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DELARSRAPPORT 1JANUARI - 31 MARS 2018

Delarsperioden 1 januari - 31 mars 2018

*  Substansvirdet per aktie minskade med 1,5 % (motsvarande period féregiaende ar minskade 0,3 %)

*  Substansvirdet den 31 mars 2018 uppgick till 237,1 MSEK (259,3 MSEK), motsvarande 19,58 kr per aktie (21,42 kr)

*  Resultatet uppgick till -3,5 MSEK (-0,8 MSEK), motsvarande -0,29 kr per aktie (-0,07 kr)

e B-aktiens totalavkastning uppgick till 2,6 % (7,6 %). Den 31 mars 2018 var B-aktiens borskurs 19,70 kr (21,30 kr)

e Utdelning for rikenskapsaret 2017 om 1,50 kr per aktie (1,50 kr per aktie), sammanlagt 18,2 MSEK, (18,2 MSEK) utbeta-
lades den 18 april 2018

For definitioner se bolagets hemsida www.havsfrun.se/definitioner-till-nyckeltal.

Delarsrapport Q1 2018 3



Havsfrun i korthet

Havsfrun i1 korthet

BORSNOTERING

Havsfruns B-aktie dr sedan ar 1994 noterad pi NASDAQ
OMX Stockholm. Antalet aktiedgare uppgar till ca 2 400 st
och bolaget har alltjimt sedan 1994 samma huvudigare. Pa
kontoret i Stockholm arbetar fyra personer med bolagets
placeringsverksamhet. Vid utgingen av forsta kvartalet 2018
uppgick substansvirdet till 237,1 MSEK.

ULTIMAT MALSATTNING

Havsfruns ultimata mal 4r att pa ling sikt uppna samma
avkastning som den globala aktiemarknaden forvintas uppna
genomsnittligt pa mycket ling sikt, eller bittre, men med
vasentligen mindre virdefall och snabbate 4terhimtning®.
Denna ambition har vi sammanfattat som ’stabilitet och tillviaxt’.

HISTORISK AVKASTNING

Historiskt sett har bolagets substansvirde per aktie (justerat
for aterinvesterad utdelning) under perioden 1 januari 1995
— 31 mars 2018 haft en effektiv arsavkastning pa 7,3 % och
bolagets B-aktie har haft en totalavkastning om 11,4 % per ar.
Under motsvarande period har aktiemarknaden (MSCI AC
World Index) haft en effektiv drsavkastning om 7,2 % och
hedgefondmarknaden (HFRI Fund of Funds Index) haft en
effektiv arsavkastning om 5,4 %.

UTDELNINGSPOLICY & DIREKTAVKASTNING
Styrelsens policy dr att framéver forséka halla en rimligt jimn
och stabil utdelning som langsiktigt och genomsnittligt foljer
substansutvecklingen. Den genomsnittliga direktavkastningen
pé bolagets aktie har under dren 1995 - 2017 uppgitt till 6,4 %
per ér.

PLACERINGSINRIKTNING

For att na upp till portféljens malsittning har bolaget valt
att investera pa hedgefondmarknaden. Fordelen gentemot
aktiemarknaden 4r mindre foérvintade virdesvingningar,
nackdelen samtidigt en viss risk for ligre avkastning. Det
som krivs for att investeringsportféljens avkastningsmal ska
uppnas dr dels att hedgefonder framgent skapar en intjining
motsvarande den historiska, dels att investeringsportféljen
genom skickliga fondurval dirtill skapar ett Gverskott om
minst 1,9 procentenheter per dr, en sa kallad alfaintjining.

LOPANDE UTVARDERING

Foérhallandena pa virldens finansiella marknader varierar kraf-
tigt och den genomsnittliga avkastningen for aktier och andra
finansiella tillgdngar pa ling sikt uppnis sillan pi kort sikt,
sdsom arsvis eller ens pa flera ars sikt. For att mer rittvisande
kunna utvirdera det 16pande resultatet, bade pé kortare och
lingre sikt, i foérhéllande till portféljens malsittning anvinder
bolaget dirfor ett internt métt (benchmark) som tar hinsyn
till finansmarknadernas vixlande forutsittningar.

Sasom benchmark utgar Havsfrun fran ett globalt hedgefon-
dindex, vilket speglar portféljens rorelser pa kort sikt men
som ocksd pa ling sikt ter sig tdmligen stabilt relaterat till
aktiemarknaden. Skillnaden mellan den historiska avkast-
ningen foér hedgefondmarknaden och aktiemarknaden ir i
genomsnitt nistan tva procent. Dessa tva procent adderas
hirmed till malsittningen. Bolaget jaimfor dirfér investe-
ringsportfdljens utveckling — per rullande 12 ménader och
lingre — med ett hedgefondindex 6kat med 1,9 % procenten-
heter, vilket vi kallar virt ’Benchmark’.

* Investeringsportfoljens benchmark: Hedgefondindex
(HFRI Fund of Funds Composite Index) + 1,9 % per ar.

Benchmark dr konstruerat for att pa lang sikt vara
avkastningsmaissigt likvirdig den globala aktiemarknaden,
innebdrandes att om investeringsportféljen klarar detta jaimfo-
relseindex si tolkar vi det som att portfoljen ér ritt balanserad
och iven pd lingre sikt torde uppna avkastningsmadlet for
investeringsportfoljen.

INVESTERINGSPROCESS
Investeringsprocessen sker i nidra samarbete med bolagets
hedgefondradgivare ddr radgivarens kvalitetsgranskning

av fonderna fortgiar under hela den tid bolaget behiller
sina fondinvesteringar.

INVESTERINGSPORTFOLJEN

Havsfrun forvaltar en globalt diversifierad multistrategi-
portfélj (Aktiv fondportfélj) bestiende av hedgefonder vilka
bolaget i samridd med sin radgivare bedémt vara de frimsta
inom sin strategi. Portfdljen skall av riskspridningsskil
normalt bestd av 8-15 noggrant utvalda hedgefonder.

Gemensamt for fonderna vilka bolaget investerar i dr att de
har uppvisat en ling och imponerande historisk avkastnings-
prestation, bade i absoluta och relativa termer. Fonderna ir
viletablerade och vilrenommerade och uppritthiller hégsta
industristandard, s.k. ”best practice”, vad giller férvaltning
och operationell verksamhet. De flesta av fonderna dr for
enskilda placerare svéiritkomliga att pa egen hand investera
i. Fonderna har ofta héga minsta investeringsbelopp om
1-10 MUSD. En del ir stingda och tar inte in nya placerare
1 fonden.

For mer fordjupad information om bolagets investeringsstrategi
och investeringsportfolj se bolagets arsredovisning eller pa
hemsidan, www.havsfrun.se.

D Havsfrun utgir berikningsmissigt frin den genomsnittliga avkastningen som den globala aktiemarknaden har uppnitt under perioden 1900-2017. Under denna period har

aktiemarknaden avkastat 5,1 % per ar mitt i reala termer, vilket vi anvinder dven sasom vintevirde for aktiemarknadens genomsnittliga framtida avkastning,

Foér definitioner se bolagets hemsida www.havsfrun.se/definitioner-till-nyckeltal.
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Manadsrapport Aktiv fondportfolj

HAVSFRUN

INVESTMENT AB

AVKASTNING OCH RISKMATT F

*

Manadsrapport mars 2018

Aktiv fondportfélj

Aktiv fondportfslj HFRI Fund of NHX Fund Of MSCI AC World Blandportfélj OMRX T.reasury OMRX Treasury
Funds Index Funds Index Index (Akt/Obl) Bill Index Bond Index
Avkastning mars -0,9% -0,2% -0,5% -2,3% -0,8% -0,1% 0,8%
Avkastning 2018 -1,2% 0,4% -1,0% -1,5% -0,3% -0,2% 0,6%
Avkastning 6 manader 0,8% 2,0% -1,2% 3,7% 2,7% -0,3% 1,4%
Avkastning 12 manader 2,9% 4,3% -1,6% 12,8% 6,9% 0,7% 1,1%
Effektiv arsavkastning 2 ar 4,9% 4,6% -0,3% 13,2% 7,0% -0,7% 0,9%
Effektiv arsavkastning 3 ar 0,9% 0,8% -0,9% 6,8% 3,7% -0,6% 0,3%
Effektiv arsavkastning sedan januari 2010 5,5% 3,3% 1,8% 9,0% 6,6% 0,3% 3,7%
Standardavvikelse, % 5,0% 3,8% 2,2% 13,2% 5,9% 0,2% 4,3%
Sharpe kvot 1,0 0,8 0,7 0,7 1,1 0,0 0,8
Antal positiva manader, % 66% 66% 61% 64% 70% 61% 59%
Bista manad 3,4% 2,4% 2,6% 10,9% 4,8% 0,2% 3,3%
Ssmsta manad -3,6% -2,7% -1,3% -9,5% -3,8% -0,1% -2,3%
Stérsta vardefall -8,9% -8,0% -3,2% -19,8% -7,0% -1,9% -5,4%
Korrelation mot MSCI AC World 0,72 0,84 0,49 1,00 0,95 -0,06 -0,45
Beta mot MSCI AC World 0,27 0,24 0,08 1,00 0,43 0,00 -0,15
ANADSA A A ONDPORTFO
Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Ar
2018 3,4% -3,6% -0,9% -1,2%
2017 0,3% 1,0% 0,0% -0,1% 1,0% -1,5% 1,6% 1,4% -0,3% 2,3% -0,6% 0,4% 5,6%
2016 -3,2% -1,7% 0,7% 0,6% 1,2% -0,2% 2,0% 0,3% 0,5% 0,1% -0,3% 1,1% 1,0%
2015 1,0% 1,1% 1,0% 0,1% 1,9% -1,8% 1,1% -2,5% -2,1% 0,3% 1,5% -0,6% 0,7%
2014 -0,2% 2,0% -1,3% -0,7% 1,3% 1,0% -0,4% 1,4% 1,7% -1,1% 2,8% 0,8% 7,6%
2013 2,1% 0,9% 1,2% 1,4% 0,7% -1,2% 1,4% -0,3% 2,0% 1,6% 1,3% 2,0% 14,0%
2012 2,9% 2,1% -0,2% 0,5% -1,4% -0,7% 2,6% 0,8% 1,0% -0,1% 0,9% 1,3% 9,9%
2011 1,3% 0,8% 0,0% 1,1% -0,9% -1,7% 0,1% -2,4% -2,0% 1,4% -0,7% 0,5% -2,5%
2010 0,6% 1,0% 2,5% 0,4% -3,2% -0,9% 2,5% 0,8% 2,7% 1,6% 0,0% 3,2% 11,5%
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* Aktiv fondportfélj avkastning i SEK fére bolagets omkostnader, exklusive resultatet fran valutakurspdverkan pdé bolagets placeringar. Fér definitioner och begrepp, se Havsfruns hemsida,
www.havsfrun.se, eller i drsredovisningen 2017. HFRI Fund of Funds Index dr ett globalt fond-av-hedgefondindex, NHX Fund Of Funds Index dr ett nordiskt fond-av-hedgefondindex, MSCI
AC World Index dr ett globalt aktieindex, Blandportfélj (Akt/Obl) dr ett likaviktat index med MSCI AC World Index och OMRX Treasury Bond Index, OMRX Treasury Bill Index &r ett index
fér svenska statsskuldvéxlar och OMRX Treasury Bond Index dr ett index fér svenska statsobligationer. Samtliga index redovisas av jémférelseskdl omréknat till SEK.
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Delarsperioden 1 januari — 31 mars 2018

Delarsperioden 1 januari — 31 mars 2018

SUBSTANSVARDET
Substansvirdet per aktie minskade med 1,5 % under perioden
1 januari — 31 mars 2018 (motsvarande period foéregiende
ar minskade 0,3 %). Den 31 mars 2018 berdknas det totala
substansvirdet till 237,1 MSEK (259,3 MSEK) motsvarande
19,58 kr per aktie (21,42 kr per aktie). Utdelning for
rikenskapsaret 2017 om 1,50 kr per aktie, sammanlagt 18,2
MSEK, utbetalades den 18 april 2018.

statistik se Havsfruns
www.havsfrun.se,

For flera avkastningsmatt och
substansvirderapport  pi
kontakta bolaget.

alternativt

KONCERNENS RESULTAT

Koncernens resultat under perioden 1 januari - 31 mars 2018
uppgick till -3,5 MSEK (-0,8 MSEK) motsvarande -0,29 kr
per aktie (-0,07 kr per aktie).

FINANSIELL STALLNING & INVESTERINGAR
Den 31 mars 2018 uppgick likvida medel (kassa och bank)
i koncernen till 73,3 MSEK (40,0 MSEK) och soliditeten
var 98,0 % (98,0 %). Vid utgangen av férsta kvartalet hade
bolaget inga rintebdrande skulder (0 MSEK). Koncernen
hade en balansomslutning per 31 mars 2018 om 242,0 MSEK
(264,7 MSEK), varav eget kapital uppgick till 237,1 MSEK
(259,3 MSEK).

Koncernen hade vid utgingen av forsta kvartalet en
checkrikningskredit om 25 MSEK (25 MSEK), varav inget
utnyttjat (0 MSEK). Moderbolaget borgar f6r dotterbolaget
gillande mojlig checkrikningskredit m.m. Under det férsta
kvartalet investerades i maskiner och inventarier sammanlagt
0 KSEK (0 KSEK).

INVESTERINGSPORTF@L]EN

Aktiv fondportfolj? minskade med 1,2 % under perioden 1
januari — 31 mars 2018 och bolagets benchmark 6kade med
0,8 % under motsvarande period. HFRI Fund of Funds Index
Okade med 0,4 % och NHX Fund of Funds Index minskade
med 1,0 % under det forsta kvartalet 2018. Dessa index miter
avkastningen pé fond av hedgefonder globalt och i Norden.

Den 31 mars 2018 uppgick Aktiv fondportfé]j till ett virde
om 160,3 MSEK (187,2 MSEK), motsvarande 67,6 % (72,2
%) av det totala substansvirdet.

Den 31 mars 2018 uppgick de fonder som dr under
avveckling (Avvecklingsportfoljen)? tll ett virde om 6,4
MSEK (8,3 MSEK), motsvarande 2,7 % (3,2 %) av det totala
substansvirdet.

Av det sammanlagda virdet av investeringsportféljen var
36,3 MSEK av fondbolagen bekriftade virden, 127,9 MSEK
var av fondbolagen beriknade virden och 2,5 MSEK var av
bolaget beriknade virden.

B-AKTIEN

B-aktiens totalavkastning under perioden 1 januari - 31
mars 2018 uppgick till 2,6 % (7,6 %). Den 31 mars 2018 var
bérskursen pa Havsfruns B-aktie 19,70 kr (21,30 kr). B-aktien
virderades pd balansdagen med en premie om 1 % (1 %) i
forhallande till substansvirdet.

VALUTAEXPONERING
Placeringar i utlindsk valuta neutraliseras normalt genom
valutaterminer, vilket medfér att substansutvecklingen

inte paverkas i ndgon visentlig omfattning av valutakurs-
forindringar. Havsfrun hade per 31 mars 2018 placeringar
och fordringar i USD om drygt 18 MUSD varav samtliga var
neutraliserade genom valutaterminer.

RISKBESKRIVNING

Bolagets visentliga risker beskrivs i drsredovisningen 2017
pa sidorna 11-14 och 41-44. Inga visentliga forindringar har
uppstitt direfter.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Utover de transaktioner i form av ersdttningar och 16ner till
styrelsen och ledande befattningshavare har inga transaktioner
med nirstdende skett.

2 Avkastning i SEK fére bolagets omkostnader, exklusive resultatet fran valutakurspaverkan pa bolagets placeringar.

%) Fér mer information om bolagets Avvecklingsportf6lj se under rubriken Virderingsteknik pa sid 13.

For definitioner se bolagets hemsida www.havsfrun.se/definitioner-till-nyckeltal.
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Delirsperioden 1 januari — 31 mars 2018

FEM AR I SAMMANDRAG KONCERNEN

KONCERNEN 2018 2017 2017

1/1-31/3 1/1-31/3 1/1-31/12
Totalt substansvirde, KSEK 237 082 259 300 240 631
Substansvirde per aktie, kr 19,58 21,42 19,88
Total utdelning, KSEK 18,2 18,2 18,2
Utdelning per aktie, kr - - 1,50
Substanvirdets utveckling per aktie* -1,5 % -0,3 % -0,5 %
Borsvirde, MSEK 238 258 232
Bérskurs vid arets slut (B-aktien), kr 19,70 21,30 19,20
Periodens hogsta kurs (B-aktien), kr 19,95 21,60 21,60
Periodens lagsta kurs (B-aktien), kr 18,55 19,40 18,50
Totalavkastning (B-aktien), % 2,6 % 7,6 % 4,5 %
Direktavkastning, % - - 7,8 %
Substansrabatt (+), premium (-) 1% 1% 3%
Omsatt antal B-aktier, st 319 604 409 064 1182 049
Omsittningshastighet, % 2,6 % 3.4 % 9,8 %
Antal aktier (A- och B-aktier), st 12105940 12105940 12105940
Genomsnittligt antal aktier (A- och B-aktier), st 12105940 12105940 12105940
Aktiekapital, KSEK 60 530 60 530 60 530
Antal aktiedgare, st 2397 2206 2280
Periodens resultat, KSEK -3 549 -812 -1 322
Resultat per aktie, kr -0,29 -0,07 -0,11
Skuldsittningsgrad, % - - -
Soliditet, % 98,0 % 98,0 % 98,4 %

2016
1/1-31/12

260 112
21,49
18,2

1,50
-2,3%
240

19,80
24,20
18,50
-6,2 %
7,6 %

8 %

1 504 009
12,4 %
12105 940
12105 940
60 530

2 040

-6 597
-0,54
1,1%
92,6 %

2015
1/1-31/12

284 868
23,53

182

1,50

0,9 %

275

22,70
27,00
19,80

16,3 %

6,6 %

4 U/O

1416 368
11,7 %
12105 940
12105 940
60 530
1806
2849

0,24

99,1 %

2014

300 178
24,80
18,2

1,50

4,7 %
252
20,80
22,30
18,00
26,0 %
7,2 %

16 %
1368 923
11,3 %
12105 940
12 105 940
60 530
1662

14 239
1,18
2,9%
91,7 %

1/1-31/12

*Justerat for aterlagd utdelning

For definitioner se bolagets hemsida www.havsfrun.se/definitioner-till-nyckeltal.
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Delarsperioden 1 januari — 31 mars 2018

REDOVISNINGSPRINCIPER

Havsfruns koncernredovisning foér perioden 1 januari - 31
mars 2018 har, liksom arsbokslutet fér 2017, upprittats i
enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS), sadana de antagits av EU. Denna delarsrapport for
koncernen har upprittats enligt IAS 34 Delarsrapportering
och tillimpliga bestimmelser i arsredovisningslagen. De
finansiellarapporterna fér moderbolaget Havsfrun Investment
AB har upprittats i enlighet med drsredovisningslagen samt
rekommendationen RFR2 Redovisning for juridiska personer
och uttalanden utgivna av Rédet for finansiell rapportering,
Tillimpade redovisningsprinciper och berdkningsgrunder ér
oférindrade fran dem som tillimpades vid upprittandet av
ars- och koncernredovisning for rikenskapsaret 2017, med
undantag fér vad som anges nedan avseende IFRS 9.

