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(0,28 kr per aktie)

Substansvirdet per aktie minskade med 3,6 % (motsvarande period foregaende ar 6kade
2,2 %, inklusive aterlagd utdelning)

Substansvirdet den 31 december 2022 uppgick till 136,2 MSEK (141,2 MSEK)),
motsvarande 11,25 kr per aktie (11,67 kr per aktie)

*  Koncernens resultat uppgick till -5,0 MSEK (3,4 MSEK), motsvarande -0,42 kr per aktie

B-aktiens totalavkastning uppgick till -49,8 % (51,2 %). Den 31 december 2022 var
B-aktiens bérskurs 14,80 kr (29,50 kr)

Styrelsen foreslar att utdelning for verksamhetsaret 2022 limnas med 1,00 kr per aktie

(-), motsvarande en direktavkastning om 6,8 % (-)
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Aktiedgarinformation

Aktiedgarinformation

ARSSTAMMA 2023

Arsstimman i Havsfrun Investment AB (publ), org.nr
556311-5939, dger rum torsdagen den 20 april 2023 kl. 13.30
hos Kanter Advokatbyra, Engelbrektsgatan 3, Stockholm.

Ritt att delta och anmailan till stimman

Den som 6nskar delta i bolagsstimman ska:

e dels vara registrerad som aktiedgare i den av Euroclear
Sweden AB forda aktieboken onsdagen den 12 april 2023,
och

* dels ha anmilt sitt deltagande i stimman till bolaget senast
fredagen den 14 april 2023, helst fére kl. 13.00, per post till
Havsfrun Investment AB, Box 5855, 102 40 Stockholm, med
e-post till info@havsfrun.se eller per telefon 08-506 777 00.

Vinligen limna uppgift om namn, person- eller organisa-
tionsnummer, telefon dagtid samt eventuella bitriden (hégst
tvd) 1 anmilan.

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier hos bank
eller annan forvaltare miste, for att fi delta vid stimman,
lita registrera aktierna i eget namn sa att aktiedgaren blir
upptagen i aktieboken per onsdagen den 12 april 2023. Sidan
registrering, som kan vara tillfillig, ska begiras hos foérval-
taren i god tid fore detta datum. Rostrittsregistreringar som
ar verkstillda hos Euroclear Sweden AB senast fredagen den
14 april 2023 beaktas vid framstillning av aktieboken.

Om aktiedgare avser att lata sig foretridas av ombud maste
fullmakter, registreringsbevis och andra behorighetshand-
lingar vara tillgingliga vid bolagsstimman, och bér, for att
underlitta inpasseringen vid stimman, skickas in till bolaget
senast fredagen den 14 april 2023. Fullmakt far inte vara dldre
an ett 4r, om det inte anges lingre giltighetstid i fullmakten
(dock hogst fem ar). Bolaget tillhandahaller fullmakts- och
anmilningsformuldr pa bolagets hemsida (www.havsfrun.se)
samt skickar dessa utan kostnad till de aktiedgare som begir
det och uppger sin postadress.
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UTDELNING

Till arsstimmans forfogande stir moderbolagets fria egna
kapital om 42 605 149 kr. Styrelsen foreslar att det till aktied-
garna utdelas 1,00 kr per aktie, ssmmanlagt 12 105 940 kr och
att i ny rakning 6verfors 30 499 209 kr.

INFORMATION TILL AKTIEMARKNADEN

Informationstillfillen ar 2023

e Arsstimma 2023: 20 april

e Delarsrapport 1 januari - 31 mars: 3 maj

e Delarsrapport 1 januari - 30 juni: 23 augusti

e Delarsrapport 1 januari - 30 september: 25 oktober

e Substansvirderapport: limnas ménadsvis till bérsen och
media

Hemsida
All information som publicerats av Havsfrun finns pa
www.havsfrun.se

Informationskanaler

For att 16pande erhélla bolagets finansiella rapporter och
pressmeddelanden via e-post erbjuder bolaget en prenume-
rationstjanst som finns tillginglig via www.havsfrun.se, eller
genom att ringa bolaget 08-506 777 00.

Informationsmaterial
Tryckta arsredovisningar och deldrsrapporter distribueras per
post till de som begirt det. Enstaka bestillningar kan gbras
via www.havsfrun.se, eller genom att kontakta bolaget pa
telefon, 08-506 777 00.



Havsfrun i1 korthet

BORSNOTERING

Havsfruns B-aktie 4r sedan ar 1994 noterad pa Nasdaq
Stockholm. Per 31 december 2022 uppgick eget kapital till 136,2
MSEK och antal aktiedgare uppgick till ca 10 000 st.

PLACERINGSINRIKTNINGEN

Bolagets huvudfokus dr att soka efter nya och storre
affirsmojligheter som kan bidra till att bolaget expanderar och
lyfter I6nsamheten. Ambitionen ér att géra ndgon form av allians
med en strategisk partner som ir intressant verksamhetsmassigt
och som kan uppskattas av aktieigarna. Mot bakgrund av
expansionsplanerna letar bolaget exempelvis efter att apportkdpa
ett stérre onoterat bolag som vill arbeta utifrin en bérsnoterad
miljé. Potentiella miélbolag innefattar primiért nordiska bolag
med ett bolagsvirde 6verstigande 500 mkr. Bolagssokningar
g6rs brett 6ver flera olika sektorer och branscher.

HISTORIK

Fastighetsaffir

Genom det deldgda Stockbox Holdings AB forvirvar under ar
1994 de bada nuvarande huvudigarna majoriteten i Fastighets
AB Havsfrun av forsikringskoncernen Wasa. Havsfrun dgde
da en fastighet och hade da ett eget kapital om ca 40 MSEK
och vid utgingen av dr 2022 ett eget kapital om ca 136 MSEK.
Fastigheten sildes med god vinst under ar 1998 till AMF
Pension. Fastighets AB Havsfrun dndrar sedan firmanamnet till
AB Havsfrun, senare till Havsfrun Investment AB.

Investeringsbolag i Finland

Ar 1996 forvirvade Havsfrun Capital AB rostmajoriteten

i det finska borsnoterade investeringsbolaget Norvestia Abp av
Meritabanken, nuvarande Nordea. Ett par ar senare forvirvas
kontrollen i det finska noterade investeringsbolaget Neomarkka
Abp av Metsiliitto-koncernen.

Genom fortsatta aktickép blev Neomarkka Abp dotterbolag
till Norvestia Abp i november 1999. Koncernens eget kapital
inklusive minoritet uppgick didrmed till ca 1,2 MDR SEK och
antalet aktiedgare i bolagen 6versteg 15 000. Tyngdpunkten
hade forskjutits till Finland. Ar 2003 avyttras samtliga aktier i
dotterbolaget Norvestia Abp inklusive aktierna i Neomarkka
Abp till Kaupthing Bank. Havsfrun-koncernen minskar i storlek
och samtidigt realiseras stora Gvervirden. Havsfruns verksamhet
renodlas och férenklas och virdepappersférvaltningen (som
tidigare drivits i finska dotterbolag) aktiveras inom den svenska
koncernen under aren 2003/2004.

Havsfrun i korthet

ULTIMAT MALSATTNING

Havsfruns ultimata mél dr att pd ling sikt uppnd samma
avkastning som den globala aktiemarknaden férvintas uppna
pa mycket ling sikt men med visentligen mindre virdefall och
snabbare dterhimtning'.

HISTORISK AVKASTNING 1995 - 2022

Bolagets substansvirde per aktie (justerat for dterinvesterad
utdelning) har under perioden 1 januari 1995 — 31 december
2022 haft en effektiv arsavkastning pa 5,5 % och bolagets
B-aktie (justerat for aterinvesterad utdelning) har haft en effektiv
arsavkastning om 9,5 % per ar. Under samma period har MSCI
AC World Index (den globala aktiemarknaden) (justerat foér
aterinvesterad utdelning) haft en effektiv arsavkastning om 6,8
% per ar.

Forvaltning i egen regi

Sedan ar 2005 har Havsfrun forvaltat kapitalet i en globalt
diversifierad investeringsportfolj frimst med intiktning mot den
globala hedgefondmarknaden. Portf6ljen har bestatt av noggrant
utvalda hedgefonder, vilka bolaget bedémt vara bland de frimst
inom sin placeringsstrategi. Investeringsprocessen har skettinira
samarbete med stora, oberoende och globala radgivningsbolag
som dr specialiserade pa hedgefondmarknaden. Bolaget har
haft ambitionen att pa basen av sin forvaltningsorganisation
och portfoljens avkastning 6ka det férvaltade kapitalet i en eller
annan form. En storre forvaltarvolym skulle innebira en ldgre
omkostnadandel i bolaget.

Mot bakgrund av den gynnsamma tillvixten i riskfyllda
tillgangsslag och den liga avkastningen for hedgefonder har
det varit svart att pd basen av bolagets resultatutveckling
attrahera externt kapital, trots portféljens Overprestation
hedgefondmarknaden. Den
hedgefondmatknaden férvintas framéver vara lig och bolaget
avyttrade placeringarna i hedgefonder under ar 2020.

mot laga avkastningen pa

Bredare verksamhetsinriktning

Bolaget breddar verksamhetsinriktningen genom adndring av
bolagets verksamhetsféremal i bolagsordningen (till samma
lydelse som gillde fére 20006) for att mojliggéra dven nya typer
av placeringar. Bolagets huvudfokus dr numer att soka efter
nya och storre affirsmojligheter som kan bidra till att bolaget
expanderar och lyfter I16nsamheten.

H Bolaget utgir berikningsmissigt frin den genomsnittliga avkastningen som den globala aktiemarknaden har uppnatt under perioden 1900 - 2022. Under denna period har

aktiemarknaden avkastat drygt 5 % per ar i reala termer, vilket vi anvinder sisom vintevirde for aktiemarknadens genomsnittliga framtida avkastning,

For definitioner se sid 39 alternativt pa bolagets hemsida www.havsfrun.se/investerare/definitioner/
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VD har ordet

VD har ordet

BASTA AKTIEAGARE,

INVESTERINGSPORTFOLJEN 2022

Aret har priglats av marknadsoro kring hég inflation,
kraftigt stigande rintor, héga energipriser, krig i Europa
och ett osdkert konjunkturlige. Den utmanande
marknadsutvecklingen har avspeglats i en mycket svag och
volatil aktiemarknad. Den globala aktiemarknaden (MSCI
AC World Index) minskade med 16 % och den svenska
aktiemarknaden (OMXSGI Index) minskade med 22 %.
Konsekvenserna av den héga inflationen och av de stigande
rintorna fororsakar en fortsatt osdkerhet pa den globala
ekonomin och pi de finansiella marknaderna framéver.
Bolagets virde pa investeringsportfoljen (aktier och
aktiefonder) 6kade med drygt 1 % under aret. Vid utgangen
av aret uppgick investeringsportféljen till ett virde om ca 41
mkr, motsvarande en investeringsgrad om ca 30 %. Arets
genomsnittliga investeringsgrad uppgick till ca 28 %. Den
liga investeringsgraden har motiverats av att vi velat behalla

handlingsfriheten for strategiska forindringar.

Substansvirdet minskade med 3,6 % under &ret. Vid
utgangen av aret uppgick substansvirdet till ca 136 mkr,
varav likvida medel uppgick till ca 96 mkr och placeringar i
aktier och aktiefonder uppgick till ca 41 mkr. Anledningen till
att substansvirdet utvecklats ligre dn investeringsportféljen

beror delvis pa att bolaget haft en lag investeringsgrad.

Tavvaktan pa strukturella engagemang kommer placeringarna

tills vidare att inriktas pa frimst likvida finansiella placeringar.

FRAMTIDSUTSIKTER

Bolagets huvudfokus idr att séka efter nya och storre
affirsmojligheter  som  kan bidra till att bolaget
expanderar och lyfter I6nsamheten. Mot bakgrund av
expansionsplanerna siktar Havsfrun pd att apportkopa ett
storre onoterat bolag som vill arbeta utifrdn en borsnoterad
milj6 pa Nasdaq Stockholm. Bolaget har sedan méinga ar
vil upparbetade rutiner for att hantera borsnoteringen.
Havsfrun har dessutom ett eget kapital om ca 135 miljoner i

likvida placeringar och ca 10 000 aktiedgare.

6 Arsredovisning 2022

Sammantaget skapar detta en stabil grund for ett foretag
som tillsammans med Havsfrun vill fortsitta sin tillvaxtresa

sasom ett publikt bolag.

