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Komunikat o zaistnieniu okolicznosci wskazujacych na dokonanie

manipulacji w obrocie akcjami spolki Investment Friends SA

W dniu 10 lutego 2015 r. Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) podj¢ta uchwate o przekazaniu
do publicznej wiadomosci informacji o zaistnieniu okolicznosci wskazujacych na dokonanie w
obrocie akcjami spotki Investment Friends SA z siedzibag w Plocku (ISIN: PLBDVRO000018)
notowanej na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA manipulacji, o ktorej mowa w
art. 39 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (,,ustawa 0 obrocie”),

polegajacej na:

1. skladaniu zlecen i zawieraniu transakcji wprowadzajacych lub mogacych wprowadzi¢ w
btad co do rzeczywistego popytu, podazy lub ceny instrumentu finansowego (art. 39 ust. 2
pkt 1 ustawy o obrocie), oraz

2. skladaniu zlecen i zawieraniu transakcji powodujacych nienaturalne i sztuczne ustalenie si¢

ceny jednego lub kilku instrumentéw finansowych (art. 39 ust. 2 pkt 2 ustawy 0 obrocie).

W dniu 14 sierpnia 2014 r. opublikowany zostal komunikat Urzgedu Komisji Nadzoru
Finansowego (UKNF) o0 ztozeniu do Prokuratury Okregowej w Warszawie zawiadomienia o
podejrzeniu popelnienia, przez dwoch inwestorow, w okresie od 14 lipca do 6 sierpnia 2014 r.,
przestepstwa przewidzianego w art. 183 ust. 1 ustawy o obrocie. W zwigzku z faktem, iz po
okresie objetym powyzszym zawiadomieniem zaobserwowano dalsze nienaturalne zachowanie
kursu i obrotow akcjami Investment Friends SA, UKNF przeprowadzit kolejne czynnosci
sprawdzajace. W ich wyniku ustalono, iz zarowno w okresie poprzedzajacym, jak 1 nastgpujacym
po okresie objetym zawiadomieniem, istniejg okolicznosci wskazujgce na dokonanie manipulacji

akcjami spotki Investment Friends SA. Ponadto UKNF zidentyfikowal trzeciego inwestora,



ktorego aktywnos¢ transakcyjna wskazuje na dziatanie w porozumieniu z inwestorami objg¢tymi

powyzszym zawiadomieniem.

W okresie od 15 maja 2014 r. do 16 lipca 2014 r. kurs akcji Investment Friends SA wzrost z
poziomu 0,62 1 (kurs zamkniecia z 14 maja 2014 r.) do poziomu 3,40 zt (kurs zamknigcia z
16 lipca 2014 r.), tj. 0 448,39%. Z dokonanych przez UKNF ustalen wynika, ze takie zachowanie
kursu akcji Investment Friends SA spowodowane bylo przede wszystkim dziatalno$cig grupy
trzech inwestorow (dalej: grupa trzech inwestorow). W okresie od 15 maja 2014 r. do 16 lipca
2014 r. grupa trzech inwestorow:

e nabyla tacznie 1.485.788 akcji oraz sprzedata tacznie 387.380 akcji, co stanowito 39,87%
catkowitego wolumenu kupna oraz 10,40% catkowitego wolumenu sprzedazy w tym
okresie, przy czym jeden inwestor z grupy byt aktywnym kupujagcym w catym okresie,
dokonujac transakcji niemal na kazdej sesji, natomiast dwaj pozostali zawierali transakcje
od dnia 14 lipca 2014 r.;

e posiadata dominujacy (dochodzacy do 88,8 %) procentowy udziat w wolumenie kupna na
poszczegolnych sesjach gietdowych;

e miala najwigkszy udzial w transakcjach zawyzajacych — ich udziat po stronie kupna w
transakcjach, ktorych kurs byt wyzszy niz kurs transakcji poprzedzajacej stanowit
65,87%, przy jednoczesnym marginalnym udziale w transakcjach zanizajacych - ich
udzial po stronie sprzedazy w transakcjach, ktorych kurs byl nizszy niz kurs transakcji
poprzedzajacej stanowit 0,7%;

e w okresie od rozpoczecia notowan akcji Investment Friends SA w systemie notowan
ciggltych do dnia uksztattowania si¢ ich maksymalnego kursu (16 lipca 2014 r.), na 35
transakcji, ktorych kurs stanowit nowe maksimum trendu wzrostowego, strong kupujaca

w 30 transakcjach byt cztonek grupy trzech inwestorow.