Nya och idndrade redovisningsprinciper 2018 samt
framtida standarder och IFRIC-tolkningar

Nya och indrade standarder och tolkningar som
tillimpas av koncernen

Foljande nya och/eller indrade standarder tillimpas av
koncernen for forsta gangen for rikenskapsar som borjar den
1 januari 2018:

IFRS 9 Finansiella instrument, hanterar klassificering,
virdering och redovisning av finansiella tillgangar och
skulder. IFRS 9 ersitter IAS 39. Standarden innehaller tre
huvudsakliga virderingskategorier for finansiella tillgangar:
upplupet anskaffningsvirde, verkligt virde &ver Gvrigt
totalresultat och verkligt virde Over resultatrikningen.
Klassificeringen baseras pa enhetens affirsmodell och typ
av kontraktuella kassafléden frin den finansiella tillgaingen.
Standarden innebidr inte nagra betydande forindringar for
klassificering och virdering av finansiella skulder. IFRS 9
dndrar ocksd principerna fér nedskrivning av finansiella
tillgangar och ersitter den faktiska férlustmodell som anvints
i IAS 39 med en framitriktad nedskrivningsmodell baserad
pa forvintade forluster. IFRS 9 innehaller ocksa en ny princip
for sikringsredovisning. Standarden giller frin och med 1
januari 2018.

Koncernen har utvirderat sina finansiella
och skulder och effekterna av Gvergiangen till IFRS 9.
Koncernens finansiella instrument bestir idag till storsta

tillgangar

delen av finansiella tillgangar virderade till verkligt virde 6ver
resultatrikningen. D4 féretagets affirsmodell dr att inneha de
finansiella placeringarna for att siljas kommer de fortsatt att
redovisas till verkligt virde via resultatrikningen. Sdledes
medfér IFRS 9 ingen péverkan pa Havsfruns resultat —och
balansrikning och ingen omrikning har behdvt ske av den
ingdende balansen for 2018.
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IFRS 15 Intikter frin avtal med kunder, dr den nya
intdktsredovisningsstandarden som ersitter IAS 18 och TAS
11. D3 intakterna i koncernen i sin helhet avser intakter fran
finansiella instrument 4r inte IFRS 15 tillimplig f6r Havsfrun.
Reglerna for redovisning av rianteintidkter samt utdelning i
TAS 18 har ersatts med motsvarande regler i IFRS 9. IFRS 15
har sdledes inte nagon effekt pa koncernen.

Nya och idndrade standarder och tolkningar som 4dnnu
inte har tillimpats av koncernen

Ett antal nya standarder och tolkningar och dndringar av
standarder trider i kraft for rikenskapsir som bérjar efter
den 1 januari 2018 och har inte tillimpats vid upprittandet av
denna finansiella rapport.

IFRS 16 Leasingavtal, dr en ny standard f6r redovisning av
leasingavtal. Den ersitter IAS 17 Leasingavtal. Standarden
tar bort uppdelning av leasingavtal i antingen operationell
eller finansiell leasing for leasingtagaren och introducerar
istllet en gemensam modell f6r redovisningen av all leasing,
Modellen baseras pa synsittet att leasingtagaren har en
rittighet att anvinda en tillgang under en specifik tidsperiod
och samtidigt en skyldighet att betala for denna rittighet. I
balansrikningen redovisas sdledes en tillgang och en skuld
for alla leasingavtal med lingre hyrestid 4n 12 manader med
undantag for tillgingar av ligt virde. I resultatrikningen
redovisas avskrivningar pa tillgaingen samt rintekostnader.
Redovisningen for leasegivare dndras inte. Leasingavtal hos
leasegivare kommer fortsatt att klassificeras som operationella
eller finansiella. Definitionen av vad som 4dr en lease har
ocksa dndrats. IFRS 16 ska tillimpas frin rikenskapsir som
paboriats 1 januari 2019 eller senare.

Koncernen innehar operationella leasingavtal avseende
lokaler. Koncernen haller fér nirvarande pa att utreda
vilken effekt den nya standarden kommer att fi. Effekterna
forvintas dock inte bli betydande.



Verksamheten 1 januari — 31 mars 2018

HANDELSER EFTER RAPPORTERINGS-
PERIODENS UTGANG

Beslut vid Havsfrun Investment AB:s drsstimma den 11
april 2018

Utdelning 1,50 kr per aktie

Utdelning f6r verksamhetsdret 2017 limnades med 1,50 kr
per aktie. Avstimningsdag var fredagen den 13 april 2018 och
utbetalning skedde genom Euroclear Sweden AB:s (tidigare
VPC AB) férsorg onsdagen den 18 april 2018.

Val av styrelseledamdéter och revisor

Till styrelseledamoter omvaldes, for tiden fram till utgangen
av arsstamman 2019, Claes Werkell, Hikan Gartell, Minna
Smedsten och Christian Luthman. Till styrelsens ordférande
omvaldes Claes Werkell.

Till revisor omvaldes, fér tiden fram till utgingen av
arsstimman 2019, BDO Mailardalen AB.

Inlésenprogram

Styrelsen bemyndigades att intill ndsta arsstimma inga
avtal om byte av avkastningen pd rintebirande medel mot
avkastningen pa Havsfrun-aktien. Motparten i avtalet skall
erbjuda de aktier som ligger till grund for avtalet till inl6sen.
Sammanlagt hogst 2.500.000 aktier skall kunna inlGsas till
marknadspris. Beslut om inl6sen skall fattas av kommande
bolagsstimma.