Alternativet, att direktnotera ett bolag pa Stockholmsbérsen

ir en tidskrivande och dyr process. Nasdaq Stockholm

(borsen)

(handelsplattformarna). De mindre listorna har dock

stiller hogre krav 4n de mindre listorna
simre likviditet och ger inte samma kvalitetsstimpel
eller status, sirskilt inte internationellt. En notering pa
Nasdaq Stockholm, till skillnad frin de mindre listorna,
Oppnar i hogre grad doérren till samarbeten med etablerade
aktorer och storre kapitalintressenter pa bade aktie- och
linemarknaderna. Detta dr en faktor som gér en samordning
med Havsfrun extra intressant for manga potentiella

partners.

Havsfruns prioritet dr att hitta ett férvirv av ett kvalitetsbolag
med goda utsikter f6r lingsiktigt virdeskapande for
aktiedgarna. Det dr viktigt att hitta investeringsobjekt dir ett
samarbete kan ge mer dn summan av dess delar. Ett plus
ett, ska bli tre. Havsfrun soker investeringsméjligheter Gver
ett brett spektrum av malbolag. Vir primaira arbetsvision ér
att hitta ett spinnande nordiskt bolag, férmodligen med ett
marknadsvirde pa 500 miljoner kronor eller mer. Bransch
spelar mindre roll. Viktigt 4r ddremot att hitta ett bolag
som tillsammans med Havsfrun kan bli ett vil fungerande

bérsnoterat bolag med néjda aktiedgare.

Under aret har vi utvirderat ett antal bolag inom olika
branscher och sektorer. Det giller for oss att hitta en
win-win-kombination, dir samarbetsvinsterna ricker for
bigge parter. Vara relativt hoga krav pd en blivande motpart
medfér generellt en utsortering av mdinga prelimindra
kandidater som inte klarar att uppfylla férutsittningarna.
Andra, i och f6r sig spinnande kandidater, viljer sjdlva andra
vigar. Det dr ett givande och tagande, och ett pussel, som tar
lite tid fOr att hitta ritt, men dir utgangen dnda torde kunna

bli bra eller mycket bra.



Den ekonomiska miljon har férindrats starkt jiamfort med hur
det var for ett antal ar sedan. I dagens marknadslige ar tillging
till kapital - generellt sett - timligen begrinsad och marknaden
for nya noteringar har delvis stannat upp. Konsekvenser
av detta blir att minga foretags expansionsplaner ocksa
har stannat upp, eller helt enkelt uteblivit, eller skjutits pa
framtiden. Detta skapar nu timligen nya férutsittningar
och méjligheter f6r spinnande samarbeten. Havsfrun kan ju
erbjuda en timligen unik rak och kostnadseffektiv vig framat

for ett bolag som vill vidareutvecklas i borsnoterad miljé.

Jag instimmer med bolagets ordférande Claes Werkell som
redan tidigare har deklarerat var instillning till det pagdende

arbetet:

VEtt bolag som dr pa vag emot stora mil vill ofta fokusera pa dem. Allt
annat dr sekundart. En borsnotering kan vara ett viktigt steg pa vigen.
Det finns manga goda skdl till att vilja en birsnotering pa Nasdaq
Stockbolm framfor att notera bolaget pa en av de mindre listorna
(handelsplattformarna). Men sjilva noteringsarbetet - oavsett vilken
lista som viljs - tar tid och kraft fran foretagsledningen och den egentliga
affarsidén om man skall borja fran borjan och kira hela vigen sjilv. En
sammanslagning med Havsfrun sparar tid och kraft dven om den inte
dr gratis. For ett foretag dar ledningen vill halla tempot och fokusera pa
egen tillvixt - sjilva affarskdrnan, den som pa sikt skall ge storvinst
— kan denna forenkling av en borsnotering pa Nasdaq Stockholm vara

vardefull. Sparad tid och sparad kraft kan vara vart stora pengar.”

VD har ordet

Vart arbete f6r att finna ritt partner fortgar oférminskat och
vi granskar fortlépande nya intressanta kandidater. Vi ser

fram emot resten av 2023 med stort intresse.

Jonas Israelsson
VD

Arsredovisning 2022 7



Havsfruns B-aktie

Havsfruns B-aktie

BORSNOTERING

Havsfruns B-aktie noteras pA NASDAQ Stockholm. Aktien
ingdr i segmentet, sma bolag samt sektorn Finans. Aktiens
kortnamn dr HAV B och ISIN-koden dr SE0000312043.
Havsfruns B-aktie noterades ar 1994 pia davarande Stock-
holmsborsens O-lista, antalet aktiedgare uppgick da till ca
400 vilket kan jimféras mot 9 559 aktiedgare vid utgangen
av ar 2022.

AGARSTRUKTUR

Den enskilt storsta dgarkategorin utgérs av bolagets huvud-
dgare dir John Tengberg med nirstiende representerar 29,1
% av kapitalet och 37,2 % av rostetalet samt Claes Werkell
med nirstiende representerar 28,5 % av kapitalet och 36,0 %
rostetalet. For mer information om dgarstatistik se sidan 9.

AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalet uppgick vid arsskiftet till 60,5 MSEK f6rdelat
pa totalt 12 105 940 aktier varav 1 855 330 A-aktier och

10 250 610 B-aktier. Bolagets A-aktier ger ritt till tio roster
per aktie medan B-aktierna ger ritt till en rost per aktie. Alla
aktier medf6ér samma ritt till andel av bolagets tillgaingar och
berdttigar till lika stor utdelning. Fér mer information om
bolagets aktier och aktiekapital se not 20 pa sidan 38.

SUBSTANSVARDERABATT/PREMIUM

Om substansvirdet Overstiger bolagets borsvirde existerar
en substansvirderabatt, omvint ett premium. Vid utgingen
av ar 2022 handlades B-aktien till en premie i férhéllande till
substansvirdet om 31,6 %.

Antal aktiedgare 1995 - 2022
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KURSUTVECKLING & AKTIENS OMSATTNING
Vid utgangen av dret var B-aktiens borskurs 14,80 kr vilket ger
en totalavkastning for ar 2022 pa -49,8 %. Handeln i B-aktien
ir begrinsad jimfort med borsens storre bolag. De flesta
aktiedgarna i Havsfrun har emellertid timligen sma innehav
som kan omsittas ganska omgiende. B-aktien limpar sig
bist som liangvarigt innehav. Bide smé och stora aktiedgare
i Havsfrun dr historiskt sett langsiktiga, vilket framgar av att
i genomsnitt endast 17 % av aktierna omsatts arligen under
de senaste fem dren. Detta kan jimforas med boérsens mest
omsatta aktier, dir mer d4n 100 % omsitts drligen.

UTDELNING OCH DIREKTAVKASTNING

Styrelsen foreslar att utdelning for ar 2022 limnas med 1,00
kr per aktie, sammanlagt 12,1 MSEK. Den f6reslagna utdel-
ningen pé 1,00 kr per aktie motsvarar en direktavkastning om
0,8 %.

UTDELNINGSPOLICY

Styrelsens policy ar att framover forséka halla en rimligt jamn
och stabil utdelning som langsiktigt och genomsnittligt féljer
substansutvecklingen.

Utdelning och direktavkastning 1995 - 2022
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Aktiedgare och aktiedgarstatistik

Aktieagare och aktiedgarstatistik

DE 10 STORSTA AGARNA PER 31 DECEMBER 2022

Agare Antal A-aktier Antal B-aktier  Andel av kapitalet =~ Andel av résterna
John Tengberg med nirstiende 799 890 2719 825 29,1 % 37,2 %
Claes Werkell med nirstaende 769 060 2684 825 28,5 % 36,0 %
Banque Pictet & CIE (Europe) S.A. 94900 - 0,8 % 3,3 %
Raija Alhonen 32500 455 000 4,0 % 2,7 %
Goran Henrikson 65 000 - 0,5 % 2,3 %
SIX SIS AG 18 990 140 001 1,3 % 1,1 %
Conny Carlsson - 197 482 1,6 % 0,7 %
UBS Switzerland AG 14 440 4500 0,2 % 0,5 %
SEB AB, Luxemburg Branch 1110 110 000 0,9 % 0,4 %
Forsikringsaktiebolaget, Avanza Pension - 122 559 1,0 % 0,4 %
De 10 stérsta dgarna tillsammans 1795 890 6434192 68,0 % 84,7 %
Ovriga 59 440 3816 418 32,0 % 15,3 %
Totalt 1855 330 10 250 610 100 % 100 %
Varav
- utlindskt dgande - - 55,6 % 69,7 %
- styrelsens dgande 769 060 2 719 525 28,8 % 36,1 %
AGARSTATISTIK PER 31 DECEMBER 2022
Storleksklass (antal aktiedgare) Antal A-aktier Antal B-aktier  Andel av kapitalet ~ Andel av résterna
1-500 (8 389) 30 890 681703 5,9 % 3,4 %
501 -1 000 (528) 7230 414 598 3,5 % 1,7 %
1001 - 5000 (510) 23 540 1039 669 8,8 % 4,4 %
5001 - 10 000 (70) 7990 500 791 42 % 2,0 %
10 001 - 15 000 (24) 1770 291 691 2,4 % 1,1 %
15 001 - 20 000 (10) 550 175 090 1,5% 0,6 %
>20 001 (28) 1783 360 7 147 068 73,8 % 86,7 %
Totalt (9 559) 1855 330 10 250 610 100,0 % 100,0 %
STORLEKSKLASS
Storleksklass 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Antal aktiedigare med >10 000 aktier 70 75 72 77 77 74 60 62
AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Forindring av Nominellt
Hindelse Forindring i antal aktiekapital ~ Totalt aktiekapital virde /kvotvirde
1988 Aktiekapital vid bildandet 1000 50 000 50 000 50 kr
1994 Nyemission 515 000 25750 000 25 800 000 50 kr
1996 Fondemission 57333 2866 650 28 666 650 50 kr
1998 Apportemission 1118 200 55910 000 84 576 650 50 kr
1999 Indragning av aktier d4gda av dottebolag -312 514 -15 625 700 68 950 950 50 kr
2002 Inl6sen av aktier -34 850 -1 742 500 67 208 450 50 kr
2005 Inl6sen av aktier -72.175 -3 608 750 63599 700 50 kr
2006 Split 11 447 946 - 63599 700 5kr
2007 Nyemission 200 000 1000 000 64 599 700 5kr
2008 Inl6sen av aktier -200 000 -1 000 000 63599 700 5 kr
2010 Inl6sen av aktier -614 000 -3.070 000 60 529 700 5 kr

Arsredovisning 2022 9



Medarbetare

Medarbetare

Claes Werkell

Stockholm Fodd 1952

Styrelseordférande sedan 2017

Anstilld inom koncernen sedan 1989

Ovriga uppdrag och befattningar

Inga

Tidigare arbetslivserfarenhet, ett urval
Styrelseledamot Havsfrun Investment AB 1994-2017
Styrelseledamot: Norvestia Abp 1996-2003

Vice ordférande: Neomarkka Abp 1998-2003

VD: Norvestia 2000-2003

Utbildning

Jur. kand. vid Stockholms universitet
Aktieinnehav i Havsfrun Investment AB (med nirstiende)
769 060 A-aktier och 2 684 825 B-aktier

Jonas Israelsson

Stockholm Fodd 1975

VD sedan 2017

Anstilld inom koncernen sedan 2000

Ovriga uppdrag och befattningar

Inga

Tidigare arbetslivserfarenhet, ett urval

Vice VD Havsfrun Investment AB 2014-2017

Investeringsansvarig & VDs assistent Havsfrun Investment AB 2004-2014
Portfoliforvaltare/ Affirskoordinator Havsfrun Investment AB 2003-2004
Analytiker Norvestia Abp 2000-2003

Utbildning

Ekonomie magister vid Karlstads universitet

Aktieinnehav i Havsfrun Investment AB

1 600 B-aktier

Marcus Eriksson

Stockholm Fédd 1974

Chief Investment Officer (CIO) sedan 2014
Anstilld inom koncernen sedan 2004

Ovriga uppdrag och befattningar

Inga

Tidigare arbetslivserfarenhet, ett urval
Chefanalytiker Havsfrun Investment AB 2005-2014
Analytiker Havsfrun Investment AB 2004-2005
Analytiker/projektledare vid Fondmarknaden.se 1999-2002
Utbildning

Ekonomie magister vid Lunds universitet
Aktieinnehav i Havsfrun Investment AB

1 600 B-aktier
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Claes Werkell

Stockholm Foédd 1952

Styrelseordférande sedan 2017

Ovriga uppdrag och befattningar

Inga

Tidigare styrelseuppdrag, ett urval

Styrelseledamot: Havsfrun Investment AB

Vice ordférande: Neomarkka Abp

VD och styrelseledamot: Norvestia Abp

Utbildning

Jur. kand.

