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Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av drsredovisningen och koncernredovisningen for Havsfrun Investment AB
for &r 2019 med undantag fér bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 16-19. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar pa sidorna 14-45 i detta dokument.

Enligt vér uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i
alla vasentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december
2019 och av dess finansiella resultat och kassaflode for &ret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga
avseenden réttvisande bild av koncernens finansiella stillning per den 31 december 2019 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pé sidorna 16-19. Férvaltningsberittelsen ar forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att bolagsstimman faststéller resultatridkningen och balansrikningen for
moderbolaget och for koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen ar forenliga med
innehallet i den kompletterande rapport som har §verlamnats till moderbolagets revisionsutskott i
enlighet med revisorsforordningens (537/2014/EU) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet "Revisorns ansvar". Vi ir
oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Detta innefattar att, baserat pa var bésta kunskap och vertygelse, inga forbjudna tjdnster som avses i
revisorsforordningens (537/2014/EU) artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i
forekommande fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och dndamélsenliga som grund for véra
uttalanden.
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Sirskilt betydelsefulla omriden

Sérskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedomning
var de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen for den
aktuella perioden. Dessa omréden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart
stillningstagande till, arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata
uttalanden om dessa omraden.

Redovisning av fonder under avveckling

Fonder under avveckling (Avvecklingsportfoljen), not 14 i &rsredovisningen, ar fonder dar Havsfrun
anmalt uttrdde men dnnu inte har erhallit full dterbetalning. Innehavet i dessa fonder 4r illikvida och
uttrdden kan bara effektueras succesivt i takt med att underliggande tillgdngar likvideras i fonderna.
Redovisningen av virdet pa fonder under avveckling baseras pa foretagets bésta uppskattning av vérdet
utifran en virderingsmodell (nuvirdesberikning) innehallande subjektiva bedémningar. Det finns en
risk att felaktiga antaganden i berdkningen kan leda till vésentliga fel i arsredovisningen.

Viéra granskningsatgirder har bland annat omfattat att utvérdera ledningens antaganden som ligger till
grund for virderingen och den vérderingsmodell som tillampats for att berékna vérdet pa
avvecklingsportfoljen. Vi har ocksa utvirderat ledningens principer och bedémningar for vilka innehav
som skall inga i avvecklingsportfoljen. Berdkningen har utmanats med kénslighetsanalys for att
utvirdera att dndrade antaganden, inom vissa intervall, inte far en for arsredovisningen visentlig
paverkan. Harutéver har vi fokuserat pé att lampliga och tillrackliga upplysningar kring foretagets
antaganden som ligger till grund fér véarderingen finns i not 14.

Annan information dn drsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehéller dven annan information n arsredovisningen och koncernredovisningen och
aterfinns pa sidorna 2-13. Det &r styrelsen och verkstéllande direkt6ren som har ansvaret for denna
andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen omfattar inte denna information
och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

[ samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen &r det vart ansvar att ldsa
den information som identifieras ovan och dvervidga om informationen i vasentlig utstrackning ar
oférenlig med &rsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgéng beaktar vi dven den
kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om informationen i 6vrigt verkar innehéalla
visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehaller en visentlig felaktighet, &r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar
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Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att &rsredovisningen och
koncernredovisningen uppréttas och att de ger en réttvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad
giller koncernredovisningen, enligt IFRS sasom de antagits av EU. Styrelsen och verkstallande
direktdren ansvarar dven for den interna kontroll som de beddémer dr nédvéndig for att uppritta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nagra visentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pd misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstéillande
direktoren for beddmningen av bolagets och koncernens férméga att fortsétta verksamheten. De
upplyser, nér sd ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka formagan att fortsitta verksamheten
och att anvdnda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om
styrelsen och verkstillande direktoren avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra nigot av detta.

Revisorns ansvar

Véra mal &r att uppnad en rimlig grad av sdkerhet om huruvida arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé
oegentligheter eller pa misstag, och att lamna en revisionsberéttelse som innehdller vara uttalanden.
Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en visentlig felaktighet om en saddan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvéntas paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar
med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instéllning under hela revisionen. Dessutom:

« identifierar och bedémer vi riskerna for vésentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor
granskningsatgirder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ér tillrdckliga och
dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att inte uppticka en vésentlig
felaktighet till £61jd av oegentligheter ar hogre én for en vésentlig felaktighet som beror pa misstag,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller &sidoséttande av intern kontroll.

* skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var revision
for att utforma granskningsatgirder som ar lampliga med hansyn till omstédndigheterna, men inte for att
uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

« utvdrderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens och
verkstéllande direktorens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.
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¢ drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstillande direktéren anvinder antagandet
om fortsatt drift vid uppréttandet av &rsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksé en
slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon visentlig
osékerhetsfaktor som avser sddana handelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel om
bolagets och koncernens férméga att fortsétta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en
vasentlig osdkerhetsfaktor, méste vi i revisionsberittelsen fista uppmirksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen om den visentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana
upplysningar &r otillrdckliga, modifiera uttalandet om &rsredovisningen och koncernredovisningen.
Vira slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhimtas fram till datumet for revisionsberittelsen.
Dock kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag och en koncern inte lingre kan
fortsétta verksamheten.

¢ utvérderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehéllet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, ddribland upplysningarna, och om &rsredovisningen och koncernredovisningen
aterger de underliggande transaktionerna och héindelserna pa ett sitt som ger en rittvisande bild.

* inhdmtar vi tillrdckliga och dndamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen i
enheterna eller affdrsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning, évervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi
ar ensamt ansvariga for véra uttalanden.

Vimaste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten f6r den. Vi maste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
ddribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vimaste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har f5ljt relevanta yrkesetiska krav avseende
oberoende, och ta upp alla relationer och andra férhéllanden som rimligen kan paverka vért oberoende,
samt 1 tillampliga fall tillhérande motétgérder.

Av de omraden som kommunicerats med styrelsen faststéller vi vilka av dessa omraden som varit de
mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen, inklusive de
viktigaste bedomda riskerna for vésentliga felaktigheter, och som dérfér utgér de for revisionen sirskilt
betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa omréden i revisionsberittelsen savida inte lagar eller andra
forfattningar forhindrar upplysning om den fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven utfort en revision av
styrelsens och verkstéllande direktorens forvaltning for Havsfrun Investment AB for ar 2019 samt av
forslaget till dispositioner betréiffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i férvalthingsberéttelsen och
beviljar styrelsens ledamoter och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.
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Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i
avsnittet "Revisorns ansvar". Vi dr oberoende i férhéllande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillréickliga och andamalsenliga som grund for véra
uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktirens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen 4r forsvarlig
med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa
storleken av bolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning i
Ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta
innefattar bland annat att fortldpande beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att
tillse att bolagets organisation &r utformad s att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets
ckonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt. Den verkstillande direktéren
ska skéta den 16pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
atgérder som dr nddvéndiga for att bolagets bokforing ska fullgdras i dverensstimmelse med lag och
for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande siitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betrdffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att
inhémta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sikerhet kunna beddma om nagon styrelseledamot
eller verkstillande direktoren i ndgot visentligt avseende:

* fOretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

* pd ndgot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, rsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Virt mal betréffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och dirmed
vart uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sikerhet bedéma om forslaget ér forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet &r en hog grad av sidkerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka atgérder eller férsummelser som kan féranleda
ersédttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
inte ar forenligt med aktiebolagslagen.
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Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvénder vi professionellt omdéme och har
en professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av foérvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férlust grundar sig frémst pé revisionen av
rikenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgdrder som utfors baseras pa var professionella
bedomning med utgédngspunkt i risk och vésentlighet. Det innebér att vi fokuserar granskningen pa
sddana atgérder, omraden och forhallanden som &r vasentliga for verksamheten och dir avsteg och
overtradelser skulle ha sérskild betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och provar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna dtgirder och andra férhallanden som &r relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 16-19 och for att den ér
uppréttad i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevU 16 Revisors granskning av
bolagsstyrningsrapporten. Detta innebér att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en vésentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en
revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverlge har. Vi anser att
denna granskning ger oss tillracklig grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har uppréttats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6§ andra stycket
punkterna 2-6 arsredovisningslagen samt 7 kap. 31§ andra stycket samma lag ar forenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar samt ar i dverrensstimmelse med
arsredovisningslagen.

BDO utségs till Havsfrun Investment AB:s revisor av bolagsstimman den 10 april 2019 och har varit
bolagets revisor sedan den 16 april 2008.

Stockholm den 19 februari 2020

BDO Mailardalen AB
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Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor



