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Detta uttalande dr meddelat av Aktiemarknadsndmnden med stéd av delegation fran

Finansinspektionen (se FFFS 2007:17). Uttalandet offentliggjordes 2023-05-15.

BESLUT

Aktiemarknadsndmnden medger, under de i framstéllningen angivna forutséttningarna,
Zenith Management AB undantag fran den budplikt som skulle uppkomma om bolaget, uto-
ver de aktier som tecknas vid infriande av det tidigare gjorda garantidtagandet, tecknar hogst

500 000 000 aktier av serie B i den pagaende foretrddesemissionen i Rizzo Group AB.

Om Zenith Management AB sedermera forvirvar ytterligare aktier och diarigenom okar sin

rostandel 1 Rizzo Group AB uppkommer budplikt.

[Detta uttalande géller en planerad atgérd som inte dr allmént kénd. Enligt 26 § tredje stycket
forsta meningen 1 stadgarna for Foreningen for god sed pé viardepappersmarknaden fér ett si-
dant uttalande inte offentliggéras av Aktiemarknadsndmnden forrdn atgarden vidtagits, gjorts
allmént kind av den som planerat dtgirden eller pd annat sétt blivit allmént kdnd. Uttalandet

ska darfor tills vidare inte offentliggdras. ]

ARENDET

Aktiemarknadsnamnden, Box 7534, 103 90 Stockholm
E-post: info@aktiemarknadsnamnden.se Hemsida: www.aktiemarknadsnamnden.se
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Till Aktiemarknadsndmnden inkom denna dag en framstéllan fran Kanter Advokatbyré pé
uppdrag av Zenith Management AB, org.nr 559284-8963 (”Zenith”). Framstéllningen ror dis-
pens fran budplikt enligt lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemark-
naden (LUA).

FRAMSTALLNING

I framstéllningen till nimnden anfors 1 huvudsak féljande.

Bakgrund

Rizzo Group AB ("Rizzo" eller "Bolaget"), org.nr. 556540-1493, ar ett svenskt aktiebolag
som dr moderbolag i en nordisk detaljhandelskoncern inom accessoarer, viskor, resviaskor
och handskar. Rizzo har tre aktieslag; aktier av serie A, aktier av serie B och aktier av serie C.
Varje aktie av serie A beréttigar innehavaren till tio roster och varje aktie av serie B och serie
C berittigar 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 &r upptagen till handel p4 Nasdaq Stockholm.

Bolaget har under de senaste aren haft stora utmaningar med att anpassa sig till den foréand-
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 stillts om for att
mota dessa utmaningar. Bolaget har vidtagit ett flertal atgirder i syfte att 16sa de ekonomiska
svarigheterna och har bl.a. genomgatt tva foretagsrekonstruktioner, implementerat en ny af-
farsplan, omforhandlat befintliga avtal, ingatt nya finansieringsavtal och genomfort forand-

ringar i koncernledningen.

Bolaget fortsatte under 2022 att verka under stor finansiell press med negativt resultat och
svag likviditet. Den 29 september 2022 fann Bolagets styrelse aterigen skél att anta att det
egna kapitalet i Bolaget understeg hélften av det registrerade aktiekapitalet, varfor en kontroll-
balansrikning uppréttades som utvisade att Bolagets eget kapital understeg hélften av det re-
gistrerade aktiekapitalet. Vid en forsta kontrollstimma den 5 december 2022 beslutades att

Bolaget skulle fortsétta driften och inte trada i likvidation. En ytterligare kontrollstimma ska



héllas senast 1 augusti 2023. Bolaget har bedomt att det behover tillskjutas minst 130 miljoner
kronor fOr att det egna kapitalet ska kunna éterstillas 1 tid till den andra kontrollstimman och

for att Bolaget ska tillforas erforderligt rorelsekapital for den ndrmaste tolvméanadersperioden.

Under riakenskapséret september 2021 — augusti 2022 uppgick Bolagets rorelseresultat till
-59,8 miljoner kronor och kassaflddet frdn Bolagets 16pande verksambhet till -13,0 miljoner
kronor. Den 28 februari 2023 uppgick Bolagets tillgdngliga likvida medel till 0,0 miljoner

kronor och eget kapital i moderbolaget till -84,6 miljoner kronor.

Bolaget har sedan tidigare bankavtal med Nordea. I slutet av 2022 ingick Bolaget ett nytt till-
aggsavtal med Nordea, innebdrande bl.a. att befintligt banklan om 65 miljoner kronor och be-
fintlig checkkredit om 40 miljoner kronor forldangdes med sex ménader. Tilliggsavtalet dr per
dagen for denna ansdkan villkorad av att Bolaget senast den 30 april 2023 genomfort en ny-

emission om 100 miljoner kronor (villkoret berors ytterligare nedan).