Oberoende/beroende

Beroende i férhallande till bolaget och bolagsledningen
Beroende i forhallande till bolagets storre aktiedgare
Aktieinnehav i Havsfrun Investment AB (med nirstiende)
769 060 A-aktier och 2 684 825 B-aktier

Hiékan Gartell

Stockholm Fodd 1946

Styrelseledamot sedan 2001

Ovriga uppdrag och befattningar

Styrelseordférande: AB PIHR

Tidigare styrelseuppdrag, ett urval

Styrelseordférande: Taurus Energi AB (publ) och A+ Science AB (publ)
Styrelseledamot: Norvestia Abp

Styrelsesuppleant: Neomarkka Abp

Utbildning

Fil. kand. nationalekonomi, kulturgeografi, statistik m.m.
Oberoende/beroende

Oberoende i férhallande till bolaget och bolagsledningen
Oberoende i férhallande till bolagets storre aktiedgare

Utskott )

Ledamot i Havsfrun Investment AB:s revisionsutskott
Aktieinnehav i Havsfrun Investment AB (med nérstaende)
31 700 B-aktier

Styrelse

Christian Luthman

Stockholm Fodd 1952

Styrelseledamot sedan 2017

Ovriga uppdrag och befattningar

Advokat, deligare pd Wistrand Advokatbyra

Styrelseledamot: Christian Luthman Advokatbyrd AB och

Select Travel Aktiebolag

Tidigare styrelseuppdrag, ett urval

Styrelsesuppleant Havsfrun Investment AB

Styrelseordf6rande: Varsity Capital Group AB

Styrelseledamot: Bird & Bird, Administration AB, Bird & Bird AB,
Bird & Bird Partners AB och Bird & Bird Service AB
Styrelsesuppleant: Béssviken Consulting AB och OP Operations
Instrument Aktiebolag

Oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen
Oberoende i férhallande till bolagets storre aktiedgare
Konsulteras dock vid vissa tillfillen i skattefragor, sirskilt
internationella skattefragor.

Utskott

Ordforande i Havsfrun Investment AB:s revisionsutskott
Aktieinnehav i Havsfrun Investment AB

3 000 B-aktier

John CF Tengberg

Stockholm Fédd 1987

Styrelseledamot sedan 2021

Ovriga uppdrag och befattningar

VD Kavalleriet AB

Tidigare styrelseuppdrag, ett urval
Styrelsesuppleant Havsfrun Investment AB
Utbildning

Ek. kand. och Master of Management
Oberoende/beroende

Oberoende i férhillande till bolaget och bolagsledningen
Beroende i forhallande till bolagets storre aktiedgare
Utskott

Ledamot i Havsfrun Investment AB:s revisionsutskott
Aktieinnehav i Havsfrun Investment AB (med nirstaende)
600 B-aktier
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Forvaltningsberittelse med bolagsstyrningsrapport

For Havsfrun Investment AB (org.nr. 556311-5939)

Styrelsen och verkstillande direktéren f6r Havsfrun Investment AB (publ), organisationsnummer 556311-5939, far hirmed
avge drsredovisning, koncernredovisning och bolagsstyrningsrapport f6r rikenskapsaret 2022. Det helidgda dotterbolaget
Havsfrun Capital AB dr vilande. Rikenskaperna avser koncernen om inget annat anges. Balans- och resultatrikningar f6r
koncernen och moderbolaget kommer att framlidggas pa arsstimman den 20 april 2023 £6r faststillande.

VERKSAMHETSARET 2022

SUBSTANSVARDET

Substansvirdet per aktie minskade med 3,6 % under ar
2022 (samma period foéregiende dr 6kade 2,2 %, justerat
for aterlagd utdelning). Den 31 december 2022 beriknas
det totala substansvirdet till 136,2 MSEK (141,2 MSEK)
motsvarande 11,25 kr per aktie (11,67 kr per aktie).

INVESTERINGSPORTFOLJEN

(aktier aktiefonder) Gkade
med 1,3 % under ar 2022. Under samma period minskade
aktiemarknaden (MSCI AC World Index) med 16,4 %. Den
31 deceember 2022 uppgick investeringsportféljen (aktier
och aktiefonder) till ett virde om 41,3 MSEK, motsvarande
en investeringsgrad om 30,3 %.

Investetingsportfoljen och

B-AKTIEN

B-aktiens totalavkastning uppgick till -49,8 % (51,2 %)
under ar 2022. Den 31 december 2022 var borskursen pa
Havsfruns B-aktie 14,80 kr (29,50 kr). B-aktien virderades
pa balansdagen med en premie om 31,6 % (premie 152,9 %)
i forhallande till substansvirdet.

KONCERNENS RESULTAT

Koncernens resultat under perioden 1 januari - 31 december
2022 uppgick till -5,0 MSEK (3,4 MSEK), motsvarande -0,42
kr per aktie (0,28 kr per aktie).

FINANSIELL STALLNING

Den 31 december 2022 uppgick koncernens likvida medel
(kassa och bank) till 95,6 MSEK (84,9MSEK) och soliditeten
uppgick till 99,1 % (99,1 %). Per den 31 december 2022
uppgick koncernens balansomslutning till 137,5 MSEK
(142,5 MSEK), varav eget kapital uppgick till 136,2 MSEK
(141,2 MSEK).

? Avkastning pd bolagets placeringar i SEK fore bolagets omkostnader

VALUTAEXPONERING

Vid utgiangen av dr 2022 uppgick placeringar i aktier och
aktiefonder, likvida medel och fordringar i utlindsk valuta
(EUR och USD) till ett virde om 37,7 MSEK. Bolaget har
for ndrvarande valt att inte neutralisera utlindsk wvaluta
genom valutaterminer innebdrandes att virdet pa bolagets
tillgangar i utlindsk valuta varierar pa grund av férindringar
i valutakurser.

PAVERKAN AV STORRE HANDELSER I
OMVARLDEN

Hog inflation, kraftigt stigande rintor, héga energipriser och
krig i Europa paverkar bérsen bdde i Sverige och i 6vriga
virlden negativt. Det utmanande marknadsliget har skapat
en stor osikerhet i omvirlden. Havsfruns investeringsportfélj
har ingen materiell direkt exponering mot Ukraina eller krigets
omedelbara effekter men den generella bérsutvecklingen,
den hoga inflationen, det héga rintelidget och osikerheter i
den globala ekonomin har paverkat och kommer att paverka
bolagets investeringsportfolj dver tid.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Ut6ver de transaktioner i form av ersittningar och léner till
styrelsen och ledande befattningshavare har inga transaktioner
med narstiende skett.

For definitioner se sid 39 eller bolagets hemsida www.havsfrun.se/investerare/definitioner/
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FEM AR I SAMMANDRAG

KONCERNEN 2021 2020 2019 2018
Totalt substansvirde, KSEK 141 229 155992 191 520 205 714
Substansvirde per aktie, kr 11,67 12,89 15,82 16,99
Total utdelning, KSEK* - 18 159 18 159 18 159
Utdelning per aktie, kr* - 1,50 1,50 1,50
Substanvirdets utveckling per aktie** 2,2% 9,1 % 1,9 % -7,0 %
Borsvirde, MSEK 357 125 248172 214 275 205 196
Borskurs vid drets slut (B-aktien), kr 29,50 20,50 17,70 16,95
Arets hégsta kurs (B-aktien), kr 36,50 21,20 19,90 19,95
Arets ligsta kurs (B-aktien), kr 20,50 14,50 16,30 16,45
Totalavkastning (B-aktien), % 51,2 % 243 % 13,3 % -3,9 %
Direktavkastning, % - 7,3 % 8,5 % 8,8 %
Substanstabatt (+), premium (-) -152,9 % -59,1 % -11,9 % 0,3 %
Omsatt antal B-aktier 4613 899 2591 089 982 655 1018 287
Omsittningshastighet, % 38,1 % 21,4 % 8,1 % 8,4 %
Antal aktier (A- och B-aktier) 12 105 940 12 105 940 12105 940 12 105 940
Genomsnittligt antal aktier (A- och B-aktier) 12105 940 12105 940 12105 940 12 105 940
Aktiekapital, KSEK 60 530 60 530 60 530 60 530
Antal aktiedgare, st 9360 5322 2594 2410
Arets resultat, KSEK 3396 -17 369 3965 -16 758
Resultat per aktie, kr 0,28 -1,43 0,33 -1,38
Soliditet, % 99,1 % 99,2 % 98,6 % 98,7 %
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT 2022

BOLAGSSTYRNING INOM HAVSFRUN
INVESTMENT AB (forhallande till Svensk kod for
bolagsstyrning, drsredovisningslagen m.m)

Havsfrun Investment AB idr ett publikt aktiebolag och
regleras av svensk lagstiftning frimst genom den svenska
aktiebolagslagen och drsredovisningslagen och av Nasdaq
Stockholms Regelverk f6r emittenter. Dirutéver beaktas det
svenska niringslivets sjilvreglering didr Kollegiet for svensk
bolagsstyrning har utformat Svensk kod fér bolagsstyrning
("Koden”). Begreppet ’bolagsstyrning” omfattar strukturen
och processerna for verksamhetens styrning, ledning och
kontroll i syfte att skapa virde for dgare och andra intres-
senter. Svenska bolag vars aktier dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad ska tillimpa Koden. Koden ir ett led
i sjdlvregleringen inom det svenska niringslivet och bygger
pa principen om att ”f6lja eller forklara”. Det innebir att ett
bolag som tillimpar Koden kan avvika frin enskilda regler
men da ska bolaget tydligt redovisa detta samt ge en motive-
ring till varfér man viljer att avvika fran regeln.

Bolaget tillimpar Koden i den version som giller fran och
med den 1 januari 2020. De principer i Koden som bolaget
avviker fran kommer att foérklaras nirmare med angivande av
vilken 16sning som har valts och motiveringen fér det. Koden
finns tillgdnglig pa www.bolagsstyrning.se. Bolagets bolags-
styrningsrapport 2022 dr Oversiktligt granskad av bolagets
revisor.

AVVIKELSER FRAN KODEN M.M.

Bolaget har under 2022 avvikit frin Koden nir det giller
valberedning, se vidate under rubriken Nomineringsprocess/
Valberedning nedan. Bolaget har inte begitt nagon Svertra-
delse av Nasdaqgs regelverk eller av god sed pa aktiemark-
naden under rikenskapsiret 2022.

BOLAGSORDNING, AKTIEKAPITAL OCH
AKTIEAGARE

Bolagsordningen stadgar att bolaget ir ett publikt bolag, vars
verksamhet dr att, direkt eller indirekt genom annat bolag,
kopa och silja aktier, andra finansiella instrument, fond- och
bolagsandelar, valuta, derivat och 6vriga virdepapper, dga
och forvalta fastigheter samt bedriva fond- och kapitalf6r-
valtning och konsultverksamhet, frimst avseende hir angiven
verksamhet. Havsfruns aktuella bolagsordning i sin helhet
finns pa bolagets hemsida, www.havsfrun.se.

Aktiekapitalet uppgick vid érsskiftet till 60 529 700 kronor
férdelat pa totalt 12 105 940 aktier varav 1 855 330 A-aktier
och 10 250 610 B-aktier. Enligt bolagsordningen kan bolaget
ge ut aktier av serie A, serie B och serie C. Vid omréstningen
pa bolagsstimma medfér varje A-aktie tio réster och varje
B- respektive C-aktie en rost. Alla aktier medfér samma ritt
till andel av bolagets tillgdngar och berittigar till lika stor
utdelning.

Aktier av serie C kan l6sas in till aktiens substansvirde efter
anmilan ddrom av innehavare av sidan aktie eller pa begiran
av bolagets styrelse, se vidare paragraf 14 Inlésenférbehall
i bolagets bolagsordning. Bolaget har f6r nirvarande inga
C-aktier utgivna.
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Vid utgangen av 2022 hade Havsfrun totalt 9 559 aktiedgare
enligt statistik frain Euroclear Sweden. De tio storsta dgarna
svarade for 84,7 % av rosterna och 68,0 % av kapitalet. Claes
Werkell med nirstaende representerar 28,5 % av kapitalet
och 36,0 % av réstetalet och John Tengberg med nirstiende
representerar 29,1 % av kapitalet och 37,2 % av rostetalet.
Mer information om Havsfruns aktie och aktiedgare limnas
i arsredovisningen.

BOLAGSSTAMMA OCH BOLAGSSTAMMANS
BESLUTANDERATT

Bolagsstimman, som dr bolagets hogsta beslutsfattande organ,
ger aktiedgarna mojlighet att utdva sitt inflytande genom att
rosta i betydande fragor. Vid arsstimman, som hills senast
sex manader efter verksamhetsirets utgdng, faststills det
gangna arets bokslut, viljs styrelse och i férekommande fall
revisorer samt behandlas 6vriga lagstadgade drenden. Mellan
bolagsstimmorna ir styrelsen bolagets hogsta beslutande
organ. Styrelsen utser verkstillande direktor.

Tid och ort for arsstimma samt information om aktiea-
gares ritt att fi drende behandlat pa arsstimma meddelas
senast i samband med tredje kvartalsrapporten. Kallelse till
arsstimma offentliggdrs tidigast sex veckor och senast fyra
veckor fére drsstimma och annonsering gors i Post- och
Inrikes Tidningar samt pd bolagets hemsida. Att kallelse skett
ska annonseras i Svenska Dagbladet. Samtliga erforderliga
dokument infér bolagsstimma finns tillgingliga pa bolagets
hemsida senast tre veckor fore bolagsstimman dger rum.

Bolagets bolagsordning innehaller inga begrinsningar i friga
om hur manga rOster varje aktiedgare kan avge vid bolags-
stimma. Samtliga aktieigare som ir registrerade i den av
Euroclear Sweden AB férda aktieboken och som till bolaget
anmalt deltagande i tid har ritt att delta i bolagsstimma och
résta for sitt totala innehav av aktier i bolaget. Bitride at
aktiedgare fir f6lja med vid stimman om aktiedgare anmailer
detta.

ARSSTAMMA 2022

Arsstimman 2022 dgde rum den 31 maj 2022 pa Kanter
Advokatbyrd, Engelbrektsgatan 3, Stockholm. Aktiedgare,
ombud eller bitriden som var nirvarande vid stimman
representerade 73,7 % av résterna och 58,4 % av kapitalet.
Havsfruns styrelse, ledning och revisor var nirvarande
vid arsstimman. Protokollet fanns tillgingligt pa bolagets
hemsida inom tva veckor efter stimman. De fullstindiga
besluten frin drsstimman finns pa bolagets hemsida www.
havsfrun.se.

Vid arsstimman 2022 beslutades bland annat:

Redovisningshandlingar, vinstdisposition och ansvars-
frihet

Arsstimman faststillde resultat- och balansrikningarna for
rikenskapsaret 2021. Arsstimman beslutade, i enlighet med
styrelsens forslag, att ingen utdelning limnas fér verksam-
hetsiret 2021. Arsstimman beviljade styrelseledaméterna
och verkstillande direktéren ansvarsfrihet for rikenskapsiret
2021.
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Val av styrelse och revisor

Arsstimman beslutade om omval av styrelseledaméterna
Claes Werkell, Hikan Gartell, Christian Luthman och John
CF Tengberg. Till styrelsens ordférande omvaldes Claes
Werkell. Till revisor omvaldes BDO Milardalen AB.

Styrelsearvode

Arsstimman beslutade att inget arvode ska utga till styrelsens
ordférande och att till envar av Gvriga styrelseledamoter ska
utga arvode med 105 000 kronor. Revisionsarvode ska utgi
enligt godkind rikning,

Ersittningsrapport
Arsstimman godkinde styrelsens ersittningsrapport.

Inlésenprogram

Styrelsen bemyndigades att vid ett eller flera tillfdllen under
tiden fram till ndsta arsstimma ingd s.k. swap-avtal om byte
av avkastningen pd rintebdrande medel mot avkastningen
péa Havsfrun-aktien. Motparten i swap-avtalet ska erbjuda de
aktier som ligger till grund f6r avtalet till inlésen. Sammanlagt
ska hogst 2 500 000 aktier kunna inl6sas till marknadspris.
Beslut om inlésen ska fattas av kommande bolagsstimma.

Bemyndigande for styrelsen att besluta om emission av
aktier, teckningsoptioner eller konvertibler

Styrelsen bemyndigandes att, vid ett eller flera tillfdllen under
tiden fram till nidsta arsstimma, besluta om emission, med
eller utan foretradesritt for aktiedgarna, att betalas kontant,
med apportegendom eller genom kvittning, av nya aktier av
serie A, B och/eller serie C alternativt teckningsoptioner och
konvertibler avseende sidana aktier. Det antal aktier, teck-
ningsoptioner och konvertibler som ska kunna ges ut med
stod av bemyndigandet ska inte var begridnsat pd annat sitt 4n
vad som f6ljer av den vida var tid gillande bolagsordningens
grinser for antalet aktier respektive aktiekapitalet.

Syftet med bemyndigandet och skilen till eventuell avvikelse
fran aktiedgarnas foretrddesritt dr att mojliggéra f6r bolaget
att pa ett snabbt och effektivt sitt anskaffa nytt kapital for att
6ka bolagets flexibilitet eller i samband med forvirv enlighet
med bolagets expansionsplaner.

Andring av bolagsordningen

Arsstimman beslutade att indra grinserna for aktiekapi-
talet och antalet aktier i bolagsordningen for att ge styrelsen
méjlighet och flexibilitet att utnyttja emissionsbemyndigandet
ovan.

NOMINERINGSPROCESS/VALBEREDNING

Mot bakgrund av aktiedgarkretsens sammansittning har
en valberedning inte ansetts beh6vlig. Forslag avseende val
av ordférande vid drsstimma, styrelseval samt om arvode
at styrelseledaméterna och revisorerna limnas dirfér av
bolagets storre aktiedgare och presenteras i kallelse till
drsstimma samt pa bolagets hemsida. Bolaget avviker saledes
frin Kodens regler avseende valberedning. Forslag eller
synpunkter betriffande nominering av styrelseledaméter
eller styrelsens arvoden kan limnas till styrelsens ordférande
under bolagets adress.

STYRELSE

Styrelsens uppgift och arbete

Styrelsen utses av arsstimman med en mandatperiod fram till
och med slutet av nista arsstimma. Enligt bolagsordningen
(for gillande bolagsordning se bolagets hemsida www.havs-
frun.se) ska styrelsen besta av ldgst tre och hogst atta leda-
moter med hogst fyra suppleanter.

Styrelsen dr ytterst ansvarig for bolagets organisation och
forvaltning och ska dessutom fatta beslut i strategiska fragor
samt fortlépande bedéma bolagets och koncernens ekono-
miska situation. Styrelsens arbete foljer en arlig plan. Varje
sammantride med styrelsen foljer en dagordning, som till-
sammans med bakomliggande dokumentation distribuerats
till styrelseledaméterna infér varje styrelsemote. Styrelsen
behandlar generellt frigor av visentlig betydelse sisom:

- Faststillande av arbetsordning for styrelsen och instruktion
for verkstillande direktor. Styrelsens arbetsordning beskriver
formerna fOr styrelsens arbete, arbets- och ansvarsfordel-
ningen mellan styrelsen och verkstillande direktéren samt
revisionsutskottets arbetsuppgifter.

- Faststillande av befogenhets- och attestordning. Befogen-
hets- och attestordningen omfattar bade administrationen
och placeringsverksamheten.

- Faststillande av arsredovisning och deldrsrapporter.

Det ankommer i férsta hand pa styrelsens ordférande att leda
styrelsens arbete pa ett effektivt sitt. Styrelseordféranden
foljer verksamhetens utveckling och ansvarar for att 6vriga
ledaméter fortldpande far den information som krivs for
att styrelsearbetet ska kunna ut6vas i enlighet med aktiebo-
lagslagen och bolagsordningen. Férutom att leda styrelsens
arbete foljer ordféranden koncernens l6pande utveckling
genom kontinuerliga kontakter med verkstillande direktéren
i strategiska fragor.

Styrelsen dr beslutsfér om mer dn hilften av ledaméterna
ar ndrvarande. Styrelseordférande ska se till att styrelsen
sammantrider nir sd behdvs, med beaktande av att styrelse-
sammantriden ska hallas regelbundet. Utdver det konstitu-
erande sammantridet, som halls i anslutning till drsstimman,
sammantrider styrelsen normalt sex ganger per ar (ordinarie
sammantriden). Extra sammantriden sammankallas vid
behov. Besluten i styrelsen baseras pa ett utférligt beslutsun-
derlag och fattas efter en diskussion som leds av ordféranden.
Styrelsens arbete utvirderas arligen under ledning av styrel-
sens ordférande.

Styrelsens ledamoter

Styrelseledaméternas mandatperiod16per fram till Arsstimman
2023. Till styrelseledamoter har utsetts Hakan Gartell, Chris-
tian Luthman, John CF Tengberg och Claes Werkell (tillika
ordférande). Samtliga styrelseledamdoter presenteras nirmare
pa sid 11 i arsredovisningen.
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UTVARDERING AV STYRELSEN OCH
VERKSTALLANDE DIREKTOREN

Styrelsen genomfér internt en gang per ir en systematisk
utvirdering av styrelsen under ledning av styrelsens ordf6-
rande. Under utvirderingen ges ledamdéterna mojlighet att
ge sin syn pa arbetsformer, styrelsematerial samt sina egna
och Ovriga ledaméters insatser i styrelsens arbete i syfte att
utveckla styrelsearbetet. I likhet med vad som framkommit
vid tidigare ars utvirderingar bedémdes styrelsearbetet
fungera mycket bra. Samtliga ledaméter ansdgs bidra pd ett
konstruktivt sitt till savil den strategiska diskussionen som
styrningen av bolaget och diskussionerna har priglats av
6ppenhet och dynamik.

Dialogen mellan styrelsen och ledning har uppfattats som
mycket god. Styrelseordféranden presenterar resultatet av
utvirderingen for samtliga styrelsemedlemmar.

Styrelsen utvirderar fortlépande verkstillande direktérens
arbete genom att folja verksamhetens utveckling mot de
uppsatta milen. En ging per dr gors dven en formell utvirde-
ring av den verkstillande direktéren under ledning av styrel-
sens ordférande.

Styrelsens arbete under 2022

Under dr 2022 har styrelsen haft sju protokollférda méten,
varav ett konstituerande. Respektive ledamots nirvaro
presenteras i tabellen nedan. Infér styrelseméten har leda-
méterna erhallit omfattande skriftligt material betrdffande de
fragor som ska behandlas vid métet. Vid styrelsemétena har
behandlats bolagets resultat och stillning samt delars- och
arsredovisningar, liksom marknadsbedémningar, affirsverk-
samhetens inriktning och organisationsfrigor.

FORETAGSLEDNING

Jonas Israelsson dr bolagets verkstillande direktér och
presenteras nirmare pa sid 10 i arsredovisningen. Verkstil-
lande direktéren ansvarar for bolagets 16pande forvaltning,
For verkstillande direktorens beslutsritt betraffande investe-
ringar samt finansieringsfragor giller av styrelsen faststillda
regler. Bolagets ordférande, Claes Werkell, dr anstilld av
bolaget och ansvarar fér utvecklingen av placeringsverksam-
heten samt strategiska fragor.

UTSKOTT

I jimforelse med manga andra borsbolag dr bolagets verk-
samhet av liten omfattning och styrelsen bestir dirfér av
endast fyra personer. De flesta styrelsefragor kan med férdel
behandlas av styrelsen i sin helhet och behovet av sirskilda
utskott dr dirmed litet. Styrelsen anser det mest effektivt
och dndamalsenligt att styrelsen i sin helhet deltar i drenden
som ber6r ersittningar till ledande befattningshavare. Ndgot
ersittningsutskott har dirfér inte inrittats, utan hela styrelsen

Styrelsens nérvaro, arvoden och beroendeférhallanden

fullg6r ersittningsutskottets uppgifter i enlighet med Kodens
regler. Styrelsen har dock inrittat ett revisionsutskott for
att strukturera, effektivisera och kvalitetssidkra arbetet inom
revisionsomradet. Utskottens ledaméter utses arligen vid det
konstituerande styrelsemétet.

Revisionsutskott

I revisionsutskottet ingdr samtliga styrelsens ledaméter utom
styrelseordféranden. Revisionsutskottet bestir av Christian
Luthman (ordférande) samt Hakan Gartell och John CF
Tengberg. Revisionsutskottet Gvervakar bolagets finansiella
rapportering samt effektiviteten i bolagets interna kontroll,
internrevision och riskhantering med avseende pd den
finansiella rapporteringen. Revisionsutskottet granskar och
Overvakar vidare revisorns opartiskhet och sjilvstindighet
samt bitrdder vid upprittandet av forslag till bolagsstim-
mans beslut om revisorsval. Under verksamhetsaret 2022 har
revisionsutskottet sammantritt tva ganger, med nirvaro av
ledaméterna och av bolagets revisor. Nagon ersittning for
arbetet i revisionsutskottet har inte utgatt.

