Skor seg pa shorting

Rundt 20 selskaper har i lgpet av det siste halvannet
ar fatt konvertible 1an fra det britiske selskapet Alpha
Blue Ocean (ABQO). De fleste av disse selskapene
har i etterkant opplevd en kursmassakre. Na
mistenkes ABO for a ha drevet udekket shortsalg og
kursmanipulasjon i ett av selskapene.
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Den 27 ar gamle Pierre Vannineuse er pa farten med stadig nye laneavtaler til kapitaltarste selskaper. Tidligere
har han uttalt til Finansavisen at Alpha Blue Ocean skulle sette opp et nordisk venturefond pa ti milliarder
kroner i lgpet av denne hasten. Selskapet har ikke svar pa hvor langt den prosessen har kommet. Foto: Steinar

Grini

— Jeg ser pa hjemmesiden til Alpha Blue Ocean at de skriver at de er
transparente, langsiktige og har hay etisk standard. Dette var jo
selvfelgelig noe de ogsa fortalte oss i prosessen i vare avtaler. Na
observerer jeg at det finnes sveert ulike syn pa hva transparens,
langsiktighet og etiske verdier innebaerer, sier administrerende direkter
Alf Martin Johansen i det norske selskapet Induct.



Annonse

| januar i ar inngikk Induct en avtale om et rentefritt konvertibelt
obligasjonslan pa 50 millioner kroner fordelt pa 20 transjer med det
britiske selskapet Alpha Blue Ocean (ABO). Nylig ble det kjent at ABO
avsluttet avtalen etter at Induct hadde stilt flere ubehagelige sparsmal til
ABO rundt deres aksjeandel i selskapet. Etter det Kapital kjenner til,
mistenker Induct at ABO kan ha drevet udekket shortsalg og
markedsmanipulasjon. Sistnevnte lovbrudd har i sa fall en strafferamme
pa seks ar. ABO avviser anklagene.

— Det er mange mater a do pa. Dette er en
mate. Thore Johnsen, Professor NHH

Darlig track-record

Det London-baserte selskapet Alpha Blue Ocean med franske Hugo
Pingray og belgiske Pierre Vannineuse i spissen, har eksistert i knapt
halvannet ar. Selskapet har allerede forpliktet seg til a8 utstede konvertible
obligasjonslan for til sammen over én milliard euro til en rekke europeiske
selskaper, inkludert de tre norske selskapene Induct, Element og Lavo.tv.

Les ogsa



Dadsspiral-lan pa Oslo Bars:

Dadsspiral-lan pa Oslo Boers

Tidligere i hast opplyste Vannineuse, i en felles pressemelding med et av
selskapene de har lant ut penger til, at ABO i lgpet av de kommende to
arene har som mal a forplikte seg til utlan pa to milliarder euro. Hvor de to
unge herrene pa 27 ar far finansiering fra, er ikke kjent. Det som
imidlertid begynner a bli mer kjent, er at dersom du er aksjonaer i et
selskap som inngar en laneavtale med ABO, bar du skygge banen fort.
Fellesnevneren for majoriteten av selskaper som er finansiert opp av
ABO, er en pafelgende massakre i aksjekursen. Hele 15 av de 20
selskapene som ABO oppgir a ha inngatt avtale med pa sin egen
hjemmeside, for @vrig en oversikt som na er fjernet etter at Kapital
begynte a stille sparsmal, har sett kursen falle mellom 50 og opp mot 100
prosent etter at avtalen med ABO ble inngatt. Kursen i de gvrige
selskapene har ogsa falt, dog mindre.


https://kapital.no/investor/2018/11/konvertert-til-doden
https://kapital.no/investor/2018/11/konvertert-til-doden
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Skuffet: Alf Martin Johansen, grinder og sjef i Induct Software er oppgitt over sin tidligere finansieringspartner
Alpha Blue Ocean. Eivind Yggeseth

Edle hensikter?

Pingray og Vannineuse startet farst opp selskapet Bracknor i Dubai i
2015. | Igpet av to ar inngikk Bracknor rundt 30 avtaler om finansiering til
ulike selskaper, blant annet flere svenske som har opplevd samme
kursutvikling som beskrevet ovenfor. | 2017 pakket de to
forretningsmodellene i sekken og dro til England hvor de etablerte
selskapet Alpha Blue Ocean, med hovedkontor i eksklusive Mayfair i
London.

Les ogsa



Like ra pa aksjer som i utforlgypa:

- Grundig, ydmyk og leerevillig

ABO gir konvertible obligasjonslan til selskaper som typisk er i en
oppstartsfase hvor de sliter med & fa tak i kapital. Fellesnevneren for de
fleste lanene er at de er delt opp i ulike transjer som kan trekkes pa nar
selskapet har behov for penger, samt at ABO far tegningsretter. Nar
lanene er utbetalt, kan de konverteres til aksjer.