Den pagdende foretrdidesemissionen i Rizzo

Mot bakgrund av savil behovet att aterstélla det egna kapitalet samt att tillfora Bolaget rorel-
sekapital, och givet villkoren i bankavtalet med Nordea, beslutade Bolagets styrelse den 22
februari 2023 att, under forutsittning av bolagsstimmans godkidnnande, besluta om en ny-
emission av aktier av serie B med foretradesratt for befintliga aktiedgare ("Foretradesemiss-
ionen”). Emissionen har, i syfte att sdkerstélla att Bolaget ddrigenom erhaller tillrdckligt med
kapital, utformats som en nyemission med ett ldgsta och hogsta belopp, innebdrande att ge-
nomforandet av emissionen forutsitter att Bolaget dirigenom tillfors minst 130 miljoner kro-
nor. Genom Foretrddesemissionen kommer minst 1 300 000 000 och hogst 1 530 269 411 ak-

tier av serie B ges ut till en teckningskurs om 0,10 kronor per aktie.

Bolagets aktiedgare har foretrddesrétt att teckna nya aktier av serie B 1 forhéllande till det an-
tal aktier de forut 4ger. Aktier som inte tecknas av befintliga aktiedgare med stod av teck-
ningsratter ska i forsta hand erbjudas dem som ocksa har tecknat aktier med stod av teck-
ningsrtter, oavsett om de var aktiedgare pa avstimningsdagen eller inte, pro rata 1 forhél-
lande till det antal teckningsrétter som utnyttjats for teckning. I andra hand ska dvriga som har
anmailt intresse for att teckna aktier utan stod av teckningsrétter tilldelas aktier i forhallande
till deras anmilda intresse, samt 1 sista hand ska aktier tilldelas de parter som &tagit sig att ga-

rantera emissionen i enlighet med ingdngna emissionsgarantiavtal.



Zenith har genom garantiavtal dtagit sig att, om Foretrddesemissionen inte fulltecknas av be-
fintliga aktiedgare eller andra, teckna upp till 500 000 000 aktier av serie B i Foretradesemiss-
ionen, motsvarande en teckningslikvid om 50 miljoner kronor. Zenith erh6ll genom Aktie-
marknadsndmndens uttalande AMN 2023:05 dispens pa sedvanliga villkor fran den budplikt
som kan uppkomma vid infriandet av garantiatagandet. Genom samma uttalande beviljades
Zenith dven dispens fran den budplikt som kan uppkomma om Zenith, i enlighet med villko-
ren 1 ett med Bolaget ingdnget laneavtal, i en kvittningsemission tecknar sig for ytterligare ak-
tier av serie B 1 Bolaget med betalning genom kvittning av lanebeloppet (“Kvittningsemiss-
ionen”). Kvittningsemissionen avses genomforas i samband med slutforandet av Foretrades-

emissionen.

Den 27 mars 2023 beslutade en extra bolagsstimma i Bolaget enhilligt, och med iakttagande
av villkoren for den beviljade budpliktsdispensen, att godkdnna styrelsens emissionsbeslut.

Teckningsperioden inleddes den 31 mars 2023 och 16pte ursprungligen till den 14 april 2023.

Den 14 april 2023 offentliggjorde Bolaget att cirka 7,6 procent av ldgstabeloppet om 130 mil-
joner kronor i1 Foretrddesemissionen hade tecknats med eller utan stdd av teckningsritter. Till-
sammans med ldmnade emissionsgarantier representerade teckningarna cirka 61,4 procent av
lagstabeloppet, varav Zeniths emissionsgaranti utgjorde cirka 38,5 procentenheter. Eftersom
cirka 50 miljoner kronor saknades for att uppnd lagstabeloppet i Foretradesemissionen beslu-

tade Bolaget att forlanga teckningsperioden till den 28 april 2023.

Den 28 april 2023 offentliggjorde Bolaget att cirka 80,8 procent av ldgstabeloppet i Foretra-
desemissionen hade tecknats eller omfattades av limnade emissionsgarantier. Okningen i
teckningsldget sedan den 14 april 2023 uppgick till cirka 19,3 procent av ldgstabeloppet. Av
denna 6kning var cirka 99,4 procent hinforligt till att Zenith forklarat sig villigt att utan stod
av teckningsritter teckna aktier for 25 miljoner kronor. Da det fortsatt dterstod cirka 25 miljo-
ner kronor till 1agstabeloppet 1 Foretridesemissionen beslutade Bolaget att forldnga tecknings-

perioden till den 12 maj 2023.

