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Detta uttalande ar meddelat av Aktiemarknadsnamnden med stod av delegation fran
Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2023-02-24.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstallningen angivna forutsattningarna,
Zenith Management AB undantag fran den budplikt som kan uppkomma om bolaget infriar
sitt garantiatagande genom att teckna aktier i den planerade foretradesemissionen respektive

kvittningsemissionen i Rizzo Group AB, pa villkor att

1) aktiedgarna infor den bolagsstamma i Rizzo Group AB som ska besluta om
emissionerna informeras om hur stor kapital- respektive rostandel som Rizzo Group AB hogst

kan fa genom aktieteckningarna, samt att

2) bolagsstammans beslut bitrads av aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av sa-
val de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman, varvid man ska bortse

fran aktier som innehas och pa stamman foretrads av Zenith Management AB.

Om Zenith Management AB sedermera forvarvar ytterligare aktier och darigenom 6kar sin

rostandel i Rizzo Group AB uppkommer budplikt.
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[Detta uttalande galler en planerad atgard som inte ar allmant kéand. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen i stadgarna for Foreningen for god sed pa vardepappersmarknaden far ett sa-
dant uttalande inte offentliggoras av Aktiemarknadsnamnden forran atgarden vidtagits, gjorts
allmant kand av den som planerat atgarden eller pa annat satt blivit allmant kand. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggoras.]

ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 17 februari 2023 dag en framstéllning fran Kanter
Advokatbyra pa uppdrag av Zenith Management AB, org.nr 559284-8963 (”Zenith™). Fram-
stallningen ror dispens fran budplikt enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudan-
den pa aktiemarknaden (LUA).

FRAMSTALLNING

| framstallningen till n&mnden anfors i huvudsak foljande.

Bakgrund

Rizzo Group AB ("Rizzo" eller "Bolaget™), org.nr. 556540-1493, &r ett svenskt aktiebolag
som ar moderbolag i en nordisk detaljhandelskoncern inom accessoarer, vaskor, resvaskor
och handskar. Rizzo har tre aktieslag; aktier av serie A, aktier av serie B och aktier av serie C.
Varje aktie av serie A berattigar innehavaren till tio roster och varje aktie av serie B och serie
C berattigar innehavaren till en rést vardera. Det totala antalet aktier i Rizzo uppgar till 139
115 401, fordelat pa 30 aktier av serie A, 139 047 563 aktier av serie B och 67 808 aktier av

serie C. Rizzos aktie av serie B ar upptagen till handel pa Nasdaqg Stockholm.

Bolaget har under de senaste aren haft stora utmaningar med att anpassa sig till den forand-
rade marknadssituationen och under perioden 2020 till 2022 hade effekterna av Covid-19-
pandemin stor negativ paverkan pa Bolagets forséljning. Utvecklingen har inneburit bety-
dande finansiella pafrestningar for Bolaget och verksamheten har successivt stallts om for att

mota dessa utmaningar. Bolaget har under de senaste aren vidtagit ett flertal atgarder i syfte



att 16sa de ekonomiska svarigheterna och har bl.a. genomgatt tva foretagsrekonstruktioner,
implementerat en ny affarsplan, omférhandlat befintliga avtal, ingatt nya finansieringsavtal

och genomfort forandringar i koncernledningen.

Bolaget har under 2022 fortsatt verkat under stor finansiell press med negativt resultat och
svag likviditet. Den 29 september 2022 fann Bolagets styrelse aterigen skal att anta att det
egna kapitalet i Bolaget understeg halften av det registrerade aktiekapitalet, varfor en kontroll-
balansrakning upprattades som utvisade att Bolagets eget kapital understeg héalften av det re-
gistrerade aktiekapitalet. Vid en forsta kontrollstimma i Bolaget den 5 december 2022 beslu-
tades att Bolaget ska fortsatta driften och inte trdda i likvidation. En ytterligare kontroll-
stamma ska hallas senast i augusti 2023. Bolaget bedomer att det behdver tillskjutas minst
130 miljoner kronor for att det egna kapitalet ska kunna aterstéllas i tid till den andra kontroll-
stdamman och for att Bolaget ska tillféras erforderligt rorelsekapital for den narmsta tolvmana-

dersperioden.

