinsch, P.,
Quéguiner, J.-S., Sanchez Lorenzo, S., Weller, M.-P., Wilderspin, M., “Le droit international privé de 'Union européenne en 2015”, Journal du
droit international (Clunet), LexisNexis, Paris, Ottubru 2016, chronique nru 4, p. 1441 sa 1517, b’'mod partikolari p. 1449 u 1450.

41 Ara l-punti 39 sa 48 tas-sentenza Fahnenbrock et.

42 Kif fakkar il-Gvern Grieg waqt is-seduta, fil-proceduri pendenti quddiem il-qrati Germanizi dwar in-notifika internazzjonali, il-konvenut la
huwa prezenti u lanqas ma huwa irrapprezentat. Dwar il-partikolaritajiet ta’ din il-procedura u d-differenzi ta’ klassifikazzjoni, ara d’Avout, L.,
Kinsch, P., Quéguiner, J.-S., Sdnchez Lorenzo, S., Weller, M.-P., Wilderspin, M., op. cit., b’'mod partikolari p. 1446 u 1447.

43 Ara l-punt 46 tas-sentenza Fahnenbrock et, sabiex jitqabbel mal-punt 43 taghha.

44 Ara l-punti 48 u 49 tas-sentenza Fahnenbrock et.

45 Punt 53 tas-sentenza Fahnenbrock ef. Hemm kunsens fid-duttrina dwar dan il-punt, ara, b’'mod partikolari, d’Avout, L., Kinsch, P.,
Quéguiner, J.-S., Sanchez Lorenzo, S., Weller, M.-P., Wilderspin, M., op. cit., b'mod partikolari p. 1449, u Laazouzi, M., op. cit., b'mod
partikolari p. 869; dawn l-awturi jirriferu ghax-xoghlijiet tal-Professur Pierre Mayer, kif ukoll Knéfel O., L., op. cit, u Grund, S., “The legal
consequences of sovereign insolvency — a review of creditor litigation in Germany following the Greek debt restructuring”, op. cit., b’'mod
partikolari p. 419 u l-gurisprudenza cc¢itata fin-nota ta’ giegh il-pagna 148. Ghal diskussjoni iktar generali dwar l-evoluzzjoni tal-kuncett ta’
sovranita statali fdan il-qasam u rabtiet mar-realta tas-sistemi finanzjarji, ara Audit, M., “La dette souveraine: la dette souveraine appelle-t-elle
un statut juridique particulier?”, Insolvabilité des Etats et dettes souveraines, Librairie générale de droit et de jurisprudence, collection “Droit
des affaires”, Parigi, 2011, p. 67 sa 88, b’'mod partikolari p. 82 sa 84; fir-rigward tad-diffikultajiet tat-trattament tad-dejn li jirrizulta minnu, ara
Forteau, M., “Le défaut souverain en droit international public: les instruments de droit international public pour remédier a l'insolvabilité des
états”, Insolvabilité des Ftats et dettes souveraines, Librairie générale de droit et de jurisprudence, collection “Droit des affaires”, Parigi, 2011,
p. 209 sa 232, b’'mod partikolari p. 215.

46 Punt 54 tas-sentenza Fahnenbrock et

47 Punt 57 tas-sentenza Fahnenbrock et
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57. 11-Qorti tal-Gustizzja, li kienet osservat qabel dwar il-kumplessita tal-kwistjonijiet li kellhom effett
fuq l-immunita tal-Istat®, iddeduciet minn dan li “ma jistax jigi konkluz li l-kawzi principali ma
jagghux manifestament taht materji civili jew kummerdjali fis-sens tar-Regolament Nru 1393/2007,

b’'mod li dan ir-regolament huwa applikabbli ghal dawn il-kawzi”*.

58. Ghaldagstant, peress li hija 1-qorti adita li ghandha tivverifika 1-gurisdizzjoni taghha, kif fakkret
il-Qorti tal-Gustizzja®, huwa xieraq li tigi rripetuta l-analizi tal-klassifikazzjoni tat-tilwima billi
d-diskussjoni tigi ffokata fuq l-elementi enfasizzati mill-Qorti tal-Gustizzja fis-sentenza Fahnenbrock et
sabiex tiggustifika r-rizervi taghha fir-rigward tan-natura cara tal-ezercizzju tal-awtorita pubblika.

2. Il-klassifikazzjoni tat-tilwima

59. Bhala punt preliminari, nikkunsidra xieraq li jitfakkar li I-metodi ta’ interpretazzjoni tal-istrumenti
precedenti li jirregolaw il-gurisdizzjoni, li nzammu sa issa”, huma intizi sabiex japplikaw
ghar-Regolament Nru 1215/2012%.

60. Ghalhekk, skont gurisprudenza stabbilita, l-interpretazzjoni tal-kuncett awtonomu ta’ “kwistjonijiet
c¢ivili u kummercjali” twassal ghad-determinazzjoni tal-kamp ta’ applikazzjoni tal-istrumenti li
jirregolaw il-gurisdizzjoni “minhabba felementi li jikkaratterizzaw in-natura tar-relazzjonijiet guridici
bejn il-partijiet fil-kawza jew l-ghan ta’ din”*. Huwa ghalhekk mehtieg li tigi identifikata r-relazzjoni
legali li tezisti bejn il-partijiet fit-tilwima u li tigi ezaminata 1-bazi u I-mod li bih issir l-azzjoni®.

61. Fdan il-kaz, huwa necessarju li jigi ezaminat jekk azzjoni ghal kumpens minn individwu kontra
Stat li jaghmel is-self ikollhiex is-sors materjali taghha fatt ta’ awtorita pubblika jew, b'mod iktar
specifiku, jekk ir-relazzjoni legali bejn l-Istat Grieg u L. Kuhn, kif tirrizulta mill-kundizzjonijiet ta’ self,
hijiex ikkaratterizzata minn manifestazzjoni ta’ awtorita pubblika min-naha tal-Istat debitur, billi
tikkorrispondi ghall-ezercizzju ta’ setghat ezorbitanti meta mqabbla mar-regoli applikabbli
fir-relazzjonijiet bejn l-individwi*.

62. Fil-fehma tieghi, din il-manifestazzjoni tirrizulta, fdin il-kawza bhal fdawk precedenti, fir-rigward
tar-ristrutturazzjoni tad-dejn Grieg kemm min-natura kif ukoll mill-modalitajiet tal-modifiki
tar-relazzjoni kuntrattwali bejn 1-Istat Grieg u s-sidien tat-titoli kif ukoll mill-kuntest li fih saru dawn
tal-ahhar.

48  Ara l-punt 42 tas-sentenza Fahnenbrock et
49 Punt 58 tas-sentenza Fahnenbrock et

50 Ara l-punt 46 tas-sentenza Fahnenbrock et. Ara, fdan l-istess sens, kuntrarjament ghall-fehma espressa matul is-seduta mill-Kummissjoni,
b’mod partikolari, Beraudo, J.-P., u Beraudo, M.-]., “Convention de Bruxelles, conventions de Lugano, réglement (CE) n° 44/2001, réglement
(UE) n° 2015/2012, Généralités et champ d’application”, JurisClasseur Europe, LexisNexis, Parigi, 2016, fascicule 3000, Laazouzi, M., op. cit.,
b'mod partikolari p. 869, u d’Avout, L., Kinsch, P., Quéguiner, J.-S., Snchez Lorenzo, S., Weller, M.-P., Wilderspin, M., op. cit., b’'mod
partikolari p. 1451.