Ytterligare forldingning av teckningsperioden kan inte pardknas med héansyn till villkoret 1

bankavtalet med Nordea, enligt vilket Nordea har ritt att i fortid sdga upp bankavtalet, om



inte Foretrddesemissionen var genomford senast den 30 april 2023. Nordea har meddelat Bo-
laget att banken for nérvarande inte har for avsikt att utnyttja denna rétt och Bolaget for dis-

kussioner med Nordea avseende ytterligare anstand betrédffande villkoret.

Behovet av ytterligare dispens fran budplikt

Vid tidpunkten for offentliggérandet av Foretradesemissionen i slutet av februari 2023 var,
som framhaéllits 1 savél Bolagets som Zeniths framstéllningar till Aktiemarknadsndmnden (re-
fererade i AMN 2023:04 respektive 2023:05), Bolagets finansiella situation mycket an-
stringd. Bolaget bedomde da att ett kapitaltillskott motsvarande ldgstabeloppet 1 Foretrides-
emissionen om 130 miljoner kronor var nodvindigt for att aterstilla det egna kapitalet och er-
halla tillrdckligt med rorelsekapital for att sékerstélla fortsatt drift och att andra finansierings-
16sningar skulle vara svara eller omojliga att fa pa plats 1 tid. Foretrddesemissionen bedomdes
alltsd vara det enda praktiskt gangbara sittet att undvika tvangslikvidation och/eller konkurs.
Riskerna om Foretradesemissionen inte fullfoljs har framhallits i kommunikationen till mark-
naden, varvid Bolaget bl.a. 1 prospektet som offentliggjordes med anledning av Foretrades-
emissionen i flera sammanhang understrukit att det &r “troligt” att Bolaget behover trida i
konkurs om Foretradesemissionen inte fullfoljs. I tilliggsprospekt upprittat den 6 april 2023
anger Bolaget i1 rorelsekapitalutlatandet vidare foljande:

”Om Foretraddesemissionen inte genomfors den 30 april 2023 uppgér underskottet 1 rorel-
sekapital till cirka 30 MSEK. Detta underskott i rorelsekapital ticks av den bryggfinan-
siering om totalt 30 MSEK som Bolaget erhéllit fran [bl.a. Zenith]. Om Foretradesemis-
sionen inte genomfors innan den 30 april 2023 kan Bolaget inte fullgdra sina forpliktelser
gentemot Nordea eller andra fordringsdgare, varvid Nordea kan sdga upp bankavtalet.
Om Foretradesemissionen inte genomfors innan den 30 april 2023 och bankavtalet med
Nordea sdgs upp kommer Bolaget att ha ett refinansieringsbehov av finansiella skulder
vilka beréknas uppga till cirka 220,5 MSEK, varav cirka 105 MSEK é&r kopplade till Bo-
lagets finansiering med Nordea, 84,5 MSEK relaterar till [lamnad bryggfinansiering] och
31 MSEK avser uppskjutna skulder till bland annat fastighetségare och leverantorer.”

Vid tidpunkten for denna ansdkan dr konkurshotet 4n mer framtradande. Foretrddesemis-
sionen har inte kunnat genomforas i sddan tid att villkoret i bankavtalet med Nordea har upp-
fyllts och Nordea har ddrmed rétt att sdga upp bankavtalet och kridva omedelbar aterbetalning.
Att sa dnnu inte har skett beror pé att Bolaget for diskussioner med Nordea om ytterligare an-
stdnd betrdffande villkoret, men nagon dverenskommelse har &nnu inte natts. Med hénsyn till
Foretridesemissionens tidsutdrikt har mojligheterna att i tid erhalla alternativ finansiering —

vilket redan inledningsvis bedomdes utsiktslost — forsdmrats ytterligare.



