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1 Wprowadzenie

,Dla zintegrowanego i sprawnie funkcjonujgcego rynku finansowego oraz wiekszego zaufania inwestorow
konieczna jest integralnosc¢ rynku. Bezproblemowe funkcjonowanie rynkdéw papierow wartosciowych oraz
spoteczne zaufanie do rynkow sq koniecznym warunkiem rozwoju gospodarczego i dobrobytu. Naduzycia na
rynku szkodzg integralnosci rynkéw finansowych i zmniejszajq zaufanie spoteczeristwa do papierow
wartosciowych, instrumentdw pochodnych i wskaznikdw referencyjnych”?.

,Zabrania sie kazdej osobie dokonywania manipulacji na rynku lub usitowania dokonywania manipulacji na

rynku”?.

»,Zabrania sie kazdej osobie:
a) wykorzystywania informacji poufnych lub usitowania wykorzystywania informacji poufnych;

b)[...]; lub
¢) bezprawnego ujawniania informacji poufnych.”3.

Nadzér nad prawidtowym funkcjonowaniem rynku papieréw wartosciowych, w tym rynku regulowanego

prowadzonego przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW), sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego (KNF)*.

2 Najwazniejsze ustalenia

Czynnosci nadzorcze prowadzone przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF) nie wykazaty
nieprawidfowosci w obrocie akcjami EC Bedzin SA® (ECB lub Spétka), notowanymi na GPW. Analiza zlecen
i transakcji, zawieranych na akcjach Spotki w okresie od dnia 1 do dnia 22 czerwca 2023 roku w zakresie
potencjalnej manipulacji kursem, nie potwierdzita podejrzenia manipulacji na rynku, zdefiniowanej w art. 12
Rozporzadzenia MAR i odpowiadajgcej opisom praktyk zawartych w Zatgczniku | do Rozporzadzenia MAR oraz w
Zatgczniku Il do Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/522 z dnia 17 grudnia 2015 roku.

Wobec braku wystgpienia przestanek wskazanych w art. 20 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (ustawa o obrocie instrumentami finansowymi), KNF zdecydowata
o niewystepowaniu do GPW z zgdaniem zawieszenia obrotu akcjami Spétki — komunikat w tej sprawie zostat
opublikowany w dniu 30 czerwca 2023 roku.

1 Punkt 1 preambuty dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/57/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
sankcji karnych za naduzycia na rynku (dyrektywa w sprawie naduzy¢ na rynku).

2 Art. 15 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie nad-
uzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (Rozporzadzenie MAR).

3 Art. 14 lit. a i c Rozporzadzenia MAR.

4 Art. 4 ust. 1 pkt 1 w zw. z art. 1 ust. 2 pkt 4 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym.

5ISIN: PLECBDZ00013
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W ramach postepowania wyjasniajgcego wszczetego w dniu 23 czerwca 2023 roku UKNF prowadzit czynnosci
wyjasniajace dotyczace potencjalnego ztamania zakazu ujawniania lub wykorzystania informacji poufnej,
o ktérych mowa a w art. 14 lit. a i lit. ¢ Rozporzadzenia MAR. Kierujac sie zasadg przejrzystosci, KNF
przedstawia ustalenia w tym zakresie:

1. Przeprowadzone postepowanie wyjasniajgce nie wykazato naruszen art. 14 lit. a Rozporzadzenia MAR
tj. ztamania zakazu wykorzystania informacji poufnych.

2. Przeprowadzone postepowanie wyjasniajgce wykazato, ze mogto dojs¢ do naruszenia
art. 14 lit. c Rozporzadzenia MAR tj. ztamania zakazu ujawniania informacji poufnych, opublikowanych
raportami biezgcymi nr 40/2023 oraz 46/2023.

W ramach innych czynnosci nadzorczych sprawdzono prawidlowos$¢ wypetniania obowigzkéw
informacyjnych w zakresie informacji poufnych i sprawozdawczosci finansowe;j.

3 Objasnienie podstawowych pojeé¢ dotyczacych ujawnienia lub wykorzystania informacji
poufnych

3.1 Informacje poufne

Zgodnie z art. 7 ust. 1 Rozporzadzenia MAR, informacje poufne obejmujg m.in. okreslone w sposéb
precyzyjny informacje, ktére nie zostaty podane do wiadomosci publicznej, dotyczace, bezposrednio lub
posrednio, jednego lub wiekszej liczby emitentdw lub jednego lub wiekszej liczby instrumentéw finansowych,
a ktére w przypadku podania ich do wiadomosci publicznej miatyby prawdopodobnie znaczgcy wptyw na
ceny tych instrumentow finansowych lub na ceny powigzanych pochodnych instrumentéw finansowych.