51 Ara s-sentenza Fahnenbrock et (punti 34 u 35 kif ukoll il-gurisprudenza cc¢itata).
52 Ara s-sentenza tad-9 ta’ Marzu 2017, Pula Parking (C-551/15, EU:C:2017:193, punti 31 sa 33 kif ukoll il-gurisprudenza cc¢itata).
53  Ara s-sentenza tal-15 ta’ Frar 2007, Lechouritou et (C-292/05, EU:C:2007:102, punt 30 kif ukoll il-gurisprudenza ¢citata).

54 Ara s-sentenzi tal-15 ta’ Frar 2007, Lechouritou et (C-292/05, EU:C:2007:102, punt 34 kif ukoll il-gurisprudenza ccitata), u tad-
9 ta’ Marzu 2017, Pula Parking (C-551/15, EU:C:2017:193, punt 34).

55 Qabbel mas-sentenza tal-15 ta’ Mejju 2003, Préservatrice fonciere TIARD (C-266/01, EU:C:2003:282, punt 30).
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63. Fil-fatt, it-termini generali ta’ “modifika” jew ta’ “konverzjoni” tat-titoli, li generalment jintuzaw,
jimmitigaw hafna r-realtd tal-iskambju ta’ titoli li kienu twettqu®: it-titoli inizjali kienu gew
ikkancellati u ssostitwiti b’titoli godda b’valur nominali inferjuri, li jirrizulta ftelf kapitali ta’ 53.5 %,
jew sahansitra oghla jekk titqies il-bidla fid-data li fiha t-titoli l-qodma kellhom jimmaturaw®’, parti
minnhom kellhom jimmaturaw bejn is-sena 2023 u s-sena 2042. Ir-rati annwali ghall-hlas tal-kupuni
kienu gew irriveduti. Fl-ahhar nett, it-titoli ma ghadhomx suggetti ghal-ligi Griega, imma ghal-ligi
Ingliza .

64. Minhabba n-natura sostanzjali taghha, din is-sostituzzjoni ta’ titoli ma tistax tigi mqgabbla ma’
modifiki generalment megqjusa bhala li jikkostitwixxu riskji inerenti fdan it-tip ta’ investimenti, li
huma kompletament taht il-kontroll tal-Istat Membru li qed jissellef, haga li jista’ jobsor akkwirent
normalment infurmat®.

65. Il-modalitajiet ta’ din is-sostituzzjoni ghandhom jigu enfasizzati wkoll meta ma jkunux gew previsti
la taht il-kundizzjonijiet ta’ self u lanqas fid-dritt Grieg meta nhargu t-titoli li kienu jirregolawhom.
Dawn kienu gew imposti mil-legizlatur Grieg permezz tal-Ligi Nru 4050/2012 meta introduca 1-KAK
retroattivament.

66. B'dawn il-klawzoli, il-ftehim konkluz bejn 1-Istat u d-detenturi tal-bonds li dde¢idew, b’'maggoranza
kkwalifikata, 1i jaccettaw il-modifiki kuntrattwali proposti mill-Istat Grieg, ghamilha possibbli li dawn
jigu imposti fuq il-minoranza tad-detenturi, inkluzi dawk li xtaqu jirrifjutawhom.

67. L-uzu ta’ dan il-mekkanizmu ma jistax johloq dubju dwar in-natura immedjata u diretta®
tal-modifiki fil-kundizzjonijiet ta’ self fuq il-minoranza ta’ detenturi, spe¢jalment peress li 1-Ligi
Nru 4050/2012 kienet immirata specifikament sabiex tikseb dan ir-rizultat bil-ghan li tevita li 1-Grecja
tkun inadempjenti®. II-Qorti Ewropea tad-Drittijiet tal-Bniedem iddeduciet mill-mekkanizmu tal-KAK
li “l-modalitajiet li bihom l-iskambju [kien sehh] juru b'mod c¢ar in-natura involontarja
tal-partecipazzjoni [tar-rikorrenti] fil-process tal-haircut” [traduzzjoni mhux ufficjali] ©.

56 Fdan ir-rigward, ara Bismuth, R, “L’émergence d’'un ‘ordre public de la dette souveraine’ pour et par le contrat d’emprunt souverain?
Quelques réflexions inspirées par une actualité trées mouvementée”, Annuaire frangais de droit international, Vol. 58, Persée, Parigi, 2012,
p. 489 sa 513, b’'mod partikolari p. 510, li juza l-kliem “il-kuntratti inizjali jinkitbu mill-gdid”.

57 Sentenza Mamatas (punt 110). Din i¢-¢ifra toghla ghal 59 % skont Grund, S., “Restructuring Government Debt Under Local Law: the Greek
Case and Implications for Investor Protection”, Capital Markets Law journal, Oxford University Press, Oxford, 2017, Vol. 12, Nru 2, p. 253
sa 273, b’'mod partikolari p. 254.

58 Il-precizazzjonijiet dwar dawn il-modifiki jidhru fis-sentenza Mamatas fil-punti 16 u 17 kif ukoll fil-punti li gejjin:
“49. L-att tal-Kunsill tal-Ministri tal-24 ta’ Frar 2012 stabbilixxa 1-bidu tal-procedura fl-24 ta’ Frar 2012. Indika fl-anness it-titoli maghzula
mill-att. Huwa specifika li I-modifika ta’ dawn it-titoli ssir permezz tal-iskambju taghhom ma’ titoli godda ppubblikati mill-Istat, imma wkoll
mill-Fond Ewropew ghall-Istabbilta Finanzjarja. It-titoli godda mahruga mill-Istat ikunu kkostitwiti b’mod kumulattiv minn bonds tal-Istat u
titoli godda li r-rendiment taghhom ikun marbut mal-[prodott gross domestiku (iktar il quddiem il-PGD’)].
50. II-bonds il-godda tal-Istat ikollhom rata annwali ta’ 2% ghall-hlasijiet tal-kupuni mill-2013 sal-2015; ta’ 3% ghal kupuni mill-2016
sal-2020; ta’ 3.65 % ghall-kupuni 2021; ta’ 4.3 % ghal kupuni mill-2022 sal-2042. Huma jkunu rregolati mid-dritt Brittaniku.
51. It-titoli li r-rendiment taghhom ikun marbut mal-PGD jimmaturaw fI-2042, ikunu rregolati mid-dritt Brittaniku u ghandhom rendiment
ikkalkolat skont il-kapital nominali tal-bonds li jkun qed jonqos mill-2024 sa 1-2042.” [traduzzjoni mhux uffi¢jali]

59 Ara Audit, M., op. cit., b'mod partikolari p. 73.

60 Ara, b’'mod partikolari, is-sentenza tas-7 ta’ Ottubru 2015, Accorinti et vs II-BCE (T-79/13, EU:T:2015:756, punt 76 kif ukoll, dwar il-volatilita
tas-suq, punt 121). Ara, ukoll, Carreau, D., “Dettes d’Etat”, Répertoire de droit international, Encyclopédie juridique Dalloz, Dalloz,
Parigi, 1998, kif aggornat f'Settembru 2014, Vol. 1, fuq dak li jsejjah “ir-riskju ta’ sovranitd” (punt 17), kif ukoll Lemaire, S., “La rétroactivité
en droit des investissements internationaux”, La Semaine juridique — Entreprise et affaires, 2013, Nru 38, p. 47 sa 50.

61 Qabbel mal-punt 57 tas-sentenza Fahnenbrock ez, fejn hemm stedina ghal kunsiderazzjoni iktar profonda.

62 Ara De Vauplane, H., “Le role du juge pendant la crise: entre ombre et lumiére”, Revue des affaires européennes — Law & European Affairs,
Larcier, Bruxelles, 2012, nru 4, p. 773 sa 778, b’'mod partikolari p. 775, u Grund, S., “Restructuring Government Debt Under Local Law: the
Greek Case and Implications for Investor Protection”, op. cit., b'mod partikolari p. 255.