Under rakenskapsaret september 2021 — augusti 2022 uppgick Bolagets rorelseresultat till -
59,8 miljoner kronor och kassaflodet fran Bolagets I6pande verksamhet till -13,0 miljoner
kronor. Den 31 augusti 2022 uppgick Bolagets likvida medel till 9,2 miljoner kronor och soli-
diteten till -60,47 procent.

Bolaget har sedan tidigare bankavtal med Nordea. | slutet av 2022 ingick Bolaget ett nytt till-
aggsavtal med Nordea, innebarande bl.a. att befintligt banklan om 65 miljoner kronor och be-
fintlig checkkredit om 40 miljoner kronor forlangs med sex manader. Tillaggsavtalet ar per
dagen for denna ansokan villkorad av att Bolaget senast den 31 mars 2023 genomfor en ny-
emission om 100 miljoner kronor, Nordea har dock i skrift bekraftat for Bolaget att detta da-
tum kan flyttas fram till den 30 april 2023.

Mot bakgrund av savél behovet att aterstalla det egna kapitalet samt att tillféra Bolaget rorel-
sekapital, och givet villkoren i bankavtalet med Nordea, avser Bolagets styrelse att, under for-
utséattning av bolagsstimmans godk&nnande, besluta om en nyemission av aktier av serie B
med foretradesratt for befintliga akticdgare (”FOretrddesemissionen’). Emissionen avses utfor-
mas som en nyemission med ett l4gsta och hdgsta belopp, innebdrande att genomférandet av

emissionen forutsatter att Bolaget darigenom tillférs minst 130 miljoner kronor. Genom



emissionen avses minst 1 300 000 000 och hogst 1 530 269 411 aktier av serie B ges ut till en
teckningskurs om 0,10 kronor per aktie.

Bolagets aktieagare ska ha foretradesratt att teckna nya aktier av serie B i forhallande till det
antal aktier de forut ager. Aktier som inte tecknas av befintliga aktiedgare med stod av teck-

ningsratter ska i forsta hand erbjudas de som ocksa har tecknat aktier med stod av tecknings-
ratter, oavsett om de var aktiedgare pa avstamningsdagen eller inte, pro rata i forhallande till
det antal teckningsrétter som utnyttjats for teckning. I andra hand ska évriga som har anmalt
intresse av att teckna aktier utan stod av teckningsratter tilldelas aktier i forhallande till deras
anmalda intresse, samt i sista hand ska aktier tilldelas de parter som atagit sig att garantera

emissionen i enlighet med ingdngna emissionsgarantiavtal.

Offentliggdrande av Foretradesemissionen och kallelse till extra bolagsstdamma for beslut om
densamma beréknas ske omkring den 22 februari 2023. Bolagsstamman berdknas dga rum

den 27 mars 2023 (”Extra bolagsstimman”).

Med anledning av Bolagets ekonomiska situation foreligger en betydande risk for att Bolaget
behover ansoka om konkurs eller &r skyldigt att trdda i likvidation, och darmed sannolikt for-

sattas i konkurs, om Foretradesemissionen inte kan genomfaras framgangsrikt.

Zenith och dess finansiering av Rizzo

Zenith ingdr i Zenith-koncernen som ar en investeringsgrupp som sedan 2015 rest kapital och
investerat i cirka 25 bolag inom i huvudsak tech-industrin. Under hosten 2021 ingick Zenith
och Rizzo ett laneavtal varigenom Zenith lamnade Rizzo ett 1dn om 30 miljoner kronor
(”’Konvertibellanet”). Enligt villkoren i ldneavtalet avseende Konvertibelldnet har Rizzo ritt
att ensidigt under lanets loptid pakalla kvittning av Konvertibellanet, innebarande att Zenith
efter pakallelse fran Rizzo &r skyldigt att teckna sig for nyemitterade aktier av serie B i Bola-
get till en teckningskurs om 0,50 kronor per aktie med betalning genom kvittning av Konver-
tibellanet. Konvertibellanet forfaller till betalning i oktober 2023, i den man kvittning av Kon-
vertibellanet inte dessforinnan &gt rum, och Iéper med en arlig ranta om 15 procent. Kvittning
av Konvertibellanet forutsatter att bolagsstamman eller, med stod av emissionsbemyndigande,

styrelsen i Rizzo beslutar om en riktad nyemission dar betalning ska ske genom kvittning.



Vid tidpunkten for lamnandet av Konvertibellanet uppgick borskursen pa Rizzos aktie till
cirka 1,30 kronor per aktie. Sedan dess har kursen pa aktien gatt ner med cirka 90 procent.
Den 16 februari 2023 var stangningskursen pa Bolagets aktie cirka 0,13 kronor. Till detta
kommer att Foretradesemissionen avses genomforas till en teckningskurs om 0,10 kronor per
aktie. Den exceptionella kursnedgang som foljt pa Bolagets svara ekonomiska forhallanden
innebar saledes att konverteringsvillkoren i Konvertibellanet i dagslaget ar ytterst ofordelakt-
iga for Zenith.

Zenith har darutover lamnat Bolaget bryggfinansiering om sammanlagt 50 miljoner kronor
under perioden mellan den 31 oktober 2022 till och med dagen for denna ansdkan (”Bryggla-
nen”). Bolaget har sedan hosten 2022 dverlevt enkom med stdd av de av Zenith lamnade
Brygglanen. Brygglanen 16per med en arlig ranta om 6 procent och ska aterbetalas kontant vid

anmodan.

Mot bakgrund av Zeniths betydande skuldfinansiering av Rizzo har Zenith ett intresse av att
Foretradesemissionen genomfors och att Bolaget inte forsétts i konkurs. Zenith har harvid for-
klarat sig villig att garantera Foretradesemissionen under forutsattning att villkoren for Kon-
vertibellanet justeras och att Bolaget, i samband med den Extra bolagsstamman, beslutar om
och genomfor konverteringen av Konvertibellanet i enlighet med en justerad konverterings-
kurs. Bolaget och Zenith har mot denna bakgrund 6verenskommit om att Zenith ska garantera
teckning av aktier som inte tecknas med eller utan fOretréddesratt av 6vriga aktiedgare eller
andra upp till ett belopp om 50 miljoner kronor under forutsittning av foljande villkor (”Over-
enskommelsen”):

e om garantiatagandet infrias ska Zenith ha ratt att betala for tecknade aktier genom
kvittning av Brygglanen uppgaende till 50 miljoner kronor,

o konverteringskursen i Konvertibellanet justeras ned fran 0,50 kronor per aktie till 0,15
kronor per aktie (”Villkorsandringen”),

e Rizzo atar sig att pakalla kvittning av Konvertibellanet varmed konverteringen ska be-
slutas pa och genomforas i samband med den Extra bolagsstamman i enlighet med de
justerade villkor som féljer av Villkorsandringen, och

e Rizzo medges skjuta pa betalningen av obetalda rantor kopplade till saval Konverti-
bellanet som Brygglanen till och med den 31 december 2023.