Zgodnie z art. 7 ust. 2, do celéw art. 7 ust. 1 Rozporzadzenia MAR, informacje uznaje sie za okreslone
w sposob precyzyjny, jezeli wskazujg one na zbiér okolicznosci, ktére istniejg lub mozna zasadnie oczekiwac,
Ze zaistniejg, lub na zdarzenie, ktdre miato miejsce lub mozna zasadnie oczekiwaé, ze bedzie miato miejsce,
jezeli informacje te sg w wystarczajgcym stopniu szczegétowe, aby mozna byto wyciggnac¢ z nich wnioski co
do prawdopodobnego wptywu tego szeregu okolicznosci lub zdarzenia na ceny instrumentéw finansowych
lub powigzanych instrumentéw pochodnych, powigzanych kontraktéw towarowych na rynku kasowym lub
sprzedawanych na aukcji produktéw opartych na uprawnieniach do emisji

Zgodnie z art. 7 ust. 4, do celéw art. 7 ust. 1 Rozporzadzenia MAR, informacje, ktore w przypadku podania
ich do wiadomosci publicznej miatyby prawdopodobnie znaczacy wptyw na ceny instrumentéw finansowych,
instrumentéw pochodnych, powigzanych kontraktow towarowych na rynku kasowym lub sprzedawanych na
aukcji produktéw opartych na uprawnieniach do emisji, oznaczajg informacje, ktérych racjonalny inwestor
prawdopodobnie wykorzystatby, opierajac sie na nich w czesci przy podejmowaniu swych decyzji
inwestycyjnych.

3.2  Wykorzystywanie informacji poufnych

Zgodnie z art. 8 ust. 1 Rozporzadzenia MAR, wykorzystywanie informacji poufnej ma miejsce wéwczas, gdy
dana osoba znajduje sie w posiadaniu informacji poufnej i wykorzystuje te informacje, nabywajac lub
zbywajac, na wiasny rachunek lub na rzecz osoby trzeciej, bezposrednio lub posrednio, instrumenty
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finansowe, ktérych informacja ta dotyczy. Wykorzystanie informacji poufnej w formie anulowania lub zmiany
zlecenia dotyczgcego instrumentu finansowego, ktdrego informacja ta dotyczy, w przypadku gdy zlecenie
ztozono przed wejsciem danej osoby w posiadanie informacji poufnej, réwniez uznaje sie za wykorzystywanie
informacji poufne;j.

Zgodnie z art. 8 ust. 4 Rozporzadzenia MAR, art. 8 ma zastosowanie do wszystkich oséb bedacych
w posiadaniu informacji poufnych z racji:

a) bycia cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych emitenta lub uczestnika rynku
uprawnien do emisji;

b) posiadania udziatéw w kapitale emitenta lub uczestnika rynku uprawnien do emisji;

c) posiadania dostepu do informacji z tytutu zatrudnienia, wykonywania zawodu lub obowigzkéw

d) zaangazowania w dziatalno$¢ przestepcza.

Artykut ten ma takze zastosowanie do wszystkich oséb, ktore weszty w posiadanie informacji poufnych
w okolicznosciach innych niz wymienione w akapicie pierwszym, jezeli osoby te wiedzg lub powinny wiedziec,
ze sg to informacje poufne.

W przypadku osoby prawnej artykut ten ma zastosowanie, zgodnie z prawem krajowym, rowniez do oséb
fizycznych, ktére biorg udziat w podejmowaniu decyzji o dokonaniu nabycia, zbycia, anulowania lub zmiany
zlecenia, na rachunek tej osoby prawne;.

3.3 Bezprawne ujawnianie informacji poufnych

Zgodnie z art. 10 ust. 1 Rozporzadzenia MAR, bezprawne ujawnienie informacji poufnych ma miejsce
woweczas, gdy osoba znajduje sie w posiadaniu informacji poufnych i ujawnia te informacje innej osobie —
z wyjatkiem przypadkdéw, gdy ujawnienie to odbywa sie w normalnym trybie wykonywania czynnosci
w ramach zatrudnienia, zawodu lub obowigzkow.

Ustep ten ma zastosowanie do kazdej osoby fizycznej lub prawnej w sytuacjach i okolicznosciach, o ktérych
mowa w art. 8 ust. 4 Rozporzgdzenia MAR.

4 Opis wydarzen i ustalenia UKNF

4.1 Informacje o transakcjach realizowanych przez Grupe Altum w okresie od dnia 28 grudnia 2022 roku
do dnia 26 czerwca 2023 roku

W dniu 28 grudnia 2022 roku w akcjonariacie ECB nastgpita istotna zmiana polegajaca na zakupie przez Grupe
Altum sp. z 0.0. (dalej: Grupa Altum) pakietu 646 184 akcji stanowigcych 20,52% gtoséw na WZA od funduszy
Value FIZ Subfundusz 1 (dalej: Value FIZ) oraz Familiar S.A. SICAV-SIR z siedzibg w Luksemburgu (dalej:
Familiar).