Mot ovanstdende bakgrund dr det Zeniths beddmning att konkursrisken inte 1dngre enbart &r
Overhidngande utan att det star klart att Bolaget kommer att forséttas 1 konkurs i nértid om inte
lagstabeloppet uppnas och Foretradesemissionen kan fullféljas. Bedomningen baseras pa att
Bolaget i sadant fall kommer att sakna formaga att betala forfallna och uppskjutna skulder till
leverantorer och fastighetsédgare. For det fall Nordea sdger upp bankavtalet uppkommer ytter-
ligare betydande betalningsforpliktelser som Bolaget inte forméar uppfylla. Bolaget kommer
didrmed att vara pa obestand och riskerar att forsdttas 1 konkurs pa ansékan av ndgon borgenir
eller efter egen ansdkan. Aven for det fall sidan konkursansokan inte ges in innebér det ute-
blivna kapitaltillskottet fran Foretrddesemissionen att Bolagets eget kapital inte kommer att
vara éterstdllt till den andra kontrollstimman som maste hallas senast 1 augusti 2023 och att
styrelsen ddrmed méste ansoka om tvangslikvidation av Bolaget, varefter en likvidator med

allra storsta sannolikhet kommer att ansdka om att forsitta Bolaget i konkurs.

Vad giller utsikterna for att Foretradesemissionen fullfoljs kan det, efter att teckningsperioden
hade 16pt i fem veckor och forléngts en géng, konstateras att — med bortseende fran vad Ze-
nith forklarat sig villig att teckna — endast cirka 7,7 procent av lagstabeloppet i Foretrides-
emissionen hade tecknats med eller utan stod av teckningsritter per den 28 april 2023. Per
samma datum saknades alltjamt ett teckningsbelopp om cirka 25 miljoner kronor, motsva-
rande cirka 19,2 procent av ldgstabeloppet. Resterande cirka 73,1 procent av ldgstabeloppet
utgjordes per denna tidpunkt av lamnade emissionsgarantier samt av belopp som Zenith for-

klarat sig villigt att teckna utan stdd av teckningsrétter.

Teckningsintresset hos befintliga aktiedgare och allménheten har alltsé varit mycket oansen-
ligt och det finns inga indikationer pa att det kommer att utvecklas i positiv riktning under pe-
rioden fram till den 12 maj 2023 nér den forléingda teckningsperioden 16per ut. Det far ddirmed
forutses att lagstabeloppet 1 Foretradesemissionen inte kommer att uppnds, om inte en enskild
aktor stiller upp pa att garantera eller teckna aktier for aterstdende belopp. Séavitt Zenith kén-
ner till for Bolaget inga sddana diskussioner med nidgon enskild aktor utéver Zenith sjalvt.

For att undvika att Bolaget forsitts i konkurs, med f6ljden att Bolagets cirka 300 anstillda
drabbas och stora vérden for savél aktiedgare som borgenirer gar forlorade, dr Zenith villigt
att, utover det redan limnade garantiatagandet om 50 miljoner kronor, teckna det antal aktier
som kravs for att lagstabeloppet ska uppnas och Foretrddesemissionen ska kunna fullfoljas.

Detta skulle innebéra att Zenith utan stod av teckningsritter tecknar hogst 500 000 000 aktier



av serie B till en teckningslikvid om hogst 50 miljoner kronor, motsvarande hogst cirka 30,2

procent av det totala antalet aktier och roster i Rizzo efter genomforande av Foretrddesemis-

sionen och Kvittningsemissionen. Sammantaget skulle Zenith, genom nimnda teckning, till-

sammans med ett infriande av garantiatagandet och genomforande av Kvittningsemissionen i
enlighet med beskrivningen i AMN 2023:05, komma att bli innehavare till hogst cirka 73,5

procent av det totala antalet aktier och roster i Rizzo.!

Enligt villkoren for dispensen som Zenith erholl fran den budplikt som kan uppkomma om
bolaget infriar garantidtagandet samt tecknar aktier i Kvittningsemissionen uppkommer
budplikt om Zenith sedermera forvirvar ytterligare aktier i Rizzo och dirigenom okar sin ros-
tandel. Budplikt uppkommer ddrmed om Zenith, i enlighet med ovan beskrivning, tecknar yt-

terligare aktier i Foretradesemissionen.

Hemstdllan

Mot bakgrund av vad som ovan anforts om det néra forestaende konkurshotet i Rizzo, och

med beaktande av att beslutet om Foretrddesemissionen fattades med enhéllighet av bolags-
stdimman 1 Rizzo med iakttagande av villkoren for den tidigare ldmnade budpliktsdispensen,
hemstéller Zenith att Aktiemarknadsndmnden medger undantag fran den budplikt som upp-
kommer om Zenith, utdver de aktier som tecknas vid infriande av garantidtagandet, tecknar

hogst 500 000 000 aktier av serie B i Bolaget i Foretrddesemissionen.

OVERVAGANDEN

I 3 kap. LUA finns bestimmelser om budplikt. Finansinspektionen far enligt 7 kap. 4 respek-
tive 5 § LUA efter ansokan ge besked om huruvida budplikt géiller och medge undantag fran

budplikt. En ansdkan kan goras av den som har ett berittigat intresse i saken.

! Beriknat pa 1 654 976 441 aktier i Rizzo, vilket motsvarar det totala antalet aktier efter genomforande av Foretridesemiss-
ionen med en teckningsgrad motsvarande miniminivan om 130 miljoner kronor och inklusive aktier som tillkommer genom
Kvittningsemissionen.



Finansinspektionen har med stdd 1 7 kap. 10 § LUA samt 5 och 6 §§ forordningen (2007:375)
om handel med finansiella instrument dverlétit till Aktiemarknadsndmnden att ge besked om

huruvida budplikt géller och besluta i fragor om undantag frén budplikt (FFFS 2007:17).

Budplikt innebér att den som genom forvarv av aktier uppnar en dgarandel som uppgér till el-
ler overstiger 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 utanfor EES,

ska ldmna ett offentligt uppkopserbjudande avseende resterande aktier i bolaget.

Budplikt intrdder enligt 3 kap. 1 § LUA nér ndgon, ensam eller tillsammans med nagon som
ar narstdende enligt 5 §, genom forvirv 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 utanfor Europe-

iska ekonomiska samarbetsomradet.

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

budplikt i en sddan situation.

Dispens kan enligt nimndens praxis ocksa beviljas fran den budplikt som kan uppkomma till
foljd av infriandet av ett garantidtagande i en nyemission, om garantidtagandet dr utformat pa
ett sddant sétt att garanten med stdd av detta endast kan teckna aktier som blir 6ver sedan forst
aktiedgarna, inklusive garanten om denne ar aktieégare, erbjudits att teckna aktier och dérefter
samtliga aktiedgare, exklusive garanten, erbjudits att teckna aterstdende aktier utan foretrades-

ratt.

En forutséttning for dispens vid infriande av ett garantiatagande &r vidare att aktiefigarna i det
emitterande bolaget infor bolagsstimmans beslut om emissionen dr informerade om
garantidtagandet samt om hur stor kapital- respektive rostandel som garanten hogst skulle
kunna fa genom att infria garantin. Dessutom maste emissionen stodjas av en stor majoritet

bland 6vriga aktiedgare.



Bland omsténdigheter som enligt forarbetena till LUA kan motivera att dispens ldmnas fran
budplikt nimns ocksa att aktieinnehavet uppkommit genom en emission av aktier som utgor
ett erforderligt led 1 rekonstruktionen av ett bolag med betydande ekonomiska svarigheter.
Aktiemarknadsndmnden har ocksa vid en rad tillfdllen prévat fragor om dispens pa den grun-
den, bl.a. 1 AMN 2022:51. Av det uttalandet framgar ocksa att en forutséttning for dispens 1
sadana fall ar att det av framstéllningen framgar dels att bolaget &r i sddana ekonomiska sva-
righeter att det motiverar ett asidoséttande av budpliktsreglerna, dels att den planerade emiss-

ionen dr den i praktiken enda realistiska mojligheten att komma till rdtta med situationen.

Néamnden har i enlighet med nu nimnda praxis beviljat Zenith dispens fran den budplikt som
skulle kunna uppkomma vid ett infriande av Garantiidtagandet respektive deltagande i Kvitt-
ningsemissionen (AMN 2023:05). Enligt beslutet uppkommer budplikt om Zenith sedermera

forvarvar ytterligare aktier och ddrigenom 6kar sin rostandel i Rizzo.
Enligt ndmndens mening uppfyller d&ven den nu aktuella framstéllningen, som ndrmast kan ses
som en utvidgning av framstéllningen i det tidigare drendet, kraven for att erhalla dispens fran

budplikt. Den begérda dispensen ska dérfor, under de i framstéllningen angivna forutséttning-

arna, beviljas.

Detta drende har med stdd av 21 § stadgarna for Féreningen for god sed pa vardepappers-

marknaden behandlats av namndens ordforande.
Pé& Aktiemarknadsndmndens vignar
Marianne Lundius

/Rolf Skog

Hur man overklagar



Beslutet om dispens fran budplikt kan dverklagas hos Finansinspektionen av den som beslutet
angér, om beslutet har gitt honom eller henne emot. Overklagandet ska géras skriftligt. I skri-
velsen ska klaganden ange vilket beslut som 6verklagas och vilken dndring som begérs. Skri-
velsen med overklagandet ska ha kommit in till Aktiemarknadsndmnden inom tre veckor frdn
den dag da klaganden fick del av beslutet. Om beslutet 6verklagas av annan &n sokanden, ska

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