En annen fellesnevner er at Vannineuse og Pingray gir seg ut for & veere
langsiktige investorer, noe sveert mange selskaper raskt erfarer at de ikke
er. ABO er ofte kjapt ute fra aksjonaerlistene etter konvertering — godt
hjulpet av shorting i forkant.


https://kapital.no/2018/11/eier-aksjer-over-100-millioner-0
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— Jeg kjgpte 120.000 aksjer i Induct fredag 14.
september giennom Nordnet. Jeg betalte for
aksjene, men de kom ikke inn pa min VPS-
konto.Morten Kroslid

Shorter

Et av de smarte trekkene ABO gjer nar de inngar en laneavtale, er at de
krever a fa lane en viss mengde aksjer fra en av hovedaksjonserene. Pa
den maten kan de starte a shorte aksjen, noe som seerlig i illikvide
selskaper farer til et press pa kursen. Planen er snedig. For ABO vet at
shortsalget kan dekkes inn av en konvertering av lanet til sveert gunstige
konverteringsbetingelser. | flere avtaler har selskapene gatt med pa at
konverteringskursen kan fastsettes til laveste kurs pa én dag i en angitt
periode, ikke til en snittkurs som er vanlig. Det gir incentiver til 8 presse
kursen ned, samtidig som det ogsa minimerer risikoen ved en eventuell
kursoppgang dersom man ligger short.

Det a shorte aksjer er fullt lovlig, men mye tyder pa at ABO ikke har ngyd
seg med a shorte aksjene de har lant. De kan ogsa ha drevet udekket
shortsalg, noe som i sa fall er ulovlig bade i Norge og i EU, og straffes
med bgater. En aksjonaer i Induct opplevde a kjgpe aksjer som han ikke
fikk for det var gatt tre uker.

— Jeg kjopte 120.000 aksjer i Induct fredag 14. september gjennom
Nordnet. Jeg betalte for aksjene, men de kom ikke inn pa min VPS-konto,
forteller Morten Kroslid. Han tok deretter kontakt med Induct for & here
hvilken aksjonaer som hadde solgt. Det viste seg at ingen av aksjonaerene
hadde solgt aksjer som tilsvarte dette volumet. ABO varslet den
pafelgende mandagen etter Kroslids aksjekjep, den 17. september, at de
gnsket & konvertere én million kroner av lanet inn i 312.500 nye aksjer i
selskapet. Aksjeutvidelsen i Induct ble registrert i verdipapirsentralen den
1. oktober, og den 4. oktober fikk Kroslid sine aksjer inn pa sin VPS-
konto.



Gjer undersgkelser: Griinder Tom Roger Sokki i Lavo.tv bekrefter at selskapet ser pa handler i aksjen i lys av

mistankene fra Induct. Foto: Brian Cliff Olguin

Haplose vilkar

Omstendighetene rundt aksjekjgpet til Kroslid er ett av forholdene som
Induct har oversendt til Oslo Bars. | tillegg mistenkes ABO for & sta bak
en aksjehandel som sgrget for a gi en kunstig lav konverteringskurs til
fordel for dem selv.

| Induct fastsettes konverteringskursen med utgangspunkt i laveste
volumveiet omsetningskurs de 20 foregaende barsdagene far en
konvertering. Lavo.tv har enda mer haplgse vilkar. Her har ABO rett til 3
konvertere til laveste kjgpkurs ved stengning i samme tidsperiode. Nar
konverteringskursen settes med utgangspunkt i kun én dag i lapet av en
sa lang periode, er det lett & manipulere kursen.

Induct ble mistenksomme da ABO den 17. september, i forbindelse med
den varslede konverteringen, krevde en konverteringskurs pa 3,20
kroner, som var sluttkursen den 6. september. Studerer man handelen
denne dagen, ble det i sluttauksjonen solgt 25.000 aksjer til kurs 3,20,



noe som var en mye lavere kurs enn den foregaende omsetning den
dagen. Bade dagen fer og dagen etter sluttet Induct-kursen pa betydelig
heyere nivaer. Kapital er kjent med at Induct mistenker at det var ABO
som gjorde denne handelen for fa presset ned konverteringskursen. ABO
har nektet & opplyse Induct om det er de som stod bak denne handelen.

— Vi har blant annet bedt om informasjon om deres handler i Induct for a
belyse mistankene, men har fatt blankt avslag pa dette, sier Induct-sjef
Alf Martin Johansen.

Ifelge verdipapirhandelloven § 3-8 defineres markedsmanipulasjon som
“transaksjoner eller handelsordre som gir eller er egnet til a gi falske,
uriktige eller villedende signaler om tilbudet, ettersparselen eller prisen
pa finansielle instrumenter, eller som sikrer at kursen pa et eller flere
finansielle instrumenter ligger pa et unormalt eller kunstig niva”.

Les ogsa



“China’s great wall of debt”

Arets viktigste bok om Kina

Studerer handelen

Ogsa Lavo.tv foretar undersekelser rundt ulike handler i aksjen. Etter det
Kapital har grunn til & tro, underseker Lavo.tv blant annet aksjesalg som
ABO foretok i en periode i sommer. Aksjene ble plukket opp av en
nominee-konto i det japanske finanshuset Nomura, og handlene foregikk
til stadig lavere kurser rett i forkant av en konvertering.

— Etter meldingen som kom fra Induct, var det naturlig for Lavo.tv a gjere
undersakelser rundt aksjehandelen i Lavo.tv. Dette pagar na, og vi gnsker
derfor ikke @ kommentere hverken hva vi undersaker eller nar de er


https://kapital.no/blogg/arets-viktigste-bok-om-kina
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ferdige, sier administrerende direktar Tom Roger Sokki i Lavo.tv.

— Lavo.tv har et sveert godt forhold til Aloha Blue
Ocean og deres team. Selskapet er i en
vekstfase og star foran en spennende utvikling
med nye avtaler.Harald Seetvedt Styreleder i
Lavo.tv

Selskaper som Alpha Blue Ocean har finansiert opp

Element Norge

Lavo.tv Norge

Induct Norge

Ecorub Sverige

Cereno Scientific Sverige
Obducat Sverige

Gaming Corps  Sverige
Quick Cool  Sverige
Fitbiotech  Finland

Au Plata Frankrike

Agro Generation Frankrike
Nelolife Frankrike
Intrasense  Frankrike
Europlasma Group Frankrike
Spineway Frankrike
Horizontal Software Frankrike
Mologen Ag Tyskland

KKO International Belgia
Widecells UK

Diagnostic Medial System Luxembourg
Oxxy PLC @sterrike

Code Investing UK

*Kilde Alpha Blue Oceans hjemmesider

Utvid faktaboks

Roser ABO

Styreleder Harald Saetvedt i Lavo.tv skriver i en epost til Kapital at uten
finansieringen fra ABO ville selskapet ikke veert i stand til & gjennomfare
sin forretningsmodell og heller ikke kunnet oppna bearsnoteringen pa



Merkur.

— Lavo.tv har et svaert godt forhold til Alpha Blue Ocean og deres team.
Selskapet er i en vekstfase og star foran en spennende utvikling med nye
avtaler pa innhold og annonsering, som meldt til markedet, skriver
Saetvedt.

Gruve- og kryptoselskapet Element opplyste nylig at selskapet utsatte a
trekke opp mer av lanet med ABO. Administrerende direkter Cecilie Grue i
Element skriver i en epost til Kapital at utsettelsen ikke hadde noe & gjare
med bgrsmeldingen til Induct. Hun opplyser at selskapet falger
omsetningen i aksjen ngye.

— Vi har ikke sett noe som tyder pa irregulariteter i handelen, opplyser
Grue, som papeker at kapitalen fra ABO bidrar til & bygge langsiktige
verdier i selskapet. Element er en av ABOs staerste kunder, med
laneavtaler pa potensielt over en milliard kroner. ABO er na starste
aksjoneer i Element.

— Jeg vil ogsa understreke at ABO har sterke incentiver til & bidra til en
okt aksjekurs gjennom prismekanismene i tegningsrettene, i motsetning
til mange andre konvertible fasiliteter som benyttes av andre aktarer, sier
Grue.

Det svenske selskapet Quick Cool, som inngikk en avtale med ABO i
sommer, har sa langt gode erfaringer med selskapet — selv om kursen har
halvert seg siden avtalen ble inngatt.

— Bankene lante ikke ut penger, og det a fa inn penger fra aksjeeierne var
vanskelig uten en nyemisjon, sier administrerende direkter Fredrik
Radencrantz. Han mener selskapet sa langt har kommet bedre ut enn
ved en emisjon.

— | Sverige er det praksis a gi 40-50 prosent rabatt i en emisjon. Kursen
handles fortsatt hayere enn det vi hadde fatt i en fortrinnsrettsemisjon i
sommer, mener han.



Grisete: — Incentivene er grisete for & fa ned aksjekursen, sier professor Thore Johnsen pa NHH. Marit

Hommedal/NTB scanpix

— Det er forunderlig hva folk i desperasjon er
villige til a ga inn i. Thore Johnsen, Professor
NHH

Innbyr til kursmanipulasjon

Finansprofessor Thore Johnsen ved Norges Handelshayskole slar fast at
sma selskaper som finansierer vekstprosjektene sine gjennom denne
typen konvertible lan, underbygger tesen om at “det kan bli dyrt a veere
fattig”.