63 Sentenza Mamatas (punt 93). II-Qorti Ewropea tad-Drittijiet tal-Bniedem iddecidiet li “I-partecipazzjoni obbligatorja tar-rikorrenti fdan
il-process hija kkunsidrata bhala interferenza fid-dritt taghhom ta’ rispett ghall-proprjeta taghhoml|, fit-tifsira tal-ewwel sentenza tal-Artikolu 1
tal-Protokoll Nru. 1 tal-KEDB]” [traduzzjoni mhux uffi¢jali].
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68. Sabiex tigi solvuta l-kwistjoni dwar l-applikabbilta tar-Regolament Nru 1215/2012 li tirrigwardana,
langas ma huwa possibbli li jitressaq l-argument li, bis-sahha tal-KAK, intlaga’ 1-ftehim tad-detenturi
fil-qafas kuntrattwali®. Fil-fatt, dan ma jistax jigi sseparat mi¢-¢irkustanzi li fihom kienet giet accettata
l-inkluzjoni retroattiva ta’ dawn il-klawzoli taht il-kundizzjonijiet ta’ self.

69. Ghalkemm il-Ligi Nru 4050/2012 timplimenta 1-ftehim li johrog min-negozjati bejn ir-Repubblika
Ellenika u l-investituri privati (PSI) li l-partec¢ipazzjoni taghhom tqieset li “ghandha rwol vitali biex

huma biss minoranza ta’ detenturi tal-bonds tal-Istat Grieg u li jirrapprezentaw madwar 1 % tad-dejn
pubbliku totali tal-Gre¢ja ma ppartecipawx fdawn in-negozjati ma’ investituri istituzzjonali li huma,
b’mod partikolari, il-banek u l-entitajiet ta’ kreditu ®.

70. Barra minn hekk, ghandhom jigu kkunsidrati wkoll aspetti ohra tal-kuntest ec¢c¢ezzjonali li fih giet
ippromulgata I-Ligi Nru 4050/2012.

71. L-ewwel nett, il-procedura obbligatorja, imposta minn din il-ligi, hija r-rizultat tat-tiftix ta’
“soluzzjoni ec¢cezzjonali u unika”®” ghas-sitwazzjoni tar-Repubblika Ellenika. Hija marbuta
inseparabbilment mal-politika monetarja tal-Unjoni peress li timmira li tissalvagwardja l-istituzzjoni
finanzjarja ta’ Stat Membru u, b’'mod aktar generali, li zzomm l-istabbilta finanzjarja taz-zona tal-euro
ingenerali ®*.

72. It-tieni nett, ir-rikors mhux tas-soltu® ghall-inkluzjoni retroattiva tal-KAK kellu l-ghan li
jipprevjeni n-nuqqas tal-pjan ta’ ristrutturazzjoni tad-dejn”, li jista’ jkun ir-rizultat tan-nuqqas ta’
KAK™ fil-hrug tat-titoli li ghamlet ir-Repubblika Ellenika fis-suq nazzjonali. L-ghan li jrid jintlahaq
huwa li, filwaqt li jigi zgurat li I-kredituri individwali kollha jippartecipaw, l-awtoritajiet Griegi hadu
vantagg li d-dejn tal-bonds kien iktar minn 90 % suggett ghal-ligi Griega sabiex jigi mmodifikat
bl-impozizzjoni ta’ dawn klawzoli”.

64 Fejn, fis-sentenza Fahnenbrock et, intqal dan il-kliem: “dawn il-modifiki kellhom isehhu wara de¢izjoni ta’ maggoranza tad-detenturi tal-bonds
abbazi tal-klawzola ta’ skambju mdahhla minn din il-ligi fil-kuntratti ta’ hrug, haga li, barra minn hekk, tikkonferma I-intenzjoni
tal-Hellenische Republik li zzomm il-gestjoni tal-bonds f'qafas legizlattiv ta’ natura civili” (punt 57).

65 Dikjarazzjoni tal-kapijiet ta’ Stat jew tal-Gvern taz-zona tal-euro, tas-26 ta’ Ottubru 2011 (punt 12, mqabbel mal-punt 15), disponibbli
fl-indirizz tal-Internet li gej:http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_Data/docs/pressdata/fr/ec/125663.pdf. Dan huwa element essenzjali
tat-tieni pjan ta’ appogg ghall-Grecja, ara s-sentenzi tas-7 ta’ Ottubru 2015, Accorinti et vs II-BCE (T-79/13, EU:T:2015:756, punt 19), kif
ukoll Mamatas (punti 10 u 11).

66 Ara s-sentenza Mamatas (punt 12).

67 Dikjarazzjoni tal-kapijiet ta’ Stat jew tal-Gvern taz-zona tal-euro, tas-26 ta’ Ottubru 2011 (punt 15).

68 Ara s-sentenza tas-7 ta’ Ottubru 2015, Accorinti et vs 1I-BCE (T-79/13, EU:T:2015:756, punt 5). Fis-sentenza Mamatas, il-Qorti Ewropea
tad-Dirttijiet tal-Bniedem iddecidiet li “[1]-indhil inkriminat kien qed isegwi [...] objettiv ta’ utilita pubblika” (punt 105) [traduzzjoni mhux
uffi¢jali].

69 Ara Bismuth, R,, op. cit,, b’'mod partikolari n-nota ta’ giegh il-pagna 126 (p. 510), li tic¢ita lil certi atturi li ddeskrivew din il-ligi bhala 1-“ligi
tat-tindifa” (“mopping up law”), kif ukoll Grund, S., “The legal consequences of sovereign insolvency — a review of creditor litigation in
Germany following the Greek debt restructuring”, op. cit., b’'mod partikolari p. 420, li jigbor fil-qosor il-fehma ta’ A. Witte (nota ta’ qiegh
tal-pagna 153): “He put forward that the Greek haircut — in contrast to other (domestic) mechanisms for debt restructuring — was imposed
retroactively, tailor-made for one particular case and which lacked the sufficient safeguards for creditors”, kif ukoll Grund, S., “Restructuring
Government Debt Under Local Law: the Greek Case and Implications for Investor Protection”, op. cit., b'mod partikolari p. 254: “To
implement a haircut, the Greek government modified the bulk of its local law debt by resorting to an unconventional, yet pratical and
politically expedient technique”, u p. 256.

70 Ara, fuq dan il-punt, il-konstatazzjonijiet tal-Qorti Ewropea tad-Drittijiet tal-Bniedem fis-sentenza Mamatas (punt 115 in fine) u
l-ispjegazzjonijiet ta’ Bismuth, R., op. cit., b’'mod partikolari p. 510.

71 Dwar ir-ragunijiet ghaliex il-prattika kienet differenti fis-swieq internazzjonali tal-kapital, ara Bismuth, R., op. cit., b'mod partikolari p. 509, u,
fuq il-kontribuzzjoni tal-KAK sabiex jigu rregolati I-krizijiet ta’” solvibbilta, p. 506. Ara wkoll Carreau, D., op. cit., punti 101 et seq.