RIKTLINJER FOR BESTAMMANDE AV
ERSATTNINGAR TILL LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Arsstimman 2020 beslutade om féljande riktlinjer fér ersitt-
ning till ledande befattningshavare. Dessa riktlinjer omfattar
verkstillande direktéren och 6vriga ledande befattningsha-
vare i Havsfruns foretagsledning. Riktlinjerna ska tillimpas pa
ersittningar som avtalas, och férdndringar som gors i redan
avtalade ersittningar, efter det att riktlinjerna antagits och
omfattar inte ersittningar som beslutas av bolagsstimman.

Riktlinjernas frimjande av bolagets strategi, langsiktiga
intressen och hallbarhet

En framgingsrik implementering av bolagets strategi och
tillvaratagandet av bolagets lingsiktiga intressen, inklusive
dess hallbarhet, fOrutsitter att bolaget kan rekrytera ritt
medarbetare. For detta krivs att bolaget kan erbjuda konkur-
renskraftig ersittning. Dessa riktlinjer méjliggor att ledande
befattningshavare kan erbjudas en konkurrenskraftig totaler-
sattning,

Formerna av ersittning

Ersittningen till verkstillande direktéren och 6vriga ledande
befattningshavare ska vara marknadsmaissig och far besta av
féljande komponenter: fast kontantlén, pensionsférméner
och andra férminer. Den fasta 16nen ska motsvara den
16n som utgar till motsvarande ledande befattningshavare
i jimférbara bolag. Ingen rorlig 16n eller prestationsrela-
terad ersittning ska utgd. For verkstillande direktéren ska
pensionsférmaner, innefattande sjukforsikring, vara premie-
bestimda. Pensionspremierna foér premiebestimd pension
ska uppga till hogst 12 % av den fasta arliga kontantlénen.

Beroende i forhallande

Nirvaro Arvode till bolaget och Beroende i forhéllande till
Namn Invald ar Befattning ar 2022 2022, tkr bolagsledningen * storre aktiedgare *
Claes Werkell 1994 Ordforande 7/7 0 Ja Ja
Hikan Gartell 2001 Ledamot 7/7 105 Nej Nej
Christian Luthman 2006 Ledamot 7/7 105 Nej Nej
John CF Tengberg 2021 Ledamot 7/7 105 Nej Ja
Summa 315

* Beroendef6rhallande enligt Svensk kod foér bolagsstyrning
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For 6vriga ledande befattningshavare ska pensionsférmaner
vara premiebestimda. Pensionspremierna fér premiebe-
stimd pension ska uppgi till hogst 35 % av den fasta arliga
kontantlonen. Pensionsaldern ska normalt vara 65 ar. Andra
formaner bestir av en sjukvardsforsikring. Denna férman
far for verkstillande direktéren och 6vriga ledande befatt-
ningshavare utga i sedvanligt begrinsad omfattning. Bolags-
stimman kan dirutéver, och oberoende av dessa riktlinjer,
besluta om exempelvis liangsiktiga incitamentsprogram.
Nigra langsiktiga incitamentsprogram férekommer inte.

Upphoérande av anstillning

Uppsigningstiden ska i normalfallet vara hégst sex manader
oavsett om uppsigningen sker pa initiativ av bolaget eller
befattningshavaren. Avgangsvederlag ska inte férekomma.

Lon och anstillningsvillkor f6r anstéllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersittnings-
riktlinjer ska 16n och anstillningsvillkor fér bolagets anstillda
beaktas genom att uppgifter om anstilldas totalersittning,
ersittningens komponenter samt ersittningens 6kning och
okningstakt Gver tid utgjort en del av styrelsens beslutsun-
derlag vid utvirderingen av skiligheten av riktlinjerna och de
begrinsningar som foljer av dessa.

Beslutsprocessen for att faststélla, utvirdera och
genomfoéra riktlinjerna

Styrelsen beslutar om forslag till riktlinjer for ersittning till
ledande befattningshavare. Styrelsen ska uppritta forslag
till nya riktlinjer dtminstone vart fjirde ar och ligga fram
forslaget for beslut vid drsstimman. Riktlinjerna ska gilla till
dess att nya riktlinjer antagits av bolagsstimman. Styrelsen ska
dven folja och utvirdera tillimpningen av riktlinjer for ersitt-
ning till ledande befattningshavare samt gillande ersittnings-
strukturer och ersittningsnivéer i bolaget, varvid jimfdrelse
ska ske med jimférbara bolag. Styrelsens ledamoter dr, med
undantag for styrelsens ordférande, oberoende i forhéllande
till bolaget och bolagsledningen. Vid styrelsens behandling av
och beslut i ersdttningsrelaterade frigor nirvarar inte verk-
stillande direktoren eller andra ledande befattningshavare, i
den man de ber6rs, och de ska inte heller deltaga i styrelsens
kommande 6versyn hirav.

Frangaende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt fringa riktlinjerna helt eller
delvis, om det i ett enskilt fall finns sarskilda skil for det och
ett avsteg dr nodvindigt for att tillgodose bolagets lingsik-
tiga intressen och hillbarhet eller for att sidkerstilla bolagets
ekonomiska barkraft.

REVISOR

Revisorn utses av arsstimman for en mandatperiod pa ett ar.
Havsfrun ska enligt bolagsordningen ha en eller tva revisorer
med hogst samma antal revisorssuppleanter. Till revisor eller
revisorssuppleanter ska utses auktoriserade revisorer eller
registrerat revisionsbolag,

Vid drsstamman 2022 valdes till revisor for tiden till och med
arsstimman 2023 det registrerade revisionsbolaget BDO
Milardalen AB och som huvudansvarig revisor omvaldes
auktoriserade revisorn Carl-Johan Kjellman.

Bolagets revisor rapporterar 16pande, om si behdvs, gjorda
iakttagelser till styrelsen. Innan arsbokslut faststills rappos-

terar revisorn muntligen och i sedvanlig revisions-PM till
styrelsen 1 sin helhet om sitt arbete och gjorda iakttagelser.
Revisorn granskar Gversiktligt dven deldrsrapporten f6r det
tredje kvartalet.

STYRELSENS BESKRIVNING AV INTERN
KONTROLL OCH RISKHANTERING I SAMBAND
MED DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN
Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen och Koden for
den interna kontrollen. Enligt Koden ska styrelsen limna
en beskrivning av de viktigaste inslagen i bolagets system
for intern kontroll och riskhantering i samband med den
finansiella rapporteringen. Denna beskrivning har upprittats
i enlighet med 6 kap. 6 § drsredovisningslagen, och édr ddrmed
avgrinsad till intern kontroll och riskhantering i samband
med den finansiella rapporteringen.

BESKRIVNING AV HUR DEN INTERNA
KONTROLLEN OCH RISKHANTERINGEN AR
ORGANISERAD

Kontrollmiljo

Ett effektivt styrelsearbete dr grunden f6r god intern kontroll.
Bolagets styrelse har etablerat tydliga arbetsprocesser och
arbetsordningar for sitt arbete och styrelsens utskott. En
viktig del 1 styrelsens arbete dr att utarbeta och godkinna ett
antal grundliggande regler, riktlinjer och ramverk relaterade
till finansiell rapportering. Dessa inkluderar bland annat
Styrelsens arbetsordning, Instruktion om arbetsférdelning
mellan styrelsen och den verkstillande direktoren, Instruk-
tion om ekonomisk rapportering till styrelsen samt Instruk-
tion rérande Befogenhet, attest och utanordning. Syftet med
dessa regler dr bland annat att skapa grunden foér en god
intern kontroll. Reglerna f6ljs upp och omarbetas 16pande
samt kommuniceras ut till samtliga medarbetare som dr invol-
verade 1 den finansiella rapporteringen.

Styrelsen utvirderar I6pande verksamhetens prestationer och
resultat genom ett dndamdlsenligt rapportpaket innehéllande
verksamhets- och resultatutfall, analys av nyckeltal samt annan
visentlig operationell och finansiell information. Styrelsen
har under 2022 6vervakat systemen for riskhantering och
intern kontroll. Dessa system syftar till att sdkerstilla att
verksamheten bedrivs i enlighet med lagar och férordningar
och dr effektiv samt att den ekonomiska rapporteringen ar
tillf6rlitlig. Styrelsen har tagit del av och utvirderat rutinerna
for redovisning och ekonomisk rapportering samt f6ljt upp
och utvirderat de externa revisorernas arbete, kvalifikationer
och oberoende.

Styrelsen har tva (2) ganger under 2022 haft genomgang med
revisorn varav en (1) gang fatt en skriftlig rapport. Dirutéver
har styrelsen fitt en (1) revisionsrapport i samband med
delarsrapporten 1 januari - 30 septermber 2022.

Styrelsen beslutade, efter att ha utvirderat behovet av intern-
revision, under 2022 om att upphéra med internrevisionen.
Mot bakgrund av bolagets begrinsade storlek, verksamhet
och risker fann styrelsen att kostnaderna for en sidan intern-
revision inte var motiverade eller beh6vliga. Styreselen arbete
och rutiner betriffande den interna kontrollen anses av
styrelsen vara tillrickliga.
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Riskbedomning

Bolaget arbetar fortlépande och aktivt med riskbedém-
ning och riskhantering for att sikerstilla att de risker som
bolaget ir utsatt for hanteras pa ett dndamalsenligt sdtt inom
de ramar som faststillts. I riskbedémningen beaktas exem-
pelvis visentliga balans- och resultatposter dir visentliga fel
skulle kunna uppkomma. I bolagets verksamhet finns dessa
risker i huvudsak i posterna fonder och andra aktierelaterade
instrument, valutaterminer och 6vriga fordringar. Vidare
beaktas krav pa dndrade rutiner i anledning av férdndringar
i skatte- eller redovisningslagstiftning eller andra externa och
interna faktorer som paverkar bolagets riskexponering, Risk-
bedémningen resulterar i féorekommande fall 1 atgirder och
uppdaterade rutiner for att sidkerstilla en korrekt finansiell
rapportering.

Kontrollaktiviteter

Kontrollstrukturer utformas foér att hantera de risker som
styrelsen bedomer vara visentliga for den interna kontrollen
av den finansiella rapporteringen. Dessa kontrollstruk-
turer bestdr dels av en organisation med tydliga roller som
mojliggér en effektiv, och ur ett internkontrollperspektiv
limplig, ansvarsfordelning, dels av specifika kontrollaktivi-
teter syftande till att uppticka eller att i tid forebygga risker
for fel i rapporteringen. Exempel pa kontrollaktiviteter ir
bland annat tydliga beslutprocesser och beslutsordningar for
visentliga beslut (till exempel investeringar, avtal, avyttringar,
reserveringar, etcetera), resultatanalyser och andra analytiska
uppféljningar, avstimningar och automatiska kontroller i for
den finansiella rapporteringen visentliga I'T-system.

Information och kommunikation

Bolagets visentliga styrande dokument avseende den finan-
siella rapporteringen, i form av regler, riktlinjer och manualer,
halls 16pande uppdaterade och kommuniceras internt via
relevanta kanaler, sisom interna moten. For kommunikation
med externa parter finns en informationspolicy som anger
riktlinjer f6r hur denna kommunikation bor ske. Syftet med
reglerna dr att sikerstilla att bolagets informationsskyldighet
sker pd ett korrekt och dndamalsenligt sitt.

Uppféljning

Uppfoljning av att den interna kontrollen som dr dndamils-
enlig och fungerar sisom avsett, gors l6pande av bolagets
styrelse. Styrelsen har en fastlagd arlig process som siker-
stiller att limpliga dtgdrder vidtas med avseende pa de even-
tuella brister som konstaterats.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER
Riskhantering dr en del av styrelsens och ledningens verktyg
for styrning och uppféljning av Havsfruns verksamhet.
Styrelsen beslutar om risknivan, mandat och limiter. Syftet
med dessa faststillda regler dr att vid varje given tidpunkt
begrinsa, effektivt hantera och kontrollera bolagets finansiella
risker. Dessa regler revideras drligen av styrelsen. En av bola-
gets principer ir riskspridning — genom att sprida riskerna pa
flera olika fonder och finansiella instrument strivar bolaget
till att minska risken 1 portféljen. De osdkerhetsfaktorer som
péaverkar verksamheten och bland annat gér bedémningen
om Havsfruns framtida utveckling svar, dr utvecklingen av
den globala ekonomin och finansiella marknaderna.
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For en mer utforlig beskrivning av risker och riskhantering, se
not 16 i arsredovisningen.