W okresie od 14 lipca 2014 r. do 27 pazdziernika 2014 r. $redni sesyjny wolumen obrotu akcjami
Investment Friends SA byt o 18.081% wickszy od $redniego sesyjnego wolumenu obrotu tych
akcji za okres od poczatku 2014 r. do 11 lipca 2014 r. Przeprowadzone przez UKNF czynnoSci
sprawdzajace pozwolily na ustalenie, iz w okresie od 14 lipca 2014 r. do 27 pazdziernika 2014 r.

najwiekszy udzial w obrocie posiadata powyzsza grupa trzech inwestoréw, przy czym transakcje

! Wszystkie dane dotyczace kurséw i wolumenéw zaprezentowane sa wg. wartosci po splicie.



zawierane przez czlonkéw tej grupy wprowadzaty lub mogly wprowadza¢ w biad co do
rzeczywistego popytu i podazy akcji Investment Friends SA (sztuczny obrét). Grupa ta:

e nabyla lacznie 151.086.230 akcji o wartosci 182.912.673 zt oraz sprzedala tacznie
154.261.640 akcji o wartosci 184.255.042 zt osiggajac tym samym udzial 41,47% w
catkowitym wolumenie kupna oraz 42,34% w catkowitym wolumenie sprzedazy;

e wygenerowala sztuczny obrot opiewajacy na 236.110.007 akcji, co stanowi 64,81%
catkowitego wolumenu obrotu, a jego warto$¢ wyniosta 278.677.188 zt;

e zawarla transakcje wewngtrzne opiewajace na 66.062.453 akcje, co stanowi 18,13%
calkowitego wolumenu obrotu, & Wartos¢ tych transakcji wyniosta 84.887.604 zt;

e zawarla szereg transakcji bedacych wynikiem sktadania naprzemiennie zlecen kupna i
zlecen sprzedazy zawierajacych ten sam limit ceny, badZz nawet limit kupna wyzszy niz

limit sprzedazy.

Z opisanego powyzej zachowania si¢ kursu i obrotow akcjami Investment Friends SA w
najwigkszym stopniu skorzystato 5 podmiotow, z rachunkéw ktorych sprzedano (netto) w okresie
14 lipca — 27 pazdziernika 2014 r. tacznie 17.692.665 akcji tej spotki (stanowigcych 35,76 %
ogoélnej liczby akcji) za Iaczng kwote 16.501.221 zi. UKNF jest w posiadaniu informacji
wskazujacych na wzajemne powigzania pomiedzy tymi podmiotami, a grupg trzech inwestorow.
Powyzsze ustalenia, w $wietle sposobu przejecia kontroli nad spotka Investment Friends SA,
stanowig okoliczno$ci wskazujace na dokonanie w okresie 15 maja — 27 pazdziernika 2014 r.

manipulacji akcjami Investment Friends SA.

Ustalone przez UKNF okolicznosci mozna zakwalifikowac jako praktyki opisane w dokumencie
Committee of European Securities Regulators (CESR), pt. ,,Dyrektywa w sprawie naduzy¢ na
rynku, Poziom 3 — pierwszy zestaw wytycznych i informacji CESR dotyczacych jednolitego
zastosowania Dyrektywy””:

1. wash trades - praktyka polegajaca na zawieraniu porozumien w sprawie sprzedazy lub
zakupu instrumentu finansowego, przy czym nie nast¢puje zadna zmiana w zakresie stanu
posiadania danego inwestora lub ryzyka rynkowego, lub zmiana w zakresie stanu
posiadania lub ryzyka rynkowego nastgpuje wytacznie pomiedzy podmiotami

dziatajacymi w porozumieniu lub w zmowie;



2. painting the tape - praktyka polegajaca na przeprowadzaniu jednej lub szeregu transakciji,
o ktérych informacja zostaje udostgpniona w miejscu przeznaczonym do podawania
takich informacji do wiadomosci publicznej, w celu wywotania wrazenia aktywnosci lub
zmian cenowych dotyczacych danego instrumentu finansowego;

3. pump and dump - jest to praktyka polegajaca m.in. na zaje¢ciu pozycji dtugiej w stosunku
do wybranego papieru warto$ciowego, a nastepnie zawieraniu dalszych transakcji kupna,
w celu podwyzszenia jego ceny. Inni uczestnicy rynku, wprowadzeni w blad zmiang ceny
papieru wartosciowego wywotang przez te dziatania, podejmujg decyzje o jego nabyciu, a
strona dopuszczajaca si¢ manipulacji sprzedaje nastgpnie swoje papiery po zawyzonej

cenie inwestorom wprowadzonym w btad.