72  Bismuth, R, op. cit., b’'mod partikolari p. 510.
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73. It-tielet nett, l-implimentazzjoni ta’ tali procedura mill-Istat, li jagixxi kemm bhala parti kontraenti
kif ukoll bhala legizlatur, hija limitata fiz-zmien”. Fil-fatt, minn naha, it-titoli l-godda li jirrizultaw
mill-konverzjoni huma suggetti ghal-ligi Ingliza u din tipprovdi ghall-KAK™. Min-naha l-ohra, wara
d-decizjoni tal-Ministri tal-Finanzi taz-zona tal-euro, mehuda fNovembru 2010 u approvata
mill-konkluzjonijiet tal-Kunsill Ewropew tal-24 u 1-25 ta’ Marzu 20117, li taghmel obbligatorju l-uzu
tal-mekkanizmu KAK, huwa skont I-Artikolu 12(3) tat-Trattat li jistabbilixxi 1-Mekkanizmu Ewropew
ta’ Stabbilta (MES) konkluz fi Brussell fit-2 ta’ Frar 20127%, li hemm il-KAK, mill-1 ta’ Jannar 2013,
fit-titoli kollha b’terminu ta’ iktar minn sena fuq id-djun pubblic¢i tal-Istati Membri taz-zona tal-euro”.
Dawn issa jikkostitwixxu wiehed mill-mezzi sabiex tigi zgurata l-istabbilta finanzjarja taz-zona tal-euro
u b’hekk jippartecipaw fl-ghan “li tigi zgurata l-gestjoni tal-krizijiet tas-solvibbilta milhuga mill-Istati””®
u li jserrhu mohh l-investituri.

74. Dawn l-elementi kollha jenfasizzaw it-twettiq ta’ ghan ta’ interess generali, li mhux limitat ghal dak
tal-Gre¢ja, imma jikkonc¢erna z-zona kollha tal-euro. L-ammissjoni, taht dawk il-kundizzjonijiet, li
t-tilwima ma tinzammx fl-isfera kuntrattwali” stretta ma jidhirlix li hi ta’ natura li tiffacilita r-rikors
mill-Istati li jissellfu ghal-ligi sabiex “jimmunizzaw”® il-kuntratti tad-dejn sovran billi jigu mmodifikati
l-kundizzjonijiet ta’ self, b'mod partikolari retroattivament.

75. Jien nikkonkludi li t-tilwima fil-kawza principali ghandha s-sors materjali taghha fatt ta’ awtorita
pubblika li permezz tieghu kienu gew imposti retroattivament, fkundizzjonijiet u f¢irkustanzi
eccezzjonali, il-konverzjoni tat-titoli u l-modifika tal-kundizzjonijiet ta’ self inizjali sabiex jigi evitat li
l-istat Grieg ikun inadempjenti u sabiex tigi ggarantita l-istabbilta taz-zona tal-euro.

76. Ghaldagstant, nipproponi li 1-Qorti tal-Gustizzja tirrispondi d-domandi preliminari li azzjoni
maghmula minn persuna fizika li tkun akkwistat bonds mahruga minn Stat Membru, kontra dan
tal-ahhar, bil-ghan li tinkiseb l-ezekuzzjoni tal-kundizzjonijiet ta’ self inizjali jew sabiex tinkiseb
l-ezekuzzjoni tal-kundizzjonijiet tas-self inizjali jew il-kumpens ghan-nuqqas tal-ezekuzzjoni taghhom,
minhabba l-iskambju ta’ dawn il-bonds ma’ bonds ta’ valur inqas, impost fuq dik il-persuna fizika
b’operazzjoni ta’ ligi, adottata fc¢irkustanzi eccezzjonali mil-legizlatur nazzjonali, li mmodifikat
unilateralment u retroattivament il-kundizzjonijiet applikabbli ghall-bonds billi ddahhlet KAK li
tippermetti li maggoranza tad-detenturi taghhom jimponu tali skambju fuq il-minoranza, ma
tirrigwardax “materji  ¢ivili jew kummercjali” fit-tifsira  tal-Artikolu 1(1) tar-Regolament
Nru 1215/2012.

73 Ara Bismuth, R, op. cit., b'mod partikolari p. 511 u 512, kif ukoll Grund, S., “The legal consequences of sovereign insolvency — a review of
creditor litigation in Germany following the Greek debt restructuring”, op. cit., b’mod partikolari p. 422.

74 Grund, S., “The legal consequences of sovereign insolvency — a review of creditor litigation in Germany following the Greek debt
restructuring”, op. cit., b'mod partikolari p. 422 kif ukoll in-noti ta’ giegh il-pagna 173 u 175.

75 EUCO 10/11.

76 Skont il-punt 96 tas-sentenza tas-27 ta’ Novembru 2012, Pringle (C-370/12, EU:C:2012:756), “l-ghan ta’ dan il-mekkanizmu ma huwiex li
tinzamm l-istabbilta tal-prezzijiet izda li jigu sodisfatti l-bzonnijiet ta’ finanzjament ta’ dawn il-membri, jigifieri tal-Istati Membri li I-munita
taghhom hija l-euro, li jkunu ghaddejjin jew ikollhom riskju li jghaddu minn problemi serji ta’ finanzjament, jekk dan ikun indispensabbli
sabiex tinzamm l-istabbilta finanzjarja taz-zona euro kollha u tal-Istati Membri taghha”.

77  Ara Bismuth, R.,0p. cit., b'mod partikolari p. 512.

78  Skont l-espressjoni ta’ Bismuth, R., op. cit., b’'mod partikolari p. 508.

79 Qabbel is-sentenza nru 11260/05 tal-Corte suprema di cassazione (il-Qorti tal-Kassazzjoni, l-Italja), awli civili maghquda, tas-
27 ta’ Mejju 2005, iccitata minn O’Keefe, R., Tams, C., J., u Tzanakopoulos, A., The United Nations Convention on Jurisdictional Immunities
of States and Their Property: A Commentary, Oxford University Press, Oxford, 2013, nota ta’ giegh il-pagna 87 (p. 65), kif ukoll minn
Grund, S., “The legal consequences of sovereign insolvency — a review of creditor litigation in Germany following the Greek debt
restructuring”, op. cit., b'mod partikolari n-noti ta’ giegh il-pagna 142 (p. 418) u 149 (p. 419).

80 Skont il-kliem ta’ Grund S., “The legal consequences of sovereign insolvency — a review of creditor litigation in Germany following the Greek
debt restructuring”, op. cit., b’'mod partikolari p. 411 u 418.
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77. Madankollu, jekk il-Qorti tal-Gustizzja tikkunsidra li l-azzjoni inkwistjoni semplicement
“tissuggetta ghall-kontroll tal-qorti relazzjoni tad-dritt privat”®" bejn l-akkwirent ta’ bond sovran u
I-Istat li jkun wettaq att jure gestionis, ikun xieraq ghalhekk li jigi ddeterminat jekk it-tilwima
tirrigwardax il-kuncett ta’ “kwistjonijiet relatati ma’ kuntratt” fis-sens tal-punt 1(a) tal-Artikolu 7 ta’
dan ir-regolament.

B. Il-kwistjoni tirrigwarda “kwistjonijiet relatati ma’ kuntratt” fis-sens tal-punt 1(a)
tal-Artikolu 7 tar-Regolament Nru 1215/2012?

78. Wara li twaqqfet il-bazi tar-ragunament u gie pprecizat kif is-sentenza Kolassa ma tistax isservi
bhala riferiment, ser nipprezenta I-fehma tieghi dwar il-klassifikazzjoni tal-kwistjoni fil-kawza
principali.

1. Tfakkir tal-principji ta’ interpretazzjoni

79. Preliminarjament, infakkar il-bazi li fugha tistrieh kull interpretazzjoni tal-kuncett ta’ “kwistjonijiet
relatati ma’ kuntratt”.

80. Fir-rigward tal-interpretazzjoni tal-Artikolu 1 tar-Regolament Nru 1215/2012%, issir referenza ghal
dik ipprovduta mill-Qorti tal-Gustizzja fir-rigward tal-Artikolu 5(1) tar-Regolament Nru 44/2001,
peress li tapplika wkoll ghall-punt 1(a) tal-Artikolu 7 tar-Regolament Nru 1215/2012, li jissostitwih *.