RIKTLINJER FOR BESTAMMANDE AV ERSATT-
NINGAR TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Nedanstaende riktlinjer har antagits av arsstimma.

Dessa riktlinjer omfattar verkstillande direktéren och vriga
ledande befattningshavare i Havsfruns foretagsledning.
Riktlinjerna ska tillimpas pa ersdttningar som avtalas, och
forindringar som gors i redan avtalade ersittningar, efter
det att riktlinjerna antagits av arsstimman 2020. Riktlinjerna
omfattar inte ersittningar som beslutas av bolagsstimman.

Riktlinjernas frimjande av bolagets strategi, langsiktiga
intressen och hallbarhet

En framgingsrik implementering av bolagets strategi och
tillvaratagandet av bolagets lingsiktiga intressen, inklusive
dess hallbarhet, fOrutsitter att bolaget kan rekrytera ritt
medarbetare. For detta krivs att bolaget kan erbjuda konkur-
renskraftig ersittning. Dessa riktlinjer méjliggér att ledande
befattningshavare kan erbjudas en konkurrenskraftig totaler-
sattning,

Formerna av ersittning

Ersittningen till verkstillande direktéren och 6vriga ledande
befattningshavare ska vara marknadsmaissig och far besta av
féljande komponenter: fast kontantlén, pensionsférméner
och andra formaner. Den fasta lonen ska motsvara den
16n som utgar till motsvarande ledande befattningshavare i
jaimforbara bolag. Ingen r6rlig 16n eller prestationsrelaterad
ersittning ska utga. For verkstillande direkt6ren ska pensions-
férmiéner, innefattande sjukforsikring, vara premiebestimda.
Pensionspremierna fér premiebestimd pension ska uppga till
hégst 12 % av den fasta arliga kontantlénen.

For 6vriga ledande befattningshavare ska pensionsférmaner
vara premiebestimda. Pensionspremierna fér premiebe-
stimd pension ska uppgi till hogst 35 % av den fasta arliga
kontantlonen. Pensionsidldern ska normalt vara 65 ir. Andra
férméner bestir av en sjukvardsférsikring. Denna férman
far for verkstillande direktéren och 6vriga ledande befatt-
ningshavare utga i sedvanligt begrinsad omfattning. Bolags-
stimman kan ddrutéver, och oberoende av dessa riktlinjer,
besluta om exempelvis langsiktiga incitamentsprogram.
Nigra langsiktiga incitamentsprogram férekommer inte.

Upphoérande av anstillning

Uppsigningstiden ska i normalfallet vara hogst sex manader
oavsett om uppsigningen sker pa initiativ av bolaget eller
befattningshavaren. Avgangsvederlag ska inte férekomma.

Lon och anstillningsvillkor f6r anstéllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersittnings-
riktlinjer ska 16n och anstillningsvillkor fér bolagets anstillda
beaktas genom att uppgifter om anstilldas totalersittning,
ersittningens komponenter samt ersittningens 6kning och
Okningstakt Gver tid utgjort en del av styrelsens beslutsun-
derlag vid utvirderingen av skiligheten av riktlinjerna och de
begrinsningar som foljer av dessa.
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Beslutsprocessen for att faststilla, utvirdera och genom-
fora riktlinjerna

Styrelsen beslutar om forslag till riktlinjer for ersittning till
ledande befattningshavare. Styrelsen ska uppritta forslag
till nya riktlinjer dtminstone vart fjirde ar och ligga fram
torslaget for beslut vid arsstimman.

Riktlinjerna ska gilla till dess att nya riktlinjer antagits
av bolagsstimman. Styrelsen ska dven félja och utvir-
dera tillimpningen av riktlinjer for ersittning till ledande
befattningshavare samt gillande ersdttningsstrukturer och
ersittningsnivier i bolaget, varvid jimforelse ska ske med
jamforbara bolag, Styrelsens ledaméter dr, med undantag for
styrelsens ordférande, oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen. Vid styrelsens behandling av och beslut i
ersittningsrelaterade fragor nirvarar inte verkstillande direk-
toren eller andra ledande befattningshavare, i den man de
berdrs, och de ska inte heller deltaga i styrelsens kommande
Oversyn hirav.

Frangaende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt fringa riktlinjerna helt eller
delvis, om det i ett enskilt fall finns sdrskilda skil for det och
ett avsteg dr nodvindigt for att tillgodose bolagets lingsik-
tiga intressen och hallbarhet eller for att sikerstilla bolagets
ekonomiska barkraft.

INTERN KONTROLL
Bolagets principer for intern kontroll behandlas ndrmare i
bolagsstyrningsrapporten pa sid 17.

AKTIER OCH AGARFORHALLANDEN
For information om Havsfruns aktie och dgarférhallanden se
sidorna 8 och 9 samt not 20.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Utover de transaktioner i form av ersittningar och léner till
styrelsen och ledande befattningshavare som framgér av not
8 har inga transaktioner med nirstiende skett.

HANDELSER EFTER ARETS UTGANG
Substansvirdet 6kade med 3,0 % under januari méanad. Per
den 31 januari 2022 uppgick substansvirdet till 140,3 MSEK,
motsvarande 11,59 kr per aktie.

FRAMTIDA UTVECKLING

Med anledningen av svirigheten av att bedéma den framtida
utvecklingen pa de finansiella marknaderna kan inte ndgon
prognos limnas om utvecklingen i koncernens substans-
utveckling framéver. Bolaget planerar dock tills vidare att
férddla investeringsportfoljen i linje med bolagets milsdttning
och strategi med de riskmandat som dr beslutade av styrelsen.

ARSTAMMA 2023
Arsstimma halls torsdagen den 20 april 2023 kl 13.30 hos
Kanter Advokatbyri, Engelbrektsgatan 3, Stockholm.

UTDELNINGSPOLICY

Styrelsens policy dr att framover férséka halla en rimligt jimn
och stabil utdelning som langsiktigt och genomsnittligt féljer
substansutvecklingen.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till arsstimmans forfogande stir modetlbolagets fria egna
kapital om 42 605 149 kr. Styrelsen foreslar att det till aktied-
garna utdelas 1,00 kr per aktie, sammanlagt 12 105 940 kr och
att i ny rikning 6verférs 30 499 209 kr. Foérslaget motsvarar
en direktavkastning om 06,8 % ridknat pa borskursen vid
utgiangen av ar 2022.

42 605 149 kr
12 105 940 kr
30 499 209 kr

Moderbolagets fria egna kapital
Féreslagen utdelning 1,00 kr/akte
I ny rikning 6verfors

STYRELSENS YTTRANDE ANGAENDE
FORESLAGEN UTDELNING

Med anledning av styrelsens forslag till rsstimman 2023 om
beslut om vinstutdelning, far styrelsen hirmed avge féljande
yttrande enligt 18 kap. 4 § aktiebolagslagen. Forutsatt att
arsstimman 2023 beslutar i enlighet med styrelsens forslag till
beslut om vinstutdelning (styrelsen féreslir en vinstutdelning
om 1,00 kr per aktie, sammanlagt 12 105 940 kr) kommer

30 499 209 kr att balanseras i ny rakning, Full tickning finns
for bolagets bundna egna kapital efter féreslagen vinstutdel-
ning.

Verksamhetens art och omfattning framgéir av bolagsord-
ningen och avgivna arsredovisningar. Den verksamhet som
bedrivs i bolaget och koncernen medfor inte risker utéver
vad som forekommer eller kan antas férekomma i branschen
eller de risker som dr férenade med bedrivande av nirings-
verksamhet. Bolagets och koncernens konjunkturberoende
avviker inte frin vad som i 6vrigt férekommer inom bran-
schen. Styrelsen bedémer att bolaget och koncernen efter
foreslagen vinstutdelning kommer att ha ett tillrdckligt stort
bundet eget kapital i férhallande till verksamhetens storlek.

Styrelsen har beaktat Bolagets och koncernens konsolide-
ringsbehov genom en allsidig bedémning av Bolagets och
koncernens ekonomiska stillning och Bolagets och koncer-
nens mojligheter att pa sikt infria sina dtaganden. Bolagets
och koncernens ekonomiska situation framgar av arsredo-
visningen for rikenskapsaret 2022. Bolagets soliditet uppgar
till 89,5 % (89,9 % for rikenskapsiret 2021). Koncernens
soliditet uppgar till 99,1 % (99,1 % f6r rikenskapsaret
2021). Bolagets och koncernens soliditet avviker inte frin
vad som dr férekommande inom branschen och i bolag och
koncerner av liknande storlek och alder. Bolagets finansiella
instrument virderas till verkligt virde i enlighet med IFRS
och bolaget har hirmed bokat orealiserade 6vervirden om
4,7 MSEK (se not 12). Bolagets egna kapital har saledes 6kat
med detta belopp. Den féreslagna vinstutdelningen dventyrar
inte bolagets eller koncernens férmdga att géra de investe-
ringar som bedémts erforderliga. Forslaget dr vidare férenligt
med upprittad likviditetsbudget enligt vilken bolaget och
koncernen forvintas klara ovintade hindelser och tillfilliga
variationer i betalningsstrémmarna i rimlig omfattning. Bola-
gets och koncernens ekonomiska stillning ger inte upphorv till
annan bedémning dn att bolaget och koncernen kan fortsitta
sin verksamhet samt att bolaget och koncernen férvintas
fullgbra sina forpliktelser pa savil kort som lang sikt.
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Styrelsen har tagit hinsyn till bolagets och koncernens stall-
ning i Gvrigt. Styrelsen har dirvid dven tagit hinsyn till alla
kinda foérhillanden som kan ha betydelse fér bolagets och
koncernens ekonomiska stillning och som inte har beaktats
inom ramen fér beddémningen av bolagets och koncernens
konsolideringsbehov och likviditet.

Bland de férhéillanden som styrelsen beaktat mirks sidana
hindelser och omstidndigheter som bolaget limnat uppgift
om i den i drsredovisningen for rikenskapsaret 2022 intagna
férvaltningsberittelsen. Aven hindelser och omstindigheter
som hinfor sig till tidpunkter efter rikenskapsaret 2022 har
hirvid beaktats.

Med hinvisning till vad som anférts ovan, bedémer styrelsen
att vinstutdelningen dr forsvarlig med hinvisning till de krav
som verksamhetens art, omfattning och risker stiller pa stor-
leken av bolagets och koncernens egna kapital samt bolagets
och koncernens konsolideringsbehov, likviditet och stillning
i 6vrigt.

ARSREDOVISNINGENS GODKANNANDE

Styrelsen har godkint denna koncernredovisning, med riken-
skapsar som slutar den 31 december 2022, den 22 februari
2023 for offentliggrande. Arsredovisningen och koncern-
redovisningen kommer att foreldggas arsstimman den 20 april
2023 for faststillande. Styrelsen och verkstillande direktéren
forsikrar att drsredovisningen har upprittats i enlighet med
god redovisningssed i Sverige och koncernredovisningen har
upprittats i enlighet med de internationella redovisningsstan-
darder som avses i Europaparlamentets och ridets férord-
ning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning
av internationella redovisningsstandarder. Arsrcdovisningen
respektive koncernredovisningen ger en rittvisande bild
av moderbolagets och koncernens stillning och resultat.
Forvaltningsberittelsen  for  moderbolaget  respektive
koncernen ger en rittvisande 6versikt 6ver utvecklingen av
moderbolagets och koncernens verksamhet, stillning och
resultat samt beskriver visentliga risker och osikerhetsfak-
torer som moderbolaget och de féretag som ingér i koncernen
star infor.

