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Bolagsstyrningsrapport för räkenskapsåret 2010 
 

Bolagsstyrning inom Havsfrun Investment AB (förhållande till Svensk kod för bolagsstyrning m.m.) 

Begreppet  ”bolagsstyrning”  omfattar  strukturen  och  processerna  för  verksamhetens  styrning, 

ledning och kontroll i syfte att skapa värde för ägare och andra intressenter.  

 

Från den 1 juli 2008 är det god sed på aktiemarknaden för svenska bolag vars aktier är upptagna till 

handel på en reglerad marknad att tillämpa Svensk kod för bolagsstyrning (”Koden”). Koden är ett led 

i självregleringen inom det svenska näringslivet och bygger på principen följ eller förklara (”comply or 

explain”). Det  innebär att ett bolag som tillämpar Koden kan avvika från enskilda regler men då ska 

bolaget tydligt redovisa detta samt ge en motivering till varför man väljer att avvika från regeln. 

 

Havsfrun  Investment AB  tillämpar Koden  i den version som gäller  från den 1  februari 2010. Koden 

finns tillgänglig på www.bolagsstyrning.se.  

 

Bolagsstämma 

Bolagsstämman är Havsfrun  Investment AB:s högsta beslutande organ. Vid årsstämman,  som hålls 

senast sex månader efter verksamhetsårets utgång, fastställs det gångna årets bokslut, väljs styrelse 

och  i  förekommande  fall  revisorer  samt  behandlas  övriga  lagstadgade  ärenden.  Mellan 

bolagsstämmorna  är  styrelsen  bolagets  högsta  beslutande  organ.  Styrelsen  utser  verkställande 

direktör för bolagets ledning. Enligt Havsfrun Investment AB:s bolagsordning skall styrelsen bestå av 

lägst  tre  och  högst  åtta  ledamöter med  högst  fyra  suppleanter.  Verkställande  direktören  ingår  i 

styrelsen. 

 

Större ägare 

Uppgift om Havsfrun Investment AB:s större ägare lämnas på sidan 15 i årsredovisningen.  

 

Nomineringsprocess/valberedning 

Mot  bakgrund  av  aktieägarkretsens  sammansättning  har  en  valberedning  inte  ansetts  behövlig. 

Förslag  avseende  val  av  ordförande  vid  årsstämma,  styrelseval  samt  om  arvode  åt 

styrelseledamöterna och revisorerna  lämnas därför av bolagets större aktieägare och presenteras  i 

kallelse  till  årsstämma  samt  på  bolagets  hemsida.  Bolaget  avviker  således  från  Kodens  regler 

avseende valberedning. Förslag eller synpunkter beträffande nominering av styrelsemedlemmar eller 

styrelsens arvoden kan lämnas till styrelsens ordförande eller VD under bolagets adress. 

 

Bolagsordning 

Bolagsordningen  stadgar  att  Havsfrun  Investment  AB  är  ett  publikt  bolag,  vars  verksamhet  är  att 

uteslutande eller så gott som uteslutande förvalta värdepapper eller liknande tillgångar och genom ett 

välfördelat värdepappersinnehav erbjuda andelsägarna riskfördelning.  

 

Bolagets aktier är fördelade på serie A, serie B och serie C. Vid omröstning på bolagsstämma medför 

varje A‐aktie tio röster och varje B‐ respektive C‐aktie en röst. 

 

Kallelse till bolagsstämma skall ske genom annonsering i Post‐ och Inrikes Tidningar samt på bolagets 

webbplats. Att kallelse skett skall annonseras i Svenska Dagbladet.  
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Styrelsen och styrelsens arbete 

Årsstämman 2010, som hölls den 13 april 2010, valde Olle G P Isaksson till ordförande och omvalde 

Stig‐Erik Bergström,  ledamot, Håkan Gartell,  ledamot, Claes Werkell,  ledamot och  tillika VD,  samt 

Christian Luthman, styrelsesuppleant. Av de av årsstämman valda  ledamöterna är samtliga förutom 

styrelsens ordförande Olle G P  Isaksson och bolagets VD Claes Werkell oberoende  i  förhållande  till 

såväl bolagets ägare som bolaget. 

 

Valet av styrelsesuppleant enligt ovan utgör en avvikelse från Koden. Havsfrun Investment AB är ett 

litet  bolag  som  på  grund  av  kostnadsskäl  önskar  hålla  nere  antalet  styrelseledamöter.  Samtidigt 

måste styrelsen kunna vara beslutsmässig vid  förhinder  för ordinarie styrelseledamöter. Vid behov 

inträder då styrelsesuppleanten.  

 

Under år 2010 höll styrelsen åtta protokollförda möten varav sju ordinarie och ett konstituerande. 

Vid dessa har behandlats bolagets  resultat och  ställning  samt delårs‐ och årsredovisningar,  liksom 

marknadsbedömningar, affärsverksamhetens inriktning och organisationsfrågor. 

 

Styrelsen  fastställer  årligen  arbetsordning  för  styrelsen,  instruktion  för  VD  samt  befogenhets‐  och 

attestordning.  I  styrelsens  arbetsordning  beskrivs  formerna  för  styrelsens  arbete,  arbets‐  och 

ansvarsfördelningen mellan styrelsen och VD samt revisionskommitténs arbetsuppgifter. Befogenhets‐ 

och attestordningen omfattar både administrationen och placeringsverksamheten. 

 

Närvaro, arvoden och beroendeförhållanden 

Namn  Invald år  Befattning Närvaro Arvode 2010, tkr Beroende i 

förhållande 

till Havsfrun 

1) 

Beroende i 

förhållande 

till större 

aktieägare 

1) 

Olle G P Isaksson  1994  Ordförande Alla 125 x  x

Stig‐Erik Bergström  2007  Ledamot Alla 105  

Håkan Gartell  2001  Ledamot Alla 105  

Claes Werkell  1994  Ledamot Alla 0 x  x

Christian Luthman  2006  Suppleant 2/8 40  

1) Beroendeförhållande enligt Svensk kod för bolagsstyrning.  

 

Bemyndigande för styrelsen att emittera nya aktier 

Årsstämman 2010 bemyndigade styrelsen att, vid ett eller flera tillfällen och  längst  intill årsstämma 

2011, besluta att bolagets aktiekapital skall ökas med högst 25 000 000 kronor genom nyemission av 

högst 5 000 000 inlösenbara aktier av serie C. Emission skall kunna ske med eller utan avvikelse från 

aktieägarnas  företrädesrätt.  Emissionskursen  för  aktie  av  serie  C  skall  motsvara  den  på  aktien 

belöpande och av bolaget beräknade andelen av Havsfrun‐koncernens substansvärde, såsom detta 

framgår av det  senast offentliggjorda pressmeddelandet därom  innan  teckning av aktie av  serie C 

sker.  

 

Syftet med bemyndigandet och skälet till avvikelsen från aktieägarnas företrädesrätt är att styrelsen 

önskar  åstadkomma  en  ökning  av  det  förvaltade  kapitalet  och  därmed  sammanhängande 
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stordriftsfördelar. Möjligheten att avvika från aktieägarnas företrädesrätt ökar förutsättningarna att 

nyemission kan ske på ett snabbt och effektivt sätt. 

 

Fullt utnyttjande av bemyndigandet motsvarar en utspädning om cirka 29,2 % av aktiekapitalet och 

14,8 % av rösterna i bolaget.  

 

Styrelsen har inte beslutat om någon emission av C‐aktier under tiden för bemyndigandet. 