81. L-ewwel nett, minn dan jirrizulta li l-interpretazzjoni ta’ dan 1-Artikolu 7 ghandha tkun restrittiva
peress li taghti lil min jaghmel it-talba ghazla ta’ gurisdizzjoni u, konsegwentement, il-fakulta li
jaghmel eccezzjoni ghall-gurisdizzjoni bhala principju tal-qorti tal-Istat tad-domicilju tal-konvenut.
Ghalhekk, skont gurisprudenza stabbilita tal-Qorti tal-Gustizzja, ir-regoli spe¢jali tal-gurisdizzjoni ma
jippermettux interpretazzjoni li tmur lil hinn mill-ipotezijiet esplicitament previsti minn dan
ir-regolament™.

82. Fit-tieni lok, huwa importanti li jigu ddefiniti soluzzjonijiet konsistenti mal-ghan generali mfittex,
stabbilit fil-premessa 16 tar-Regolament Nru 1215/2012. Dan sabiex tigi ffacilitata amministrazzjoni
tajba tal-gustizzja meta “hemm rabta mill-qrib bejn il-kwistjoni u I-qorti adita sabiex tittrattaha”®.
Il-qorti tal-post fejn 1-obbligu stipulat fil-kuntratt ghandu jigi ezegwit u li jservi bhala bazi ghal azzjoni
legali normalment hija dik li hija l-iktar adattata sabiex tiddeciedi, partikolarment minhabba
l-prossimita tat-tilwima u I-facilitd tal-amministrazzjoni tal-provi®. L-izgurar tal-ezekuzzjoni mghaggla
tad-decizjoni tista’ wkoll tittiehed inkunsiderazzjoni®’.

81 Sentenza tal-1 ta’ Ottubru 2002, Henkel (C-167/00, EU:C:2002:555, punt 30).

82 Ara s-sentenza tad-9 ta’ Marzu 2017, Pula Parking (C-551/15, EU:C:2017:193, punt 31).

83 Ara s-sentenza tal-15 ta’ Gunju 2017, Kareda (C-249/16, EU:C:2017:472, punt 8), li tista’ tigi supplimentata bl-osservazzjoni li d-differenza
fil-kliem fil-verzjoni bil-lingwa Franciza, fl-opinjoni tieghi, ma taffettwax il-konstatazzjoni tal-ekwivalenza tad-dispozizzjonijiet. Filwaqt li
1-Artikolu 5(1) tar-Regolament Nru 44/2001 ta gurisdizzjoni lill-“qrati tal-post tat-twettieq ta’ 1-obbligi f'dak il-kaz”, huwa stabbilit fil-punt 1(a)
tal-Artikolu 7 tar-Regolament Nru 1215/2012 li r-rikorrent jista’ jagixxi “fil-qrati tal-post tat-twettiq tal-obbligazzjoni in kwistjoni” Ghalhekk
ma ghandha tigi dedotta l-ebda konsegwenza fil-mertu.

84 Ara s-sentenza tal-14 ta’ Lulju 2016, Granarolo (C-196/15, EU:C:2016:559, punt 18).

85 Kliem mehud mir-rapport ta’ P. Jenard dwar il-konvenzjoni [ta’ Brussell] (GU 1979, C 59, p. 1, p. 22), i¢¢itata fis-sentenza tad-19 ta’ Frar 2002,
Besix (C-256/00, EU:C:2002:99, punt 30).

86 Ara s-sentenza tad-19 ta’ Frar 2002, Besix (C-256/00, EU:C:2002:99, punt 31 u l-gurispridenza ¢citata).

87 Ara, fuq dan il-punt, Ancel, M.-E., Deumier, P., Laazouzi, M., Droit des contrats internationaux, Sirey, Parigi, 2016, p. 105.
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83. It-tielet nett, dejjem skont gurisprudenza stabbilita sew dwar il-kuncett awtonomu ta’ “materji
kuntrattwali”® u, ghalhekk, bl-eskluzjoni ta’ “referenza ghal-ligi domestika ta’ wiehed jew l-iehor
tal-Istati kkoncernati”®, l-applikazzjoni tar-regola ta’ gurisdizzjoni spe¢jali prevista fdin il-materja
fil-punt 1(a) tal-Artikolu 7 tar-Regolament Nru 1215/2012 tipprezupponi l-identifikazzjoni ta’ obbligu
legali liberament moghti minn persuna fir-rigward ta’ ohra u fuq liema hija bbazata l-azzjoni
tar-rikorrent, u ftit huwa importanti n-nuqqas ta’ konkluzjoni ta’ kuntratt®, jew li l-kuntratt ikun
irregolat minn dispozizzjonijiet imperattivi®'.

84. F'dan ir-rigward, il-Qorti tal-Gustizzja ghamlitha cara li azzjoni ghad-danni tista’ taqa’ taht “materja
kuntrattwali” “jekk l-agir ikkritikat ikun jista’ jitqies li jikkostitwixxi nuqqas ta’ twettiq ta’ obbligi
kuntrattwali, liema obbligi jkunu jistghu jigu ddeterminati fid-dawl tas-suggett tal-kuntratt” u li dan
“ikun a priori 1-kaz jekk l-interpretazzjoni tal-kuntratt li jorbot lill-konvenut mar-rikorrent tidher
indispensabbli sabiex tigi stabbilita n-natura legali jew, bil-kontra, illegali tal-agir ikkritikat fil-konfront
tal-konvenut mir-rikorrent”*”. Il-kuncett ta’ “materja delittwali” jintuza biss meta l-azzjoni ma tkunx
marbuta mill-qrib ma’ kuntratt®.

85. Fil-kaz ta’ azzjoni bhal dik inkwistjoni fil-kawza principali, huwa suffi¢jenti, skont ir-Repubblika
Ellenika, li tigi trasposta l-gurisprudenza fis-sentenza Kolassa. Jien ma nagbilx ma’ din l-opinjoni
ghar-ragunijiet li se nispjega.

2. Il-portata tas-sentenza Kolassa

86. F'dik is-sentenza, li tirrigwarda l-akkwist ta’ titoli fis-suq sekondarju u involviet diversi
intermedjarji, bhal fi¢c-¢irkustanzi tal-kawza principali, il-Qorti tal-Gustizzja ddecidiet b’'mod
partikolari li I-Artikolu 5(1)(a) tar-Regolament Nru 44/2001 ghandu jigi interpretat fis-sens li rikorrent
li jkun akkwista bonds bearer minn terza persuna minghajr ma l-emittent ta’ dan il-bond ikun assuma
b’mod liberu obbligu fir-rigward ta’ dan ir-rikorrent, li hija 1-qorti tar-rinviju li ghandha tivverifikah, ma
jistax jistrieh fuq il-gurisdizzjoni prevista f'dik id-dispozizzjoni ghall-finijiet tal-azzjoni mressaq kontra
dak l-emittent u bbazat fuq il-kundizzjonijiet ta’ self, il-ksur tal-obbligi ta’ informazzjoni u l-kontroll
kif ukoll ir-responsabbilta ghall-prospett ™.

87. 11-Qorti tal-Gustizzja kkunsidrat li mill-prezentazzjoni fil-qosor tal-fatti mill-qorti tar-rinviju
jirrizulta li ma kienx hemm obbligu legali liberament konsentit mill-bank li johrog is-self fir-rigward
tar-rikorrent li kien akkwista bond bearer minghand terz™.

88. Jidhirli li I-kawza principali hija differenti mis-sitwazzjoni li tat lok ghal dik is-sentenza ghal diversi
ragunijiet. L-ewwel nett, l-obbligi li qaghad fughom l-investitur kienu ta’ natura prekuntrattwali. Huwa
invoka r-responsabbilta tal-emittent tat-titoli li kien akkwista bhala rizultat tal-prospett u l-ksur ta’
obbligi ta’ informazzjoni legali ohra li jaqghu fuq dak l-emittent, sabiex juri li ma kienx jaghmel
investiment bhal dan kieku huwa kien infurmat ahjar.