Stockholm den 22 februari 2023

Claes Werkell
Ordforande

Haikan Gartell
Ledamot

Christian Luthman
TLedamot

John CF Tengerg
Ledamot

Jonas Israelsson
VD

Vir revisionsberittelse har limnats den 22 februari 2023

BDO Malardalen AB

Carl-Johan Kjellman
Auktoriserad revisor
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Finansiella rapporter

Resultatré‘lkning - koncernen

KSEK NOT 2022 2021
Virdeforindringar virdepapper 679 9 340
Nedsktivning/reversering av nedskrivnigar av

avvecklingsportfoljen - 477
Administrationsomkostnader 7-11 -6 386 -6 432
Rorelseresultat 4 -5707 3384
Rinteintikter 681 12
Rintekostnader - -
Finansnetto 681 12
Resultat fore skatt -5 026 3396
Skatt pa arets resultat 12 - -
Arets resultat -5 026 3396
Resultat per aktie fére och efter utspadning, kr 15 -0,42 0,28
Antal aktier i genomsnitt/totalt antal aktier 12 105 940 12 105 940

Rapport over totalresultat - koncernen

KSEK 2022 2021
Arets resultat -5 026 3396
Opvrigt totalresultat - -
Arets totalresultat -5 026 3396
Arets totalresultat hénforligt till moderbolagets aktiedgare -5 026 3396
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Rapport 6ver finansiell stillning - koncernen

KSEK NOT 2022 2021
TILLGANGAR

Anliaggningstillgangar

Inventarier 14 22 34
Summa anliggningstillgangar 22 34
Omsittningstillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar 16, 18 174 3242
Skattefordringar 196 228
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 19 242 229
Finansiella placeringar 13,16 41 312 53 874
Kassa och bank 13,22 95 554 84 879
Summa omsittningstillgangar 137 479 142 452
SUMMA TILLGANGAR 137 501 142 485
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktickapital 20 60 530 60 530
Opvrigt tillskjutet kapital 16 150 16 150
Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat 59 523 64 549
Eget kapital 136 202 141 229
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 188 60
Ovriga skulder 171 189
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 21 939 1007
Summa kortfristiga skulder 1299 1256
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 137 501 142 485
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Rapport 6ver forindring i eget kapital - koncernen

Ovrigt tillskjutet ~ Balanserade vinstmedel
KONCERNEN, KSEK Aktiekapital kapital inkl. arets resultat Summa
Ingiende eget kapital 1/1 2022 60 530 16 150 64 549 141 229
Arets resultat - - -5 026 -5 026
Arets totalresultat - - -5 026 -5 026
Utdelning till akticdgare - - - -
Utgaende eget kapital 31/12 2022 60 530 16 150 59 523 136 202
Ingiende eget kapital 1/1 2021 60 530 16 150 79 313 155 992
Arets resultat - - 3396 3396
Arets totalresultat - - 3396 3396
Utdelning till aktiedgare - - -18 159 -18 159
Utgaende eget kapital 31/12 2021 60 530 16 150 64 549 141 229
Rapport 6ver kassaflodet - koncernen
KSEK NOT 2022 2021
Den 16pande verksamheten
Rérelseresultat -5 707 3384
Justering f6r poster som inte ingir i kassaflodet
Okning (-)/minskning (+) av valutaterminer (tillgingar) = 566
Virdeforindring kortfristiga placeringar 11 146 -11 299
Avskrivningar materiella anliggningstillgangar 11 11
5450 -7 338
Erhallna rintor 681 12
Erlagda rintor - -
Betald skatt 99 -125
779 -114
Kassaflode fran den 16pande verksamheten
fore forandringar i rérelsekapitalet 6 229 -7 451
Forandringar i rérelsekapitalet
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 2988 -1471
Okning (-)/minskning (+) av kortfristiga placeringar 1416 5307
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder 43 -51
4 447 3785
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 10 676 -3 667
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anliggningstillgangar - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten - -
Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning - -18 159
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - -18 159
Arets kassaflode 10 676 -21 826
Likvida medel vid arets borjan 84 879 106 704
Likvida medel vid arets slut 22 95 554 84 879
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Finansiella rapporter

Resultatrikning - moderbolaget

KSEK NOT 2022 2021
Virdeforindringar virdepapper 679 9 340
Nedskrivning/reverseting av nedskrivningar av

avvecklingsportfoljen - 477
Administrationsomkostnader 7-11 -6 386 -6 432
Rorelseresultat 4 -5707 3384
Rinteintakter 681 12
Riantekostnader - -
Finansnetto 681 12
Resultat fore skatt -5 026 3396
Skatt pa drets resultat 12 = -
Arets resultat -5 026 3 396

Rapport 6ver totalresultat - moderbolaget

KSEK 2022 2021
Arets resultat -5 026 3396
Ovrigt totalresultat - _
Arets totalresultat -5 026 3396
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Balansrikning - moderbolaget

KSEK NOT 2022 2021
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 17 14 645 14 645
Inventarier 14 22 34
Summa anliggningstillgangar 14 667 14 678
Omsittningstillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar 16, 18 174 3242
Skattefordringar 196 228
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 19 242 229
Finansiella placeringar 13,16 41 312 53 874
Kassa och bank 13,22 95 552 84 876
Summa omsittningstillgangar 137 477 142 449
SUMMA TILLGANGAR 152 144 157 128

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Bundet eget kapital

Aktiekapital 20 60 530 60 530
Reservfond 33 068 33 0068
Summa bundet eget kapital 93 597 93 597

Fritt eget kapital

Overkursfond 4968 4968
Balanserade vinstmedel 42 664 39 268
Arets resultat -5 026 3396
Summa fritt eget kapital 42 605 47 631
Summa eget kapital 136 202 141 229

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 188 60
Skulder till koncernféretag 14 643 14 643
Ovriga skulder 171 189
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 21 939 1007
Summa kortfristiga skulder 15 942 15 899
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 152 144 157 128
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Rapport 6ver forindring i eget kapital - moderbolaget

Ovrigt tillskjutet

Balanserade vinstmedel

KSEK Aktiekapital kapital inkl. drets resultat Summa
Ingéiende eget kapital 1/1 2022 60 530 33 068 47 631 141 229
Arets resultat - - -5 026 -5 026
Arets totalresultat - - -5 026 -5 026
Utdelning till aktiedgare - - - -
Utgaende eget kapital 31/12 2022 60 530 33068 42 605 136 202
Ingiende eget kapital 1/1 2021 60 530 33 068 62 395 155 992
Arets resultat - - 3396 3396
Arets totalresultat - - 3396 3396
Utdelning till akticdgare - - -18 159 -18 159
Utgiende eget kapital 31/12 2021 60 530 33068 47 631 141 229
Rapport 6ver kassaflodet - moderbolaget
KSEK NOT 2022 2021
Den I6pande verksamheten
Rérelseresultat -5 707 3384
Justering f6r poster som inte ingir i kassaflédet
Okning (-)/minskning (+) av valutaterminer (tillgangar) - 566
Virdeforindring kortfristiga placeringar 11 146 -11 299
Avskrivningar materiella anliggningstillgdngar 11 11
5450 -7 338
Erhallna rintor 681 12
Erlagda rintor - -
Betald skatt 99 -125
779 114
Kassaflode fran den 16pande verksamheten
fore forandringar i rérelsekapitalet 6 229 7 451
Forandringar i rérelsekapitalet
Okning (-)/minskning (+) av rorelsefordringar 2988 -1471
Okning (-)/minskning (+) av kortfristiga placeringar 1416 5307
Okning (+)/minskning (-) av rorelseskulder 43 -51
4 447 3785
Kassafléde frin den 16pande verksamheten 10 676 -3 667
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anliggningstillgangar - -
Kassafléde frian investeringsverksamheten - -
Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning - -18 159
Kassafléde fran finansieringsverksamheten - -18 159
Arets kassaflsde 10 676 -21 826
Likvida medel vid arets borjan 84 876 106 702
Likvida medel vid arets slut 22 95 552 84 876
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Noter till de finansiella rapporterna

Noter till de finansiella rapporterna

Not1  Foretagsinformation

Havsfrun Investment AB (publ), otg. ar 556311-5939,
(moderbolaget) dr ett svenskregistrerat aktiebolag med site i
Stockholm. Aktierna dr noterade pa NASDAQ Stockholm i
segmentet smi bolag och sektorn Finans. Adressen till kontoret
ir Nybrogatan 6, 114 34 Stockholm. Féremalet f6r bolagets
verksamhet dr att, direkt eller indirekt genom annat bolag, képa och
silja aktier, andra finansiella instrument, fond- och bolagsandelar,

Not 2  Redovisningsprinciper

1. SAMMANFATTNING AV VIKTIGA
REDOVISNINGSPRINCIPER

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats nir
denna koncernredovisning upprittats anges nedan. Dessa
principer har tillimpats konsekvent for alla presenterade iér,
om inte annat anges.

1.1 Uttalande om 6verensstimmelse med tillimpade
regelverk

Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna
av International Accounting Standards Board (IASB) samt de
tolkningsuttalanden fran International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) som har godkints av
EU-kommissionen for tillimpning inom EU. Havsfrun har
endast ett vilande dotterbolag varfér koncernredovisningen
och moderbolagets redovisning i stort sett Gverensstimmer.
Aven tillkommande information i enlighet med Radet for
finansiell rapportering (RFR); RFR 1 ”Kompletterande
redovisningsregler f6r koncerner” har beaktats.

Moderbolaget tillimpar samma redovisningsprinciper som
koncernen utom i de fall som anges nedan under avsnittet
”Moderbolagets redovisningsprinciper”. De avvikelser som
férekommer mellan moderbolagets och koncernens principer
foranleds av begransningar i moéjligheterna att tillimpa IFRS
i moderbolaget till f6ljd av ARL samt i vissa fall av skatteskil.
Dessutom har tillimpning skett av rekommendationen RFR 2
”Redovisning for juridiska personer” frin Radet for finansiell
rapportering.

Nya och idndrade redovisningsprinciper 2022 samt
framtida standarder och IFRIC-tolkningar

Nyaochindradestandarderochtolkningarsomtillimpas
av koncernen for férsta gangen for rikenskapsir som
borjar den 1 januari 2022

Andringar i standarder som giller for rikenskapsaret har inte
haft ndgon inverkan péd koncernens redovisningsprinciper
eller upplysningar och har inte paverkat koncernens resultat
eller stillning.

Nya och dndrade standarder och tolkningar som dnnu
inte har tillimpas av koncernen

Ett antal nya standarder och tolkningar och dndringar av
standarder trider i kraft for rikenskapsir som borjar efter
den 1 januari 2022 och har inte tillimpats vid upprittandet av
denna finansiella rapport.

valuta, detivat och 6vriga virdepapper, dga och férvalta fastigheter
samt bedriva fond- och kapitalférvaltning och konsultverksamhet,
frimst avseende hir angiven verksamhet. Bolaget dr féremal f6r
konventionell bolagsbeskattning,

Koncernredovisningen fér 2022 bestar av moderbolaget och det
vilande dotterféretaget Havsfrun Capital AB, org. nr 556379-4253.

De nya och dndrade standarderna och tolkningarna vintas
inte ha nagon visentlig paverkan pi koncernens finansiella
rapportet

Esmas riktlinjer for alternativa nyckeltal.

Havsfrun tillimpar de av Esma utgivna riktlinjerna for
alternativa nyckeltal. Med alternativa nyckeltal avses finansiella
miatt Over historisk eller framtida resultatutveckling,
finansiell stidllning, finansiellt resultat eller kassafléden som
inte definieras eller anges i tillimpliga regler for finansiell
rapportering och som dr centrala fér forstdelsen och
utvirderingen av Havsfruns verksamhet. Havsfrun limnar
definitioner pa samtliga anvinda nyckeltal och alternativa
nyckeltal pa sid 39-40 samt pa www.havsfrun (Definitioner).

1.2 Grunder for upprittandet av redovisningen
Koncernredovisningen baseras pa historiska anskaffnings-
virden med undantag f6r finansiella instrument och
finansiella tillgaingar samt skulder virderade till verkligt
virde via resultatrikningen. Att uppritta rapporter i
overensstimmelse med IFRS kriver anvindning av en del
viktiga redovisningsmissiga uppskattningar. Vidare krivs
att ledningen gor vissa bedémningar vid tillimpningen av
foretagets redovisningsprinciper. Bedémningar har frimst
gjorts vid berdkning av finansiella instrument virderade till
verkligt virde (not 16) och hantering av uppskjutna skatter
(not 12). Alla belopp anges i tusentals svenska kronor (KSEK)
om inget annat anges.