 

Syntetiskt återköp av egna aktier (swap‐avtal)  

Bolaget ingick den 8 mars 2010, med stöd av beslut vid Havsfruns årsstämma den 2 april 2009, ett så 

kallat swap‐avtal med E. Öhman J:or Fondkommission AB avseende sammanlagt högst 614 000 aktier 

av  serie  B.  Ett  swap‐avtal  innebär  att  avkastningen  på  räntebärande  medel  byts  mot 

totalavkastningen  på  Havsfrun‐aktien.  Förfarandet  avslutas  genom  att  Havsfrun  riktar  ett 

inlösenerbjudande till Öhmans, varvid de aktier som ligger till grund för swap‐avtalet elimineras. Den 

ekonomiska effekten av avtalet motsvarar inlösen av egna aktier till börskurs. 

 

Vid årsstämman den 13 april 2010 beslutades således om minskning av aktiekapitalet med 3 070 000 

kronor genom  inlösen av 614 000 aktier av serie B.  Inlösenkursen fastställdes till 19,26 kr/aktie dvs 

totalt 11,8 MSEK. Bolaget har per den 29 juni 2010 erhållit tillstånd av Bolagsverket att verkställa den 

av årsstämman beslutade minskningen av aktiekapitalet. Det  innebär att bolagets aktiekapital per 

den 29  juni 2010 uppgår  till 60 529 700 kronor, det  totala antalet aktier  i bolaget  till 12 105 940, 

varav 1 855 330 A‐aktier och 10 250 610 B‐aktier, och det totala antalet röster  i bolaget  till 28 803 

910. Havsfrun innehar inga egna aktier. 

 

Substansvärdet för återstående aktier ökade i och med inlösen med 0,55 kr per aktie. 

 

Företagsledning 

VD ansvarar, med bistånd av ekonomichef,  för Havsfrun  Investment AB:s  löpande  förvaltning.  För 

VD:s  beslutsrätt  beträffande  investeringar  samt  finansieringsfrågor  gäller  av  styrelsen  fastställda 

regler. 

 

Om kommittéer i styrelsen 

I jämförelse med många andra börsbolag är Havsfruns verksamhet av liten omfattning och styrelsen 

består därför av endast fyra personer. De flesta styrelsefrågor kan med fördel behandlas av styrelsen 

i sin helhet och behovet av särskilda kommittéer är litet. 

 

Revisionskommittén  består  av  ordförande  Stig‐Erik  Bergström  samt Olle  G  P  Isaksson  och  Håkan 

Gartell.  Revisionskommittén  övervakar  bolagets  finansiella  rapportering  samt  effektiviteten  i 

bolagets  interna  kontroll,  internrevision  och  riskhantering  med  avseende  på  den  finansiella 

rapporteringen.  Revisionskommittén  granskar  och  övervakar  vidare  revisorns  opartiskhet  och 

självständighet samt biträder vid upprättandet av förslag till bolagsstämmans beslut om revisorsval. 

Under  verksamhetsåret  2010  har  revisionskommittén  sammanträtt  två  gånger,  med  närvaro  av 

samtliga tre kommittéledamöter. 
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Revisorer 

Lägst  en  och  högst  två  revisorer  samt  högst  samma  antal  revisorssuppleanter  utses  av 

bolagsstämman.  Till  revisor  eller  revisorssuppleanter  ska  utses  auktoriserade  revisorer  eller 

registrerat revisionsbolag. 

 

Vid årsstämman 2008 valdes  till revisorer  för  tiden  till och med årsstämman 2012 det registrerade 

revisionsbolaget  BDO  Stockholm  AB  och  som  huvudansvarig  revisor  har  tills  vidare  utsetts 

auktoriserade revisorn Johan Adolphson. 

 

Bolagets  revisorer  rapporterar  löpande,  om  så  behövs,  gjorda  iakttagelser  till  styrelsen.  Innan 

årsbokslut  fastställs  rapporterar  revisorerna muntligen och  i  sedvanlig  revisions‐PM om  sitt arbete 

och  gjorda  iakttagelser  till  styrelsen  som  helhet.  Revisorerna  granskar  översiktligt  även 

delårsrapporterna.  

 

Styrelsens  beskrivning  av  intern  kontroll  och  riskhantering  i  samband  med  den  finansiella 

rapporteringen 

Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebolagslagen och Koden för den interna kontrollen. Denna 

beskrivning har upprättats i enlighet med 6 kap. 6 § årsredovisningslagen, och är därmed avgränsad 

till intern kontroll och riskhantering i samband med den finansiella rapporteringen.  

 

Beskrivning av hur den interna kontrollen och riskhanteringen är organiserad 

 

Kontrollmiljö 

Ett effektivt styrelsearbete är grunden för god intern kontroll. Bolagets styrelse har etablerat tydliga 

arbetsprocesser och arbetsordningar för sitt arbete och styrelsens utskott. En viktig del  i styrelsens 

arbete är att utarbeta och godkänna ett antal grundläggande regler, riktlinjer och ramverk relaterade 

till  finansiell  rapportering.  Dessa  inkluderar  bland  annat  Styrelsens  arbetsordning,  Instruktion  om 

arbetsfördelning  mellan  styrelsen  och  den  verkställande  direktören,  Instruktion  om  ekonomisk 

rapportering  till styrelsen samt  Instruktion rörande Befogenhet, attest och utanordning m.m. Syftet 

med dessa regler är bland annat att skapa grunden för en god intern kontroll. Reglerna följs upp och 

omarbetas  löpande  samt  kommuniceras  ut  till  samtliga  medarbetare  som  är  involverade  i  den 

finansiella rapporteringen. 

 

Utöver ovanstående har styrelsen och VD med början 2007 byggt upp en personalmässigt fristående, 

förstärkt och kontinuerlig internrevision som komplement. 

 

Styrelsen  utvärderar  löpande  verksamhetens  prestationer  och  resultat  genom  ett  ändamålsenligt 

rapportpaket innehållande verksamhets‐ och resultatutfall, analys av nyckeltal samt annan väsentlig 

operationell och finansiell information. 

 

Styrelsen har under  2010 övervakat  systemen  för  riskhantering och  intern  kontroll. Dessa  system 

syftar  till  att  säkerställa  att  verksamheten  bedrivs  i  enlighet med  lagar  och  förordningar  och  är 

effektiv  samt  att  den  ekonomiska  rapporteringen  är  tillförlitlig.  Styrelsen  har  tagit  del  av  och 

utvärderat  rutinerna  för  redovisning och ekonomisk  rapportering samt  följt upp och utvärderat de 

externa  revisorernas arbete, kvalifikationer och oberoende. Styrelsen har mottagit  skriftlig  rapport 
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från internrevisorn fyra (4) gånger under året i samband med delårsrapporterna. Styrelsen har en (1) 

gång under 2010 haft genomgång med och fått skriftlig rapport från bolagets externa revisorer. 

 

Riskbedömning 

Havsfrun Investment AB arbetar fortlöpande och aktivt med riskbedömning och riskhantering för att 

säkerställa att de risker som bolaget är utsatt för hanteras på ett ändamålsenligt sätt inom de ramar 

som  fastställts.  I  riskbedömningen  beaktas  exempelvis  väsentliga  balans‐  och  resultatposter  där 

risken  för väsentliga  fel  skulle kunna uppstå.  I bolagets verksamhet  finns dessa  risker  i huvudsak  i 

posterna fonder och andra aktierelaterade  instrument, valutaterminer och övriga fordringar. Vidare 

beaktas krav på ändrade rutiner som kommer av förändringar i skatte‐ eller redovisningslagstiftning 

eller  andra  externa  och  interna  faktorer  som  påverkar  bolagets  riskexponering.  Riskbedömningen 

resulterar  i  förekommande  fall  i  åtgärder  och  uppdaterade  rutiner  för  att  säkerställa  en  korrekt 

finansiell rapportering. 

 

Kontrollaktiviteter 

Kontrollstrukturer utformas för att hantera de risker som styrelsen bedömer vara väsentliga för den 

interna  kontrollen  av  den  finansiella  rapporteringen.  Dessa  kontrollstrukturer  består  dels  av  en 

organisation med tydliga roller som möjliggör en effektiv, och ur ett internkontrollperspektiv lämplig, 

ansvarsfördelning,  dels  av  specifika  kontrollaktiviteter  som  syftar  till  att  upptäcka  eller  att  i  tid 

förebygga  risker  för  fel  i  rapporteringen.  Exempel  på  kontrollaktiviteter  är  bland  annat  tydliga 

beslutprocesser  och  beslutsordningar  för  väsentliga  beslut  (t  ex  investeringar,  avtal,  avyttringar, 

reserveringar,  etc.),  resultatanalyser  och  andra  analytiska  uppföljningar,  avstämningar  och 

automatiska kontroller i för den finansiella rapporteringen väsentliga IT‐system. 

 

Information och kommunikation 

Bolagets  väsentliga  styrande dokument  avseende den  finansiella  rapporteringen,  i  form  av  regler, 

riktlinjer och manualer, hålls löpande uppdaterade och kommuniceras internt via relevanta kanaler, 

såsom interna möten. 

 

För  kommunikation med  externa  parter  finns  en  tydlig  regel  som  anger  riktlinjer  för  hur  denna 

kommunikation  bör  ske.  Syftet  med  reglerna  är  att  säkerställa  att  alla  informationsskyldigheter 

efterlevs på ett korrekt och fullständigt sätt.  

 

Uppföljning 

Uppföljning av att den  interna kontrollen är ändamålsenlig och fungerar såsom avsett görs  löpande 

av  bolagets  etablerade  och  personalmässigt  fristående  internrevisionsfunktion.  Internrevisionen 

lämnar kvartalsvis muntlig eller skriftlig revisionsberättelse till styrelsen respektive VD och redogör i 

samband därmed för sin granskning och sina slutsatser. Vidare har styrelsen en fastlagd årlig process 

som säkerställer att lämpliga åtgärder vidtas med avseende på de brister och rekommendationer till 

åtgärder som uppkommer från externrevisionens granskningsinsatser. 

 

Riktlinjer för bestämmande av ersättningar till ledande befattningshavare  

Årsstämman  2010  beslutade  om  följande  riktlinjer  för  ersättning  till  ledande  befattningshavare. 

Ersättning  till  VD  och  andra  ledande  befattningshavare  skall  utgöras  av  fast  lön,  eventuell  rörlig 

ersättning, övriga förmåner samt pension. Den sammanlagda ersättningen skall vara marknadsmässig 
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och  konkurrenskraftig  på  den  arbetsmarknad  befattningshavaren  verkar.  Fast  lön  och  rörlig 

ersättning  skall  vara  relaterad  till  befattningshavarens  ansvar  och  befogenhet.  För  VD,  liksom  för 

andra  ledande befattningshavare,  skall den  rörliga  ersättningen  vara maximerad och  relaterad  till 

den fasta lönen. Den rörliga ersättningen skall baseras på utfallet i förhållande till uppsatta mål och, 

så långt möjligt, vara kopplad till den värdeutveckling för bolaget som kommer aktieägarna till del.  

 

Vid  uppsägning  bör  i  normalfallet  gälla  en  uppsägningstid  om  sex  månader,  om  uppsägningen 

initieras  av  bolaget,  och  tre  månader,  om  uppsägningen  initieras  av  befattningshavaren. 

Avgångsvederlag  bör  inte  förekomma.  Pensionsförmåner  skall  vara  antingen  förmåns‐  eller 

avgiftsbestämda, eller en kombination därav, och ge befattningshavaren rätt att erhålla pension från 

65 års  ålder.  Rörlig  ersättning  skall  inte  vara  pensionsgrundande.  Frågor  om  ersättning  till 

bolagsledningen skall behandlas av VD och rapporteras till styrelsen och, när det gäller VD, beslutas 

av styrelsen. Styrelsen skall äga rätt att frångå riktlinjerna, om det i ett enskilt fall finns särskilda skäl 

för det. 