88 Ara s-sentenza tal-15 ta’ Gunju 2017, Kareda (C-249/16, EU:C:2017:472, punt 27 sa 29 u l-gurisprudenza ¢éitata).

89 Ara, b'mod partikolari, is-sentenza tat-22 ta’ Marzu 1983, Peters Bauunternehmung (34/82, EU:C:1983:87, punt 9). Ara, ukoll fdan is-sens,
is-sentenza Kolassa (punt 37 kif ukoll il-gurisprudenza ¢citata), qabbel mas-sentenza tal-15 ta’ Gunju 2017, Kareda (C-249/16, EU:C:2017:472,
punt 28).

90 Ara, b'mod partikolari, is-sentenza Kolassa (punt 39 u l-gurisprudenza ccitata).

91 Ara s-sentenza Kolassa (punt 40), imqabbla mal-konkluzjonijiet tal-Avukat Generali Szpunar fl-istess kawza (Kolassa C-375/13,
EU:C:2014:2135, nota ta’ giegh il-pagna 10).

92 Sentenza tat-13 ta’ Marzu 2014, Brogsitter (C-548/12, EU:C:2014:148, punti 24 u 25).

93 Ara s-sentenzi tas-27 ta’ Settembru 1988, Kalfelis (189/87, EU:C:1988:459, punt 18), tas-17 ta’ Ottubru 2013, OTP Bank (C-519/12, ma hijiex
ippubblikata, EU:C:2013:674, punt 26), u Kolassa (punt 44).

94 Ara l-punt 41 tas-sentenza Kolassa.
95 Ara l-punt 40 tas-sentenza Kolassa.
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89. It-tieni nett, il-hrug ta’ bonds sovrani, kif deskritt mill-qorti tar-rinviju, li jikkorrispondi
mal-intermedjazzjonijiet  tas-soltu  tad-djun  tal-Istat, huwa suggett ghal kundizzjonijiet
fundamentalment differenti minn dawk ta’ certifikati bhal dawk li investa fihom Harald Kolassa. Dawk
ic-certifikati kkontestati kienu nhargu minn bank privat fil-forma ta’ bonds bearer li 1-valur taghhom
kellu jigi ddeterminat fuq il-bazi ta’ indic¢i ffurmat minn portafoll li I-gestjoni tieghu giet fdata lil
kumpannija*.

90. It-tielet nett, il-Qorti tal-Gustizzja ddecidiet li r-rikorrent ma kienx id-detentur ta’ dawn il-bonds*’,
wara li kkonstatat li kienu gew ordnati u akkwistati mill-bank li mieghu r-rikorrent kellu relazzjoni
diretta mal-kumpannija omm taghha, b’dawn il-kumpanniji jwettqu l-ordni fisimhom, u li dawn
il-bonds kienu nzammu bhala fondi ta’ kopertura mill-bank intermedjarju fismu stess u fisem
ir-rikorrent .

91. Dan ma huwiex il-kaz fil-kawza principali. Fil-fatt skont il-qorti tar-rinviju, ir-rikorrent huwa
proprjetarju ta’ titoli li kienu gew akkwistati fismu mill-bank tad-depozitu u I-bank agixxa bhala
agent.

92. Ghaldagstant, tqum il-kwistjoni tal-klassifikazzjoni partikolari ta’ dawn ir-rabtiet. Fir-rigward
tal-ghazla tan-natura awtonoma tal-kuncett ta’ “materji kuntrattwali”®, hija 1-Qorti tal-Gustizzja li
ghandha tiddeciedi dwar dan il-punt.

3. ll-Klassifikazzjoni partikolari fir-rigward tal-hrug ta’ titoli sovrani

93. Fir-rigward tal-hrug ta’ titoli sovrani, din il-kwistjoni ta’ klassifikazzjoni hija gdida u kumplessa
minhabba l-iskop doppju taghha, jigifieri n-natura partikolari tal-bond sovran u t-trasferiment
tad-drittijiet jew it-trasferiment ta’ dejn marbut mieghu.

94. Ghandu jittiehed ukoll inkunsiderazzjoni li d-“drittijiet fuq it-titoli issa huma fil-parti 1-kbira
mizmuma, ittrasferiti jew iggarantiti permezz tar-registrazzjoni fil-kontijiet tat-titoli”'*.

95. Ghalkemm diversi awturi jsostnu li ma hemm l-ebda relazzjoni kuntrattwali bejn l-emittent u
l-investitur fis-suq sekondarju, ohrajn jemmnu li dan l-approc¢ jista’ jkun relativizzat''. Bhal dawn
tal-ahhar, jiena nikkunsidra li, fdan il-kaz, jekk jista’ jigi accettat li ma ghadx hemm rabta kuntrattwali
diretta, fin-nuqqas ta’ titolu ffirmat mill-emittent u mid-detentur'®, “ma jistax bhala regola generali
jinghad li r-relazzjonijiet legali bejn l-emittent ta’ titolu finanzjarju u l-investitur li jakkwista dawn

96 Ara l-ispjegazzjonijiet iddettaljati dwar ir-regim legali partikolari ta’ dan il-prodott, ibbazat fuq il-konstatazzjonijiet tal-Qorti tal-Gustizzja, ta’
Cotiga, A., “LA. Régulation européenne. C.J.U.E., 28 Janvier 2015, Harald Kolassa c. Barclays Bank PLC, Aff. C-375/13", Revue internationale
des services financiers, Larcier, Bruxelles, 2015, nru 2, p. 40 sa 49, b'mod partikolari p. 41, li jispecifikaw li kien “derivattiv ta’ kreditu
titolizzat”, jew “forma ta’ prodott derivattiv relatat ma’ avveniment ta’ kreditu inkorporat ftitolu negozjabbli”.

97  Ara l-punt 26 tas-sentenza Kolassa.

98 Ara l-punt 15 tas-sentenza Kolassa.

99 Ghalhekk nipproponi li 1-Qorti tal-Gustizzja twarrab is-soluzzjoni li giet adottata recentement fis-sentenza tal-20 ta’ April 2016, Profit
Investment SIM (C-366/13, EU:C:2016:282, punt 56), fi¢-cirkustanzi partikolari ta’ din il-kawza, minhabba l-principju mfakkar fil-punt 83 ta’
dawn il-konkluzjonijiet (kif ukoll il-gurisprudenza c¢citata) u d-distinzjoni possibbli bejn, minn naha, il-klassifikazzjoni li tiddetermina
l-gurisdizzjoni u, min-naha l-ohra, in-natura ta’ agir ibbazat fuq id-dritt nazzjonali.

100 Cotiga, A., op. cit., b'mod partikolari p. 42, it-tieni paragrafu u n-nota ta’ giegh il-pagna 9, li taghmel riferiment ghar-rapport spjegattiv
tal-konvenzjoni ta’ Den Haag, tal-5 ta’ Lulju 2006, fuq il-ligi applikabbli ghal certi drittijiet fuq titoli mizmuma ghand intermedjarju.

101 Cotiga, A., op. cit., b'mod partikolari n-nota ta’ giegh il-pagna 27 (p. 44), kif ukoll Fyon, M., “Regards croisés sur I'arrét Kolassa et sur diverses
questions liées aux actions en responsabilité a I'encontre des émetteurs d’'instruments financiers”, Revue pratique des sociétés — Tijdschrift voor
Rechtspersoon en Vennootschap, De Gruyter, Berlin, 2016, nru 4, p. 405 sa 429, b'mod partikolari l-punt 15, li josserva li “Madankollu, M.
Lehman gustament jirrileva li din il-konkluzjoni [dwar l-inezistenza ta’ rabtiet kuntrattwali] hija marbuta kemm mal-klassifikazzjoni legali ta’
[dawn] ir-rabtiet [...] kif ukoll man-natura tal-ilmenti (ta’ spiss ta’ natura delittwali) invokati mill-[individwu]”.