Bakgrunden till Overenskommelsen &r att Zenith inte ar villigt att garantera Foretradesemis-
sionen, varigenom Zenith kan komma att bli skyldigt att teckna aktier i Rizzo for upp till 50
miljoner kronor till en teckningskurs om 0,10 kronor per aktie, om Zenith samtidigt fortsatt ar
bundet av de ursprungliga villkoren i Konvertibellanet som innebér att Rizzo kan pakalla kon-
vertering av ett lanebelopp om 30 miljoner kronor till en betydligt hogre konverteringskurs &n
vad dagens marknadsforhallanden betingar, sarskilt i férhallande till den i Féretradesemission
faststéllda teckningskursen. Den av Zenith begérda Villkorsandringen, vars genomférande &r
avhangigt godkdnnande av Rizzos styrelse med den Extra bolagsstdimmans efterféljande god-
kannande, ar avsedd att kompensera Zenith for det risktagande som garantiatagandet innebér,
samtidigt som den andrade konverteringskursen, som fortsatt betingar en betydande premie
mot teckningskursen i Féretrddesemission, bedéms vara marknadsmassig. Utover ovan-
namnda kompensation kommer Zenith inte att erhalla ndgon ersattning for garantiatagandet.
Zenith dger i dag inga aktier i Rizzo. Om Foretraddesemissionen inte skulle fulltecknas av be-
fintliga aktieagare eller andra kan Zenith, genom infriande av garantidtagandet enligt Over-
enskommelsen, komma att teckna upp till 500 000 000 aktier av serie B i Foretradesemiss-
ionen, motsvarande cirka 34,7 procent av det totala antalet aktier och roster i Rizzo efter ge-
nomforande av Foretradesemissionen.! Darutdver kommer Zenith, i samband med konverte-
ring av Konvertibellanet (till den justerade konverteringskurs som féljer av Villkorsand-
ringen), att erhalla ytterligare 215 861 040 aktier av serie B, motsvarande cirka 13,0 procent
av det totala antalet aktier och roster i Rizzo efter genomférande av saval konverteringen och
Foretradesemissionen.? Sammantaget kan Zenith, genom infriande av garantidtagandet och
konvertering av Konvertibellanet komma att bli innehavare till aktier motsvarande hogst cirka

43,3 procent av det totala antalet aktier och roster i Rizzo.

Zenith kan saledes, om Foretradesemissionen inte fulltecknas av befintliga aktiedgare eller
andra och Zeniths garantiatagande darmed behdver infrias helt eller devis, tillsammans med
kvittningen av Konvertibellanet, komma att bli innehavare till aktier som representerar mer an
tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i Bolaget. Detta medfor en skyldighet for Zenith
att lamna ett budpliktsbud i enlighet med 3 kap. 1 § LUA.

1 Beraknat pa 1 439 115 401 aktier i Rizzo, vilket motsvarar det totala antalet aktier efter genomférande av Foretradesemiss-

-----

nom konvertering av Konvertibellanet.
2 Berdknat pd 1 654 976 441 aktier i Rizzo, vilket motsvarar det totala antalet aktier efter genomférande av Foretradesemiss-

.....

konvertering av Konvertibellanet.



Som framgatt ovan befinner sig Bolaget i en mycket anstrangd och utsatt finansiell situation,
och stora varden for saval aktieagare som borgenarer kan komma att ga forlorade om Bolaget
inte lyckas aterstélla det egna kapitalet och tillfors rorelsekapital. Bolaget har darfor ett 6ver-
héngande behov av att hitta en I6sning i syfte att bevara varden for dess aktiedgare och finan-
siarer. Dartill har Bolaget totalt cirka 300 anstallda som kommer att drabbas om Bolaget inte

lyckas l6sa den finansiella situationen.

Den planerade Foretradesemissionen anses av Bolagets styrelse vara den enda genomférbara
I6sningen for Bolaget att 16sa sin nuvarande anstrangda finansiella situation. Zeniths atagande
att garantera Foretradesemissionen till ett betydande belopp — och den omvandling av skuld
till ett eget kapital som ett infriande av garantidtagandet skulle innebara for Bolaget — bedéms
vara avgorande for Foretradesemissionens genomfdrbarhet och Bolagets fortlevnad. Samtidigt
ar Zenith endast villigt att inga garantidtagandet om konvertering av Konvertibellanet kan ske
till en under dagens forhallanden marknadsmassig kurs.® Om Zenith inte beviljas dispens for
den budplikt som kan uppkomma pa grund av savél infriandet av garantiatagandet som kon-
verteringen av Konvertibellanet — vilka &r villkorade av varandra och genomfors som ett led i
rekonstruktionen av Bolaget — finns det en pataglig risk for att Foretradesemissionen inte kan
genomforas och att Bolagets Overlevnad darmed dventyras. Darutdver har Zenith forklarat sig
villig, forutsatt att Zenith erhaller dispens fran budplikten, att 16sa Bolagets akuta likviditets-
brist genom att tillse att det finns nddvandig likviditet i Bolaget fram till dess att Foretrades-