 

Syntetiskt optionsprogram 

Årsstämman  2007  beslutade  –  i  syfte  att  skapa  ett  långsiktigt  ägarengagemang  hos  bolagets 

placeringsgrupp varigenom dessa personer  skall uppmuntras att  tänka  som aktieägare och avväga 

avkastning  och  risk  på  ett  sätt  som  gynnar  aktieägarna  som  helhet  –  att  ge  ut  totalt  6 360  000 

optioner  jämt  fördelade på  tre  serier  (”Optionerna”); Syntetiska Optioner 2007/2010, med  tre års 

löptid, Syntetiska Optioner 2007/2013, med sex års löptid, samt Syntetiska Optioner 2007/2016, med 

nio  års  löptid.  Samtliga  Optioner  tecknades  den  30  maj  2007  av  medlemmarna  av  bolagets 

placeringsgrupp1 i  lika delar och dessa personer erlade  till bolaget en optionspremie motsvarande 

Optionernas marknadspris. Syntetiska Optioner 2007/2010 förföll den 1 maj 2010, utan utbetalning 

till innehavarna, varefter utestående antal Optioner uppgår till 4 240 000. 

 

Optionerna  blir  värdefulla  endast  om  avkastningen  överstiger  bolagets mål  om  en  hög  och  jämn 

avkastning  baserat  på  indexkorg  med  sex  utvalda  index2,  med  avdrag  för  en  genomsnittlig 

kostnadsandel motsvarande 1 procentenhet per år (överavkastning). Denna överavkastning kommer 

beräkningsmässigt  att  fördelas mellan  samtliga  utestående  aktier  och  Optionerna  i  bolaget.  Den 

underliggande värdemätaren är Havsfruns substansvärde per aktie. Optionernas värde är begränsat 

av ett tak, innebärande att varje optionsserie maximalt kan leda till en utbetalning motsvarande fem 

procent av bolagets substansvärde med tillägg för skuld med anledning av Optionerna. Optionernas 

teoretiska värde kommer att fastställas vid varje månadsslut under Optionernas löptid. 

 

Bolaget äger enligt optionsvillkoren rätt – under förutsättning av beslut härom fattas av en framtida 

bolagsstämma – att, helt eller delvis, lösa Optionerna mot betalning i form av nyemitterade B‐aktier i 

bolaget,  varvid  kvittning  skall  ske  av  det  kontantbelopp  som  optionsinnehavarna  annars  varit 

berättigade  till.  Teckningskursen  för  envar  B‐aktie  skall  i  händelse  av  sådan  kvittningsemission 

motsvara börskursen för B‐aktien  i bolaget ökad med hälften av genomsnittlig substansrabatt.  Inga 

                                                            
1 Marcus Eriksson, Jonas Israelsson, John Tengberg och Claes Werkell. 
2 Stockholmsbörsen (NASDAQ OMX Stockholm), Världens börser (MSCI World), Den historiska s.k. 
aktiepremien, Aktiemarknadens historiska s.k. realavkastning, samt två index avseende hedgefonder 
(CSFB/Tremont Investable Hedge Fund Index respektive HFRX Global Hedge Fund Index). 



7 
 

Optioner  har  hittills  lösts  vare  sig  kontant  eller mot  betalning  i  form  av  nyemitterade  B‐aktier  i 

bolaget. 

 

Styrelsen  har  för  närvarande  inte  vidtagit  några  åtgärder  för  att  ”hedga”  bolaget mot  eventuella 

kostnader för programmet. 

 

 

 

 

‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐‐ 

Stockholm den 21 februari 2011 

Styrelsen 

 