O zawarciu transakcji kupna akcji ECB Grupa Altum niezwtocznie poinformowata uczestnikéw obrotu
komunikatem opublikowanym zgodnie z art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
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wprowadzenia instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
(dalej: ustawa o ofercie publicznej) w dniu 28 grudnia 2022 roku o godz. 15:29°.

Nastepnie, w 2023 roku Grupa Altum sukcesywnie zwiekszata swdj stan posiadania, zgodnie z publikowanymi
komunikatami. Determinacja tego akcjonariusza do zwiekszenia zaangazowania w Spétce doprowadzita do
gwattownego wzrostu kursu akcji w czerwcu 2023 roku, co opisano szczegétowo w komunikacie KNF z dnia
30 czerwca 2023 roku dotyczacym analizy obrotu akcjami Elektrocieptowni Bedzin S.A. w okresie
1.06-22.06.2023 r.

4.2 Ustalenia KNF w zakresie dotyczacym ujawnienia informacji poufnej

W toku prowadzonych czynnosci wyjasniajgcych zidentyfikowano dwa przypadki naruszenia
art. 14 lit. c Rozporzadzenia MAR, tj. bezprawnego ujawnienia informacji poufnej poprzez przekazywanie
osobom niesprawujgcym zadnych funkcji w organach zarzadczych i nadzorczych Spétki i niebedgcym na liscie
0sO6b majacych w tym czasie dostep do informacji poufnych, nastepujgcych wiadomosci z otoczenia
informacyjnego Spofki:

Tabela 5. Zestawienie zidentyfikowanych przypadkéw bezprawnego ujawnienia informacji poufnych

Nr raportu biezacego oraz data Data powstania
i godzina publikacji informacji poufnej

RB nr 40/2023 z dnia 6 kwietnia

5 kwietnia 2023 roku,
2023 r., g. 15:07

RB nr 46/2023 z dnia 24 kwietnia
2023 r., g. 19:03

21 kwietnia 2023 roku

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UKNF

4.3 Ustalenia KNF w zakresie dotyczacym wykorzystania informacji poufnej

Od dnia 28 grudnia 2022 roku do dnia 21 czerwca 2023 roku ECB opublikowato tacznie 87 raportéw biezgcych.
Charakterystyka aktywnosci zakupowej Grupy Altum w tym czasie nie wykazata wykorzystywania
publikowanych informacji poufnych, a jedynie odzwierciedla fakt statej akumulacji akcji przez Grupe Altum,
ktéra kierowata sie fundamentalnymi przestankami zwigzanymi z checig zwiekszenia zaangazowania
kapitatowego i operacyjnego w Spétce.

4.4 Ustalenia KNF dotyczace wypetniania obowigzkéw informacyjnych w zakresie informacji poufnych
i sprawozdawczosci finansowej

W wyniku dziatann nadzorczych zidentyfikowano nieprawidtowosci polegajagce m.in. na niewtasciwym
ustalaniu momentu powstania informacji poufnych, ich nieterminowym ujawnieniu, braku publikacji
informacji poufnej, przekazaniu niekompletnych lub nieprecyzyjnych informacji w raportach, niewtasciwym

6 https://www.bankier.pl/wiadomosc/BEDZIN-Informacja-o-wplynieciu-zawiadomienia-z-art-69-Ustawy-o-ofercie-publicznej-
8513100.html
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dokonywaniu oceny zdolnosci do kontynuacji dziatalnosci oraz przekazywaniu informacji nie spetniajgcych
kryteriéw informacji poufnych.

5 Dziatania nadzorcze UKNF

Ustalenie okolicznosci wskazujgcych na ujawnienie lub wykorzystanie informacji poufnej, ktérych zakazuje
art. 14 lit. ai c Rozporzadzenia MAR jest podstawg do ztozenia przez KNF do organdw $cigania zawiadomienia
o uzasadnionym podejrzeniu popetnienia przestepstwa z art. 180 lub art. 181 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

Przeprowadzone postepowanie  wyjasniajgce  wykazato, ze moglo dojs¢ do naruszenia
art. 14 lit. ¢ Rozporzadzenia MAR, tj. ztamania zakazu ujawniania informacji poufnych, opublikowanych
raportami biezagcymi nr 40/2023 oraz 46/2023. W zwigzku z tym w dniu 18 wrzesnia 2023 roku Komisja
Nadzoru Finansowego skierowata do Prokuratury Okregowej w Warszawie zawiadomienie o podejrzeniu
popetnienia przestepstwa z art. 180 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

W zwigzku z uchybieniami dotyczgcymi wykonywania przez Spotke obowigzkéw informacyjnych w zakresie
informacji poufnych i sprawozdawczosci finansowej skierowano do Spétki zalecenia w trybie art. 68 ust. 5 7
ustawy o ofercie publicznej.

Przekazanie do publicznej wiadomosci informacji zawartych w komunikacie ma na celu poszerzenie wiedzy
uczestnikéw rynkéw finansowych dotyczgcej mozliwych naduzy¢ rynkowych i utatwienie ich rozpoznawania.
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