emissionen ar genomford.

Aktiedgarna i Rizzo kommer infor den kommande Extra bolagsstdimman att informeras om
Overenskommelsen, inbegripet garantidtagandet, Villkorsandringen samt den hogsta kapital-
och rostandel som Zenith kan komma att erhalla genom dels infriandet av garantiatagande,
dels kvittningen av Konvertibellanet i enlighet med Overenskommelsen. Villkorsandringen
och den med konverteringen av Konvertibellanet ssmmanhéngande riktade kvittningsemis-
sionen till Zenith kommer &ven att understéllas den Extra bolagsstamman for beslut. Emiss-
ionsgarantin kommer att vara villkorad av att den Extra bolagsstdammans beslut om Foretréa-
desemissionen och den riktade kvittningsemissionen till Zenith bitrads av aktiedgare som re-

presenterar minst tva tredjedelar av saval de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda

3 Cirka 0,14 kronor motsvarar den volymviktade genomsnittliga aktiekursen for Bolagets aktie under perioden 16 januari
2023 till och med 16 februari 2023.



pa stamman, varvid varken Zenith eller ndgon Zenith narstaende i enlighet med definitionen i

3 kap. 5 8§ LUA 4r aktiedgare och darmed inte kommer att delta och rosta vid stdmman.

Hemstéallan

Zenith hemstéller mot bakgrund av vad som ovan anforts om Rizzos prekara finansiella situ-
ation att Aktiemarknadsnamnden medger undantag fran dels den budplikt som kan upp-
komma genom att Zenith infriar det ovan beskrivna garantiatagandet att teckna aktier som ov-
riga aktiedgare eller andra inte tecknat med eller utan foretradesrétt, dels den budplikt som an-
nars uppkommer genom att Zenith, utdver de aktier som tecknas vid infriande av garantiata-
gandet, tecknar aktier i Bolaget till foljd av kvittningen av Konvertibellanet i enlighet med

Overenskommelsen.

OVERVAGANDEN

| 3 kap. LUA finns bestammelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 respek-
tive 5 8 LUA efter ansokan ge besked om huruvida budplikt géller och medge undantag fran
budplikt. En ansdkan kan goras av den som har ett beréttigat intresse i saken.

Finansinspektionen har med stdd i 7 kap. 10 § LUA samt 5 och 6 88 forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument 6verlatit till Aktiemarknadsnamnden att ge besked om
huruvida budplikt galler och besluta i fragor om undantag fran budplikt (FFFS 2007:17).

Budplikt innebar att den som genom forvarv av aktier uppnar en agarandel som uppgar till el-
ler Gverstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier

ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér Europe-
iska ekonomiska samarbetsomradet, ska lamna ett offentligt uppkopserbjudande avseende res-

terande aktier i bolaget.

Budplikt intrader enligt 3 kap. 1 § LUA nar nagon, ensam eller tillsammans med nagon som
ar narstaende enligt 5 §, genom forvarv av aktier uppnar en dgarandel som uppgar till eller

Overstiger tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier &r



upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér Europe-

iska ekonomiska samarbetsomradet.

Om det finns sarskilda skal, far enligt 7 kap. 5 § LUA undantag medges fran bestimmelserna
om budplikt. Undantag far forenas med villkor. | forarbetena till bestammelsen har som ex-
empel pa skal som bor kunna motivera undantag anforts bl.a. att innehavet har uppkommit till
foljd av att en aktiedgare har utnyttjat sin foretradesratt att teckna aktier i en nyemission
(prop. 2005/06:140 s. 117). Aktiemarknadsnamnden beviljar enligt fast praxis dispens fran

budplikt i en sadan situation.

Dispens kan enligt namndens praxis ocksa beviljas fran den budplikt som kan uppkomma till
foljd av infriandet av ett garantidtagande i en nyemission, om garantiatagandet ar utformat pa
ett sadant satt att garanten med stod av detta endast kan teckna aktier som blir 6ver sedan forst
aktiedgarna, inklusive garanten om denne &r aktiedgare, erbjudits att teckna aktier och darefter
samtliga aktiedgare, exklusive garanten, erbjudits att teckna aterstdende aktier utan foretrades-

ratt.

En forutsattning for dispens vid infriande av ett garantidtagande &r vidare att aktiedgarna i det
emitterande bolaget infor bolagsstammans beslut om emissionen &r informerade om
garantidtagandet samt om hur stor kapital- respektive réstandel som garanten hogst skulle
kunna fa genom att infria garantin. Dessutom maste emissionen stddjas av en stor majoritet
bland 6vriga aktiedgare. Zenith bor pa sadana villkor och mot bakgrund av vad som anfors i
framstallningen beviljas dispens fran den budplikt som skulle kunna uppkomma vid ett infri-

ande av garantidtagandet i den planerade nyemissionen i Rizzo.

Vad darefter géller Zeniths begéran om dispens for den budplikt som skulle uppkomma ge-

nom den planerade kvittningsemissionen gér namnden foljande bedémning.

Bland omstandigheter som enligt forarbetena till LUA kan motivera att dispens lamnas fran
budplikt namns ocksa att aktieinnehavet uppkommit genom en emission av aktier som utgor
ett erforderligt led i rekonstruktionen av ett bolag med betydande ekonomiska svarigheter.
Aktiemarknadsnamnden har ocksa vid en rad tillfallen provat fragor om dispens pa den grun-

den, senast i AMN 2022:51. Av det uttalandet framgar ocksa att en forutsattning for dispens i



sadana fall ar att det av framstéllningen framgar dels att bolaget ar i sddana ekonomiska sva-
righeter att det motiverar ett asidosattande av budpliktsreglerna, dels att den planerade emiss-
ionen &r den i praktiken enda realistiska mojligheten att komma till rétta med situationen. En-
ligt ndmndens mening uppfyller den nu aktuella framstallningen de kraven. Zenith begéran

om dispens ska darfor aven i denna del beviljas.

Bada dispenserna ska i enlighet med namndens fasta praxis villkoras av att aktiedgarna infor
bolagsstimman i Rizzo informeras om hur stor kapital- respektive rostandel som Zenith hogst
kan fa genom att infria emissionsgarantin och teckna aktierna i kvittningsmissionen, samt att
bolagsstammans beslut om emissionen bitrads av aktiedgare som representerar minst tva tred-
jedelar av saval de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda pa stamman, varvid man

ska bortse fran aktier som innehas av Zenith.

| behandlingen av detta arende har deltagit Marianne Lundius (ordférande),
Johan Danelius, Ossian Ekdahl, Carl Johan Hogbom, Patrik Marcelius, Carl-Johan Pousette
och Erik Sjdman.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar

Marianne Lundius /Rolf Skog

Hur man 6verklagar

Beslutet om dispens fran budplikt kan 6verklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet
angéar, om beslutet har gatt honom eller henne emot. Overklagandet ska goras skriftligt. I skri-
velsen ska klaganden ange vilket beslut som 6verklagas och vilken &ndring som begérs. Skri-
velsen med dverklagandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsnamnden inom tre veckor fran
den dag da klaganden fick del av beslutet. Om beslutet éverklagas av annan an sokanden, ska

overklagandet dock ha kommit in inom tre veckor fran det att beslutet offentliggjordes.