Bemyndigande f6r styrelsen att genomféra en 6kning av
bolagets aktiekapital genom nyemission av inlésenbara
aktier av serie C.

Styrelsen bemyndigades att, vid ett eller flera tillfillen och
lingst intill drsstimman 2019, besluta att bolagets aktickapital
skall 6kas med hogst 25.000.000 kronor genom nyemission
av hogst 5.000.000 inlésenbara aktier av serie C. Emission
skall kunna ske med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas
foretridesritt. Emissionskursen for aktie av serie C skall
motsvara den pa aktien bel6pande och av bolaget berdknade
andelen av Havsfrun-koncernens substansvirde, sisom detta

framgar av det senast offentliggjorda pressmeddelandet
dirom innan teckning av aktie av serie C sker. Syftet med
bemyndigandet och skilet till avvikelsen fran aktiedgarnas
foretriadesritt dr att styrelsen 6nskar astadkomma en 6kning
av det forvaltade kapitalet och dirmed sammanhingande
stordriftsférdelar. Méjligheten att avvika fran aktiedgarnas
foretridesritt 6kar forutsittningarna att nyemission kan ske
pa ett snabbt och effektivt sitt.

UTDELNINGSPOLICY OCH PROGNOS

Styrelsens policy dr att framover foérsoka halla en rimligt
jamn och stabil utdelning som lingsiktigt och genomsnittligt
foljer substansutvecklingen. Havsfrun limnar inte nagon
resultatprognos for 2018, men har som mal att limna
utdelning i enlighet med utdelningspolicyn.

KOMMANDE RAPPORTTILLFALLEN AR 2018

e Delédrsrapport 1 januari - 30 juni 2018: 29 augusti

e Delidrsrapport 1 januari - 30 september 2018: 25 oktober
* Substansvirderapport offentliggrs manadsvis

INFORMATIONSKANALER

All information som publicerats av Havsfrun finns pa www.
havsfrun.se. Foér att I6pande erhélla bolagets finansiella
rapporter
bolaget en prenumerationstjinst som finns tillginglig pa

och pressmeddelanden via e-post erbjuder
bolagets hemsida eller genom att kontakta bolaget. Tryckta
arsredovisningar och deldrsrapporter distribueras per post till
de som begir det. Enstaka bestillningar kan géras pa bolagets

hemsida eller genom att kontakta bolaget.

KONTAKTPERSONER
Claes Werkell, styrelseordférande, Tel.: 08-506 777 00
Jonas Isracelsson, verkstillande direktor, Tel.: 08-506 777 40

KONTAKTUPPGIFTER

Havsfrun Investment AB

Strandvigen 1, 114 51 Stockholm

Vixel: 08-506 777 00, E-post: info@havsfrun.se
Hemsida: www.havsfrun.se

Styrelsen och verkstillande direkt6ren forsikrar att delarsrapporten ger en rittvisande 6versikt av koncernens verksamhet,

stillning och resultat samt beskriver de visentliga risker och osikerhetsfaktorer som de féretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 25 april 2018
HAVSFRUN INVESTMENT AB

Jonas Israelsson
VD

Informationen dr sidan som Havsfrun Investment AB dr skyldig att offentligg6ra enligt lagen om virdepappersmarknaden.
Informationen limnades for offentliggérande den 25 april 2018 klockan 16.00 (CET).
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Revisorsrapport

Revisorsrapport

Revisorsrapport 6ver 6versiktlig granskning av finansiell delarsinformation (delarsrapport) upprittad i enlighet med

IAS 34 och 9 kap. arsredovisningslagen (1995:1554)

TILL STYRELSEN I HAVSFRUN INVESTMENT AB

Revisorsrapport 6ver Gversiktlig granskning av finansiell del-
arsinformation (delarsrapport) upprittad i enlighet med IAS
34 och 9 kap. drsredovisningslagen (1995:1554)

Inledning

Vi har utfért en o6versiktlig granskning av den finansiella
deldrsinformationen i sammandrag (delarsrapport) for
Havsfrun Investment AB (org nr. 556311-5939) per 31
mars 2018 och den treménadersperiod som slutade per detta
datum. Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har
ansvaret for att uppritta och presentera denna delarsrapport i
enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar
att uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var
oversiktliga granskning,

Den 6versiktliga granskningens inriktning och
omfattning

Vi har utfért var Gversiktliga granskning i enlighet med
International Standard on Review Engagements ISRE 2410
Oversikthg granskning av finansiell delarsinformation utférd
av foretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning bestar
av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar
ansvariga for finansiella frigor och redovisningsfragor, att
utféra analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga
granskningsitgirder. En 6versiktlig granskning har en annan
inriktning och en betydligt mindre omfattning jimfért med
den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och
god revisionssed i Gvrigt har.
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De granskningsatgirder som vidtas vid en &versiktlig
granskning gor det inte mojligt f6r oss att skaffa oss en sidan
sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstindigheter
som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts.
Den uttalade slutsatsen grundad pa en Gversiktlig granskning
har dirfér inte den sikerhet som en uttalad slutsats grundad
pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var 6versiktliga granskning har det inte kommit
fram ndgra omstindigheter som ger oss anledning att anse
att delarsrapporten inte, i allt vésentligt, 4r upprittad for
koncernens del i enlighet med IAS 34 och arsredovisnings-
lagen.