102 Ara, fuq id-diversifikazzjoni tal-modi taz-zamma tat-titoli, Cotiga, A., op. cit., b’mod partikolari p. 42.
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l-istrumenti (anki jekk fis-suq sekondarju) ma jkunux ta’ natura kuntrattwali. Din il-kwistjoni ma tistax
tigi analizzata biss minn kaz ghal kaz, skont in-natura ezatta tal-istrumenti finanzjarji, id-dokumenti li
jirregolawhom u d-drittijiet u l-obbligi li johorgu minnhom fir-rigward tal-emittent u l-investitur”
[traduzzjoni libera] ',

96. Jidhirli li ghandna naraw inkoraggiment sabiex nimxu fdin id-direzzjoni fil-qari tal-punt 41
tas-sentenza Kolassa, li ma jeskludix li I-kwistjoni tista’ tkun materja kuntrattwali.

97. Ghaldagstant, il-kundizzjonijiet li tahthom il-bonds huma offruti ghas-sottoskrizzjoni minn Stat, kif
deskritti mill-qorti tar-rinviju, ma jistghux, fil-fehma tieghi, jigu deskritti bhala “katina ta’ kuntratti”,
fis-sens tal-gurisprudenza tal-Qorti tal-Gustizzja '

98. Fil-fatt. kif jirrizulta mid-dokumenti tal-process, b'mod partikolari mis-subscription agreement
(il-ftehim ta’ sottoskrizzjoni), l-Istat Grieg ikkuntratta ma’ managers jew partecipanti fis-sistema
tas-suq primarju li, bhala l-ewwel detenturi tat-titoli jistghu jillikwidawhom fis-suq sekondarju. Fi kliem
iehor, ir-rwol taghhom jista’ jigi deskritt bhala dak ta’ distributur ghand l-investituri fis-suq sekondarju
fejn isehhu tranzazzjonijiet fdawn il-bonds.

99. L-Istat Grieg ifformola wkoll, bhal kull Stat emittent ta’ titoli, dokument (offering circular jew
prospett ta’ offerta) li jinkorpora l-kundizzjonijiet principali ta’ self u legalment jikkostitwixxi
l-kuntratt mal-kredituri tieghu'®. Ghalhekk, f'din ir-relazzjoni legali, 1-Istat jintrabat li jhallas il-kupuni
u jirrimborza s-self mal-maturita lil kwalunkwe detentur ta’ titoli, certament, mhux direttament, imma
permezz ta’ intermedjarji li akkwistaw it-titoli ghan-nom ta’ dan tal-ahhar. F'din ir-relazzjoni, jista’
jitgies ukoll li “it-trasferiment tat-titolu bearer iwettaq trasferiment tad-drittijiet inkorporati fit-titolu,
is-sottoskrivent ikun ab initio obbligat lejn kull detentur tat-titolu, id-detentur ikun proprjetarju ta’
dritt tieghu stess fir-rigward tal-emittent” [traduzzjoni libera]'®. Fil-punt 91 tas-sentenza tas-
7 ta’ Ottubru 2015, Accorinti et vs II-BCE'”, l-analizi maghmula hija konsistenti ma’ dan. Hemm
ipprecizat li, “skont id-dritt privat applikabbli, I-imsemmija banek centrali akkwistaw, matul ix-xiri ta’
titoli ta’ dejn tal-Istat, l-istess bhall-investituri privati, l-istatus ta’ kreditur tal-Istat li johrog it-titoli jew
debitur” ',

100. Jistghu jinstiltu zewg argumenti supplimentari mill-intervent tal-Istat legizlatur sabiex jimmodifika
l-kundizzjonijiet tas-self tal-Istat kontraenti. Minn naha, il-ligi inkwistjoni kienet intenzjonata li jkollha

irrispettivament mill-intermedjazzjoni ta’ istituzzjonijiet finanzjarji.

101. Min-naha l-ohra, din l-inizjattiva legizlattiva tizvela l-gharfien perfett mill-Istat tal-portata
tal-obbligi tieghu bhala Stat Kontraenti'” fl-konfront tas-sidien tat-titoli''’, billi mmodifika l-portata
qabel ma kien inadempjenti u, ghaldaqstant, li jkollu jiffac¢ja talbiet ghal rimbors antic¢ipat tal-kreditu
li kienu jittressqulu direttament.

103 Nirreferi ghall-opinjoni ta’ Fyon, M., op. cit., b'mod partikolari l-punt 34, li nikkondividi. Ara, fdan l-istess sens, Azi, A., “La solidarité
financiére dans la zone euro”, Revue Droit administratif, LexisNexis, Parigis, Nru 8 u 9, 2012, p. 9 sa 18, b’'mod partikolari, punti 5 u 6.

104 Ara s-sentenza tas-17 ta’ Gunju 1992, Handte (C-26/91, EU:C:1992:268).

105 Ara fdan is-sens De Vauplane, H., op. cit., b'mod partikolari p. 775.

106 Haftel, B., “Circulation internationale des titres financiers, action en responsabilité et compétence juridictionnelle: questions de qualification”,
Revue des contrats, Lextenso Editions, Issy-les-Moulineaux, 2015, Nru 3, p. 547 sa 551, b'mod partikolari p. 548, kif ukoll, fl-istess sens,
Fyon, M., op. cit., b’mod partikolari p. 36.

107 T-79/13, EU:T:2015:756. Ta’ min jinnota li din is-sentenza hija c¢citata wkoll fis-sentenza Mamatas (punt 54).

108 Jista’ jigi nnutat ukoll li 1-Artikoli 6 u 8 tal-ligi 2198/1994 jidhru li jikkorroboraw din l-analizi generali.

109 Li jippermetti li jigi distint il-kaz fil-kawza prin¢ipali mill-kawza li tat lok ghas-sentenza tas-17 ta’ Gunju 1992, Handte (C-26/91,
EU:C:1992:268).

110 Li jippermetti li tigi distinta l-kawza principali mill-kawza li tat lok ghas-sentenza Kolassa.
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102. Jiena niddeduci minn dawn l-elementi kollha li taqa’ taht il-kuncett ta’ “kwistjonijiet relatati ma’
kuntratt” fis-sens tal-punt 1(a) tal-Artikolu 7 tar-Regolament Nru 1215/2012, l-azzjoni li permezz
taghha l-akkwirent ta’ bonds mahruga fi Stat Membru jrid jasserixxi kontra dak l-Istat, drittijiet li
johorgu minn dawk it-titolii b'mod partikolari wara I-modifika unilaterali u retroattiva
tal-kundizzjonijiet ta’ self minn dan tal-ahhar.

103. Ghaldagstant, huwa mehtieg li jigu specifikati 1-elementi ta’ risposta li jistghu jinghataw lill-qorti
tar-rinviju sabiex jigi ddeterminat il-post tat-twettiq ta’ dak 1-obbligu li jservi bhala 1-bazi ghat-talba.

C. Fuq id-determinazzjoni tal-post tal-ezekuzzjoni tal-obbligu kontenzjuz

104. Jehtieg li jigi ddeterminat jekk, f'sitwazzjoni bhal dik inkwistjoni fil-kawza principali, il-“post
tat-twettiq tal-obbligazzjoni in kwistjoni”, fis-sens tal-punt 1(a) tal-Artikolu 7 tar-Regolament
Nru 1215/2012 huwiex dak li jirrizulta mill-kundizzjonijiet ta’ self relatati mal-bonds inkwistjoni jew
jekk dak il-post jistax jinbidel bl-ghazla tat-trasferimenti ta’ dejn marbutin ma’ dawk il-bonds, jew jekk
jistax ikun il-kaz tal-post ta’ fejn jingabru l-interessi mill-kreditur.

105. Skont gurisprudenza stabbilita sew'", fin-nuqqas ta’ indikazzjoni mill-partijiet tal-post tat-twettiq
tal-obbligu inkwistjoni, dan ghandu jigi ddeterminat skont il-ligi li tirregola dak l-obbligu skont
ir-regoli dwar il-kunflitt tal-ligijiet tal-qorti adita.

106. Kif iddeskrivejt qabel, il-hrug ta’ bonds, suggett ghal-ligi Griega, huwa rregolat
mid-dispozizzjonijiet tal-offering circular (prospett ta’ offerta). F'dan id-dokument, il-Bank Centrali
Grieg huwa indikat, skont 1-Artikolu 8(6) tal-Ligi Nru 2198/1994 applikabbli ghad-djun tal-Istat, bhala
“paying agent”, il-ligi applikabbli maghzula hija 1-ligi Griega u 1-“bond holders” huma r-“relevant
participants of the Bank of Greece Book entry system”. Minn dan niddeduci li 1-post tal-ezekuzzjoni
tal-obbligu, dak tal-hlas ta’ kupuni u tar-rimbors tal-kapital, li jservi bhala l-bazi tat-talba jinsab
fil-Grec¢ja, skont din il-Ligi Nru 2198/1994. L-operazzjoni tal-konverzjoni ta’ titoli rregolati mil-ligi
Griega, li tirrizulta mil-Ligi Nru 4050/2012, turi wkoll li dan huwa I-post tad-decizjonijiet mehuda dwar
il-modalitajiet tal-investimenti u l-ezekuzzjoni taghhom.

107. Fdawn ic¢-c¢irkustanzi, u meta titqies l-analizi tieghi rigward il-klassifikazzjoni tat-trazmissjoni
tat-titolu bearer billi taghmel trasferiment ta’ drittijiet inkorporati fit-titolu, jigifieri trasferiment ta’
dejn, jiena nikkunsidra li trasferimenti ta’ qabel ma humiex tali li jimmodifikaw id-determinazzjoni
tal-post ta’ ezekuzzjoni fis-sens tal-punt 1(a) tal-Artikolu 7 tar-Regolament Nru 1215/2012 .

108. Din l-interpretazzjoni hija konformi mar-rekwizit tal-prevedibbilta u ¢-certezza legali, li jirrizulta
mill-premessa 15 tar-Regolament Nru 1215/2012'", peress li twassal ghall-eskluzjoni tal-possibbilta li
l-konvenut jigi mfittex quddiem qorti ta’ Stat Membru li ma setax b'mod ragonevoli jipprevedi jekk
id-determinazzjoni taghha ghandhiex tiddependi fuq l-ghazla tal-post tad-depozitu tat-titolu, u
tikkontribwixxi ghall-amministrazzjoni xierqa tal-gustizzja msemmija fil-premessa 16 ta’ dak
ir-regolament.

109. Dawk l-ghanijiet ma setghux jintlahqu kieku l-post ta’ ezekuzzjoni kellu jigi ddeterminat skont

il-post tal-gbir tal-interessi dovuti lid-detentur ta’ bond sovran'™.

111 Ara, b’'mod partikolari, is-sentenza tas-6 ta’ Ottubru 1976, Industrie Tessili Italiana Como (12/76, EU:C:1976:133).

112 Ara, b’analogija, fir-rigward ta’ tilwim relatat ma’ djun dwar kwistonijiet ta’ “tort jew kwazi-delitt”, is-sentenza tal-21 ta’ Mejju 2015, CDC
Hydrogen Peroxide (C-352/13, EU:C:2015:335, punt 35 u l-gurisprudenza ccitata).

113 Ara, b’'mod partikolari, is-sentenza tal-31 ta’ Jannar 2018, Hofsoe (C-106/17, EU:C:2018:50, punt 45).
114 Ara, b’analogija, is-sentenza tat-18 ta’ Lulju 2013, OFAB (C-147/12, EU:C:2013:490, punt 41).
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110. Ghaldagstant, nipproponi lill-Qorti tal-Gustizzja tiddeciedi li l-punt 1(a) tal-Artikolu 7
tar-Regolament Nru 1215/2012 ghandu jigi interpretat fis-sens li I-post ta’ ezekuzzjoni ta’ bond sovran
huwa ddeterminat mill-kundizzjonijiet tas-self fil-hrug ta’ dak it-titolu, minkejja t-trasferimenti ulterjuri
tieghu jew l-ezekuzzjoni effettiva f'post iehor tal-kundizzjonijiet ta’ self relatati mal-hlas ta’ interessi jew
ir-rimbors tal-kapital.

V. Konkluzjoni

111. Fid-dawl tal-kunsiderazzjonijiet precedenti, nipproponi li 1-Qorti tal-Gustizzja tirrispondi
ghad-domandi preliminari maghmula mill-Oberster Gerichtshof (il-Qorti Suprema, 1-Awstrija) bil-mod
li gej:

Principalment:

— azzjoni maghmula minn persuna fizika li tkun akkwistat bonds mahruga minn Stat Membru, kontra
dan tal-ahhar, bil-ghan li tinkiseb l-ezekuzzjoni tal-kundizzjonijiet ta’ self inizjali jew il-kumpens
ghan-nuqqas tal-ezekuzzjoni taghhom, minhabba l-iskambju ta’ dawn il-bonds ma’ bonds ta’ valur
inqas, impost fuq dik il-persuna fizika b’operazzjoni ta’ ligi, adottata fcirkustanzi ecc¢ezzjonali
mil-legizlatur nazzjonali, li mmodifikat unilateralment u retroattivament il-kundizzjonijiet
applikabbli ghall-bonds billi ddahhlet klawzola ta’ azzjoni kollettiva li tippermetti li maggoranza
tad-detenturi ta’ dawn il-bonds jimponu tali skambju fuq il-minoranza, ma tirrigwardax “materji
civili jew kummer¢jali” fit-tifsira tal-Artikolu 1(1) tar-Regolament (UE) Nru 1215/2012
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta’ Dicembru 2012 dwar il-gurisdizzjoni u
r-rikonoxximent u l-ezekuzzjoni ta’ sentenzi fi kwistjonijiet civili u kummercjali.

Sussidjarjament, fl-eventwalita li I-Qorti tal-Gustizzja tiddeciedi li t-tilwima tirrigwarda “materji ¢ivili
jew kummerd¢jali” fit-tifsira tal-Artikolu 1(1) tar-Regolament Nru 1215/2012:

— tirrigwarda l-kuncett ta’ “kwistjonijiet relatati ma’ kuntratt” fis-sens tal-punt 1(a) tal-Artikolu 7
tar-Regolament Nru 1215/2012, l-azzjoni li permezz taghha l-akkwirent ta’ bonds mahruga fi Stat
Membru jrid jasserixxi kontra dak l-Istat, drittijiet li johorgu minn dawk it-titoli, b’'mod partikolari
wara l-modifika unilaterali u retroattiva tal-kundizzjonijiet ta’ self minn dan tal-ahhar.

— il-punt 1(a) tal-Artikolu 7 tar-Regolament Nru 1215/2012 ghandu jigi interpretat fis-sens li 1-post
ta’ ezekuzzjoni ta’ bond sovran huwa ddeterminat mill-kundizzjonijiet tas-self fil-hrug ta’ dak
it-titolu, minkejja t-trasferimenti ulterjuri tieghu jew l-ezekuzzjoni effettiva fpost iehor
tal-kundizzjonijiet ta’ self relatati mal-hlas ta’ interessi jew ir-rimbors tal-kapital.
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