— Det er forunderlig hva folk i desperasjon er villige til @ ga inn i, sier
Johnsen. Han papeker at lanene ABO utsteder skiller seg fra “normale”
konvertible lan fordi det ikke er satt en fast kurs som obligasjonen
konverteres til aksjer pa, men i stedet et fast belap. Johnsen reagerer pa
kombinasjonen av maten kursen fastsettes pa i konverteringen, shorting



av aksjer og utstedelse av tegningsretter.

— Det gir ytterligere grunn til & tro at det kan bli en dadsspiral. Det vil etter
hvert florere med aksjer, sier Johnsen.

En slik kombinasjon kan ogsa innby til markedsmanipulasjon, ifalge
finansprofessoren.

— Incentivene er grisete for a fa ned aksjekursen, slar han fast.
— Sa navnet dadsspiral-1an er fortjent?

— Det er mange mater a dg pa. Dette er én mate. Men det kan jo ogsa ga
bra, det er avhengig av hvordan det gar i prosjektet, sier Johnsen, som
mener at finansieringslasningen kan veere en mate a omga reglene for
aksjeemisjoner pa:

— Dette er noe for bersen a se pa.

Er informert: Kommunikasjonssjef Geir Harald Aase ved Oslo Bars bekrefter at barsen er informert om de

alvorlige mistankene fra Induct. Eivind Yggeseth



Kjent med mistanke

Oslo Bars er kjent med funnene Induct har gjort rundt handler foretatt av
Alpha Blue Ocean.

— Vi har hatt et mgte med Induct og er kjent med de mistankene
selskapet har. Vi har bekreftet at vi ser pa handelen i Induct og spesielt
handel rundt konverteringen. Vi kommenterer ikke eventuelle funn vi gjer,
sier informasjonssjef Geir Harald Aase pa Oslo Bers. Han opplyser at det
er Finanstilsynet som har tilsynsmyndighet over reglene for udekket
shortsalg og kursmanipulasjon.

— Det er Finanstilsynet som gjer de endelige undersgkelsene og eventuelt
bestemmer om det blir en politisak, sier Aase. Oslo Bars har na satt ned
foten for selskaper som sgker notering med finansiering fra Alpha Blue
Ocean.

Nylig fikk et ukjent selskap med finansiering fra ABO avslag pa seknad
om notering.

Senior kommunikasjonsradgiver Jo Singstad i Finanstilsynet opplyser til
Kapital at tilsynet ikke kommenterer hvilke undersekelser og saker
tilsynet jobber med.

— Vi har hatt et mate med Induct og er kjent med
de mistankene selskapet har. Vi har bekreftet at
vi ser pa handelen i Induct og spesielt handel
rundt konverteringen. Geir Harald Aase,
Kommunikasjonssjef Oslo Bors

- Dedikert partner

Kapital har stilt en rekke sparsmal til Alpha Blue Ocean rundt pastandene
om kursmanipulasjon, shortsalg og udekket shortsalg. Presseansvarlig
Veronika Usmanova i Alpha Blue Ocean opplyser til Kapital at hun svarer



pa vegne av selskapet samt Hugo Pingray og Pierre Vannineuse. Hun
svarer ikke direkte pa Kapitals mange sparsmal, men skriver i en generell
uttalelse at selskapet ikke @nsker & kommentere det de omtaler som
udokumenterte og falske anklager.

— Vi har et langsiktig perspektiv i alle de markedene vi er inne i og
forholder oss alltid til de lokale lover og regler, i tillegg til vare egne etiske
retningslinjer, skriver Usmanova i en epost. Hun oversender senere en
annen epost med svar pa en rekke sparsmal stilt av Dagens Naeringsliv.
Der skriver hun blant annet at Alpha Blue Ocean har sekt advokatbistand
etter bruddet med Induct.

— Vi gar til rettslig skritt mot Induct etter at vi sa oss tvunget til a avslutte
avtalen som folge av at de gjentatte ganger unnlot a overholde sine
forpliktelser, og var kommunikasjon tydet pa at de hadde darlige
intensjoner, skriver Usmanova. Hun fremhever at ABO har et godt
samarbeid med Lavo.tv (...) — Vi er dedikert til deres vekst og utviklingen
av selskapet og deres produkt, skriver Usmanova, som hevder at ABO er
storste aksjoneer i selskapet.

Ifelge Lavo.tv er ikke det korrekt, selv etter at ABO helt nylig konverterte
et 1an til 1,3 millioner aksjer i selskapet.