Stockholm den 25 april 2018

BDO Milardalen AB

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor



Finansiella rapporter

Resultatrakning koncernen

KSEK 2018 2017 2017

1/1-31/3 1/1-31/3 1/1-31/12
Virdeforindringar virdepapper -1 847 1662 7114
Nedsktivning/reverseting av nedskrivningar av avvecklingsportfoljen 155 148 -6
Administrationsomkostnader -2 039 -2592 -8 689
Rorelseresultat -3731 -782 -1 581
Rinteintakter 217 0 374
Rintekostnader -34 -30 -115
Finansnetto 182 -30 259
Resultat fore skatt -3 549 -812 -1322
Skatt pa periodens resultat 0 0 0
Periodens resultat -3 549 -812 -1322
Resultat per aktie fore och efter utspadning, kr -0,29 -0,07 -0,11
Antal aktier i genomsnitt 12 105 940 12 105 940 12 105 940

Rapport 6ver totalresultatet koncernen

2018 2017 2017
KSEK 1/1-31/3 1/1-31/3 1/1-31/12
Periodens resultat -3 549 -812 -1322
Ovrigt totalresultat - - -
Periodens totalresultet -3 549 -812 -1322
Periodens totalresultat hinforligt till moderbolagets aktiedgare -3 549 -812 -1322

Kvartalsdata
2018 2017

KSEK I v II1 I I
Virdeférindringar virdepapper -1 847 2396 3712 -810 1810
Resultat fore skatt -3549 673 1 805 -2988 -812
Periodens resultat -3549 673 1 805 -2988 -812
Resultat per aktie, kr -0,29 0,06 0,15 -0,25 -0,07
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Finansiella rapporter

Rapport over finansiell stallning koncernen

KSEK 2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31
TILLGANGAR

Omsittningstillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar 798 27 481 31403
Skattefordringar 213 276 154
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 978 744 358
Valutaterminer 0 726 2371
Finansiella placeringar* 166 739 195 504 149 541
Kassa och bank 73 291 39962 60 730
Summa omsittningstillgangar 242 019 264 693 244 557
SUMMA TILLGANGAR 242 019 264 693 244 557
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 60 530 60 530 60 530
Opvrigt tillskjutet kapital 16 150 16 150 16 150
Balanserade vinstmedel inklusive periodens resultat 160 402 182 620 163 951
Eget kapital 237 082 259 300 240 631
Kortfristiga skulder

Valutaterminer 3124 3961 2323
Skulder till kreditinstitut, rantebdrande - - -
Leverantérsskulder 414 78 135
Ovriga skulder 115 128 207
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 1284 1226 1261
Summa kortfristiga skulder 4937 5393 3926
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 242 019 264 693 244 557

* Av de finansiella placeringarnas virde per den 31 mars 2018 har bolaget bedémt att 6,9 MSEK f6rvinas bli realiserade efter mer 4n 12 manader

12 Delarsrapport Q1 2018



Finansiella rapporter

Rapport over forandring i eget kapital koncernen

Balanserade

. vinstmedel

Opvrigt tillskjutet inkl. periodens
KSEK Aktiekapital kapital resultat Summa
Ingiende eget kapital 1/1 2018 60 530 16 150 163 951 240 631
Periodens resultat - - -3 549 -3549
Periodens totalresultat - - -3 549 -3 539
Utgiende eget kapital 31/3 2018 60 530 16 150 160 402 237 082
Ingdende eget kapital 1/1 2017 60 530 16 150 183 432 260 112
Periodens resultat - - -812 -812
Periodens totalresultat - - -812 -812
Utgaende eget kapital 31/3 2017 60 530 16 150 182 620 259 300

Varderingsteknik
31/3 2018 31/3 2017

MSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Finansiella placeringar* 160,3 6,4 - 187,2 8,3 -
Valutaterminer 23,1 - - =32 - -
Summa 157,2 6,4 - 184,0 8,3 -

*Av de finansiella placeringarnas virde per 31 mars 2018 har bolaget bedémt att 6,9 MSEK férvinas bli realiserade efter mer dn 12 ménader. Aktiv

fondportfdlj placeras i Niva 1 och A\wecklingsportféﬂjen4 placeras i Niva 2.

Niva 1

Noterade priser (ojusterade) pé aktiva marknader for identiska tillgangar eller
skulder. Dess priser grundas pé indata frin fonderna i investeringsportfoljen
och dess reviderade virden, dvs indata som dr observerbara.

Niva 2

Andra indata dn noterade priser som ingér i Niva 1 som 4r observerbara for
tillgdngen eller skulden antingen direkt (det vill siga som priser) eller indirekt
(det vill siga hirledda frin priser). Dock har tillgdngar i virderingsniva 2,
”fonder med anstringd likviditetsrisk ddr prognostiserade utbetalningar

indatan, da fonderna historiskt har justerat ned prognoserna avseende att
honorera utbetalningarna. Grunden har varit en forsiktig bedémning av
observerbara indata for virderingsnivd 2, dd fonderna ej kunnat honorera
dessa indata vid senare tillfillen. For ytterligare redogérelse om fonder under
avveckling se fotnot 3 nedan.

Niva 3
Indata for tillgingen eller skulden som inte bygger pd observerbara
marknadsdata (inte observerbara indata).

utfosts”, en forsiktigare bedémning skett av virdena, utifrin erfarenheter av
historiska prognoser. Havsfrun gor dirfor individuella bedémningar pa dessa
illikvida poster och redovisar dessa till ett ligre virde 4n den observerade

Y Fonder under avveckling (Avvecklingsportféljen) ir de fonder till vilka Havsfrun anmilt krav pa uttride frimst under ar 2008 men trots stipulerad anmilan och ritt till uttride
har dessa fonder dnnu inte haft tillrickligt god likviditet for att 16sa ut Havsfrun. Innehaven i dessa fonder ir illikvida och uttriden kan bara effektueras successivt i takt med att
underliggande tillgingar likvideras. Havsfrun erhaller manadsvis bekriftade eller beriknade virden fran samtliga fonder i Avvecklingsportfoljen enligt for fonderna féreskrivna
regelverk, dvs. US GAAP eller IFRS. Havsfrun uppskattar forvintat virde ifall saidant ej inkommit vid rapporttillfille. Silunda virderad skulle Avvecklingsportféljens virde per den
31 mars 2018 vara 7,5 MSEK. Havsfrun har emellertid ocksi en sjilvstindig bedémningsplikt enligt foreskrifterna i IFRS-reglerna, och har i dagens osikra marknadslige dirvid
sjalvstindigt bedomt det samlade marknadsvirdet pa Avvecklingsportféljen till 6,4 MSEK (motsvarande 2,7 % av det totala substansvirdet) per den 31 mars 2018. Detta bedomda
marknadsvirde baseras pa en nedskrivning av Avvecklingsportféljens framtida virde diskonterat till en nusumma. Nedskrivningen motsvarar en av Havsfrun uppskattad framtida
arlig avkastning om for nirvarande -5,9 % fram till respektive fonds forvintade utbetalningstillfille. Denna procentsats utgér Avvecklingsportféljens historiska (negativa) avkastning
sedan 2008. Det forvintade framtida virdet diskonteras darefter med en diskonteringsrinta motsvarande rintan for svenska statsobligationer med likadan 16ptid med ett paslag
om 2 procentenheter. Detta innebar en nedskrivning om 1,1 MSEK per den 31 mars 2018, vilken ir bokférd under finansiella placeringar. Resultatpaverkande del for perioden 1
januari - 31 mars 2018 om 0,2 MSEK ir bokférd under rérelseresultatet. Bolaget uppskattar infor 2018 att Avvecklingsportfoljen genom dterbetalning av fonderna skall minska med
0,1 MSEK. Under det forsta kvartalet 2018 erhill bolaget inga dterbetalningar frin fonderna i Avvecklingsportféljen.
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Finansiella rapporter

Rapport 6ver kassaflode koncernen

KSEK 2018 2017 2017
1/1-31/3 1/1-31/3 1/1-31/12
Den 16pande verksamheten
Rérelseresultat -3 731 =782 -1 581
Justering f6r poster som inte ingar i kassaflédet
Okning (-)/minskning (+) av valutaterminer (tillgingar) 2371 -560 -2 205
Okning (+)/minskning (-) av valutaterminer (skulder) 801 -9 595 -11 233
Virdeférindring kortfristiga placeringar -386 -57 814 -33 092
-945 -68 751 -48 111
Erhallna rintor 217 0 374
Erlagda rintor -34 -30 -115
Betald skatt -58 -59 63
125 -99 322
Kassatod rin e lpande vedeamieen
Forindringar i rérelsekapitalet
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 29 985 24911 21375
Okning (-)/minskning (+) av kortfristiga placeringar -16 812 86 979 108 220
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder 210 -260 -89
13 383 111 630 129 506
Kassafléde frin den 16pande verksamheten 12 561 42780 81717
Investeringssverksamheten
Investeringar i materiella anliggningstillgangar - - -
Kassaflode frin investeringsverksamheten - - -
Finansieringsverksamheten
Okning (+)/minskning () av kortfristig upplaning - -5 557 -5 557
Utbetald utdelning - - -18 159
Kassafléde frin finansieringsverksamheten - -5 557 -23 716
Periodens kassafléde 12 561 37233 58 001
Likvida medel vid periodens bétjan 60 730 2729 2729
Likvida medel vid periodens slut 73 291 39 962 60 730

Moderbolaget

Resultatet f6r koncernen och moderbolaget Gverenstimmer
till fullo. Moderbolagets finansiella stillning 4r ocksa
densamma som for koncernen med undantag for att
moderbolaget har aktier i dotterbolag om 14,6 MSEK och en
skuld till dotterbolaget om 14,6 MSEK.
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