1.3 Grunder f6r konsolidering — Koncernredovisning

Dotterfoéretag

Koncernredovisningen omfattar Moderbolaget och dess

dotterféretag. De finansiella rapporterna f6r Moderforetaget

och dotterféretaget som tas in koncernredovisningen avser

sammaperiodochirupprittadeenligtderedovisningsprinciper

som giller f6r koncernen. En investerare har féljaktligen

endast bestimmande inflytande Gver ett investeringsobjekt

om investeraren:

e harinflytande 6ver investeringsobjektet

*  cexponeras for, eller har ritt till, rérlig avkastning fran sitt
engagemang i investeringsobjektet

*  kan anvinda sitt inflytande 6ver investeringsobjektet till
att paverka sin avkastning

Dotterféretaginkluderasikoncernredovisningen fran och med

den dag da det bestimmande inflytandet och kontroll 6verférs

till Havsfrun. De exkluderas ur koncernredovisningen fran

och med den dag déd det bestimmande inflytandet upphor.
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Forvirvsmetoden anvinds for redovisning av Havsfruns
forvirv av dotterféretag. Anskaffningskostnaden for ett
forvirv utgors av verkligt virde pa tillgingar som limnats
som ersittning, emitterade egetkapitalinstrument och
uppkomna eller 6vertagna skulder per o6verlatelsedagen.
Transaktionskostnader som dr direkt hanforbara till forvarvet
kostnadsfors bland administrationskostnaderna i koncernen.
Identifierbara forvirvade tillgingar och 6vertagna skulder
och eventualforpliktelser 1 ett foretagsforvirv virderas
inledningsvis till verkliga virden pd foérvirvsdagen oavsett
omfattning pa eventuellt minoritetsintresse. Det 6verskott
som utgors av skillnaden mellan anskaffningsvirdet och det
verkliga virdet pd Havsfruns andel avidentifierbara férvirvade
nettotillgingar redovisas som goodwill. Alla koncerninterna
mellanhavanden, intikter, kostnader, vinster eller foérluster
som uppkommer i transaktioner mellan féretag som omfattas
av koncernredovisningen elimineras i sin helhet.

1.4 Segmentsrapportering

All verksamhet bedrivs inom ramen for ett och samma
segment “férvaltning av virdepapper”. Bolaget upprittar
siledes inte ndgon separat segmentsredovisning,

1.5 Omrikning av utlindsk valuta

a) Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingir i de finansiella rapporterna fér de olika
enheterna i koncernen dr virderade i den valuta som anvinds
i den ekonomiska milj6 dir respektive foretag huvudsakligen
ir verksamt (funktionell valuta). I koncernredovisningen
anvinds svenska kronor, som dr Moderféretagets funktionella
valuta och rapportvaluta.

b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner 1 utlindsk valuta omriknas till den
funktionella valutan enligt de valutakurser som giller pa
transaktionsdagen. Valutakursvinster och valutakursforluster
som uppkommer vid betalning av sidana transaktioner
och vid omrikning av monetira tillgangar och skulder
i utlindsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i
resultatrikningen. Omrikningsdifferenser for icke-monetira
poster, sisom kortfristiga placeringar som virderas till
verkligt virde via resultatrikningen, redovisas som en del av
virdepappersforvaltningens resultat.

1.6 Materiella anldggningstillgdngar

Materiella anliaggningstillgangar redovisas till
anskaffningsvirde  efter avdrag f6r  ackumulerade
avskrivningar enligt plan. Avskrivningar gors linjirt enligt
plan 6ver den beriknade nyttjandeperioden, enligt féljande:

e Inventarier 5 ar

e Datorer och kringutrustning 5 ar

Tillgangarnas restvirden och nyttjandeperiod prévas varje
balansdag och justeras vid behov. Vinster och forluster
vid avyttring faststills genom en jimfSrelse mellan
forsiljningsintdkt och redovisat virde och redovisas i
resultatrikningen.

1.7 Finansiella instrument

Finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i de
kategorier som beskrivs nedan. Klassificeringen beror pa
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koncernens affirsmodell, syftet med tillgangen samt pa vilka
typer av kassafléden som tillgingen genererar.

a) Verkligt virde via resultatrikningen

Denna kategori omfattar finansiella placeringar, investeringar
i fonder, som innehas fér forsiljning. Kategorin omfattar
dven derivatinstrument (som inte ingdr i sikringsrelation
som sikringsredovisas). De redovisas till verkligt virde
i balansrikningen och foérindringar i verkligt virde
redovisas i koncernens resultatrikning. Verkligt virde pa
finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad
(t. e.x. marknadsnoterade detivatinstrument samt finansiella
tillgangar som innehas f6r handel och finansiella tillgangar
som kan siljas) baseras pi noterade marknadspriser pa

balansdagen. Verkligt virde fér valutaterminskontrakt
faststills genom anvindning av marknadsvirde pa
balansdagen.

b) Upplupet anskaffningsvirde

Koncernens finansiella tillgangar virderade till upplupet
anskaffningsvirde utgbrs av Ovriga fordringar och likvida
medel. Tillgingar i denna kategori innefattar finansiella
tillgangar ddr malet 4r att halla dessa tillgangar for att erhélla
avtalsenliga kassafléden och dessa kassafléden dr uteslutande
betalningar av kapitalbelopp och rinta. De redovisas initialt
till verkligt virde plus transaktionskostnader som dr direkt
hinforliga till forvirv eller emission, och redovisas darefter
till upplupet anskaffningsvirde med effektivrintemetoden.
De ingar i omsittningstillgdngar, med undantag fér poster
med forfallodag mer d4n 12 manader efter balansdagen, vilka
klassificeras som anlidggningstillgingar. Fordringar virderas
till upplupet anskaffningsvirde. I likvida medel ingdr kassa,
banktillgodohavanden och &vriga kortfristiga placeringar
med forfallodag inom tre méanader.

Finansiella skulder

Koncernen klassificerar sina finansiella skulder i en av tva
kategorier:

a) Verkligt virde via resultatrikningen

Denna kategori omfattar endast derivat som inte innehas
for sikringsredovisning. De redovisas till verkligt virde i
balansrikningen och férindringar i verkligt virde redovisas
i koncernens resultatrikning. Utver dessa derivatinstrument
har koncernen inga skulder som innchas f6r handel och
har inte heller valt att redovisa nagra finansiella skulder till
verkligt virde via resultatrikningen.

b) Upplupet anskaffningsvirde

Owriga finansiella skulder inkluderar foljande poster:
Leverantorsskulder och 6vriga kortfristiga monetira skulder
som initialt redovisas till verkligt virde och direfter redovisas
till upplupet anskaffningsvirde med effektivrintemetoden.

1.8 Aktiekapital

Aterkép av egna aktier redovisas till antal aterkopta aktier
multiplicerat med den ldgsta noterade betalkursen for
B-aktien dagen efter bolagsstimman och redovisas som en
minskning av aktiekapitalet och 6vrigt tillskjutet kapital.
Nyemission redovisas som aktickapital till antal utgivna
aktier multiplicerat med kvotvirde och iterstoden som 6vrigt
tillskjutet fritt kapital.
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1.9 Redovisning av derivatinstrument och sikrings-
atgirder

Havsfrun tillimpar inte sikringsredovisning. Férdndringar
i verkligt virde redovisas omedelbart i resultatrikningen.
Derivatinstrument  redovisas 1  balansrikningen  per
kontraktsdagen och virderas till verkligt virde, bade initialt
och vid efterféljande omvirderingar. Dessa redovisas i
resultatet frin virdepappersforvaltningen.

1.10 Aktuell och Uppskjuten skatt

a) Aktuell skatt

Redovisade skatter avser arets skatt och justeringar av tidigare
ars skatter. Skatteskulder och skattefordringar virderas till
nominella belopp enligt de skatteregler och skattesatser som
ar beslutade eller aviserade och med stor sannolikhet kommer
att faststdllas. Skatter redovisas i resultatrikningen utom for
transaktioner som redovisas direkt mot eget kapital. Fér dessa
redovisas skatteeffekten i eget kapital.

b) Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrikningsmetoden pa
alla temporira skillnader som uppkommer mellan redovisade
och skattemissiga virden pa tillgingar och skulder. De
temporira skillnaderna uppkommer huvudsakligen genom
skattemdssiga underskott samt skatteeffekt pa orealiserade
resultat pd virdepapper. Uppskjutna skattefordringar avseende
underskottsavdrag och andra framtida skattemissiga avdrag
redovisas i den mén bolaget bedémer det som sannolikt att de
kommer att realiseras. I Havsfruns fall, bedéms de ej kunna
realiseras.

Kvittning av skatteskulder — skattefordringar

Uppskjutna skattefordringar och uppskjutna skatteskulder
kvittas ndr det finns en legal kvittningsritt for aktuella
skattefordringar och skatteskulder och nir de uppskjutna
skatterna hinfor sig till skatter debiterade av en och samma
skattemyndighet och avser antingen samma skattesubjekt eller
olika skattesubjekt, dir det finns en avsikt att reglera saldona
genom nettobetalningar.

1.11 Ersittningar till anstillda

Kortfristiga ersattningar

Kortfristiga ersittningar till anstillda utgérs av 16ner, betald
semester, betald sjukersittning redovisas som kostnad i takt
med intjinandet.

Pensionsforpliktelser

Anstillda 1 koncernen och moderbolaget omfattas av
avgiftsbestimda pensionsplaner, vilket innebir att premier
motsvarande en viss procentsats av den anstilldes 16n betalas
in via premier till ett f6rsikringsbolag.

Koncernen och moderbolaget har inga ytterligare
betalningsforpliktelser nir avgifterna vildr betalda. Premierna
redovisas som en kostnad i den period de uppkommer.

1.12 Leasingavtal

Alla  leasingavtal redovisas i balansrikningen som
nyttjanderittstillgangar och leasingskulder med undantag for:
e Leasingavtal avseende immateriella tillgangar

e Leasing av tillgdngar med lagt virde; och

e Leasingavtal med en 16ptid pa 12 ménader eller mindre

Koncernen har inga leasingavtal som redovisas i
balansrikningen eftersom koncernen har valt att inte ta
upp leasingavtal med lagt virde och korttidsleasingavtal i
balansrakningen.

1.13 Kassaflodesanalys

Kassaflédesanalyserna upprittas enligt denindirekta metoden.
Det redovisade kassaflédet omfattar endast transaktioner som
medfort in- eller utbetalningar.

1.14 Intdktsredovisning

Verksamhetens huvudsakliga intiktsslag dr virdeférindring
av virdepappersforvaltningen (finansiella tillgangar och
derivatinstrument) samt rinteintdkter vilka redovisas
l6pande i resultatrikningen under rubriken Resultat
fran forvaltningsverksamheten. Havsfrun redovisar sina
virdepappersinnehav tillverkligt virde med virdeférindringar
redovisade 1 resultatrikningen. Detta innebdr att posten
Virdepappersforvaltningens  resultat  innchdller  bade
virdeférindringar avseende silda virdepapper och dito
for kvarvarande virdepapper. Denna resultatrikningspost
kan siledes redovisas antingen som vinst eller forlust.
For virdepapper som innehades sivil vid ingangen som
vid utgingen av perioden, utgdrs virdeférindringen av
skillnaden i virde mellan dessa tillfillen. For virdepapper
som realiserats under perioden utgérs virdeférindringen av
skillnaden mellan erhallen likvid och virdet vid ingangen av
perioden. For virdepapper som forvirvats under perioden
utgors virdeforindringen av skillnaden mellan virdet vid
utgangen av perioden och anskaffningsvirdet. Rinteintikter
kommer frimst frin likvida medel placerade pa bank
och redovisas fordelat 6ver 16ptiden med tillimpning av
effektivrintemetoden. Utdelningsintdkter pd finansiella
instrument redovisas ndr ritten att erhilla betalning har
faststallts.

1.15 Utdelning

Utdelning till moderféretagets aktiedgare redovisas som skuld
i Havsfruns finansiella rapporter i den period da utdelningen
faststills av moderforetagets aktiedgare.

1.16 Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolagets arsredovisning dr upprittad i enlighet
med svensk lag och med tillimpning av Radet for finansiell
rapportering RFR 2 ”Redovisning f6r juridiska personer”.
Moderbolaget virderar finansiella instrument till verkligt
virde och andelar i koncernforetag redovisas enligt
anskaffningsvirdemetoden. IFRS tillimpas i sin helhet i
moderbolaget férutom féljande undantag och tilligg. Balans-
och resultatrikning i moderbolaget ir uppstillda enligt ARL.
ARL har ytterligare upplysningskrav betriffande ett antal
omraden bland annat materiella anliggningstillgingar och
ersittningar till anstdllda. I moderbolaget redovisas samtliga
leasingavtal som operationella leasingavtal, enligt undantaget
i RFR 2, och leasingavgiften redovisas som kostnad linjirt
over leasingperioden som administrationskostnad.
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Not 3 Uppskattningar och bedémningar

Att uppritta bokslut och finansiella rapporter i enlighet
med IFRS kriver att foretagsledningen gbr bedémningar,
uppskattningar och antaganden som paverkar tillimpningen
av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av
tillgangar, skulder, intikter och kostnader. Uppskattningar
och bedémningar baseras pd historiska erfarenheter,
marknadsinformation och antaganden som foretagsledningen
anser vara rimliga under gillande omstindigheter. Férindrade
antaganden kan leda till justeringar av redovisade virden
och det verkliga utfallet kan komma att avvika frin gjorda
uppskattningar och bedémningar.

Not 4 Rorelseresultat

Bedémningar vid tillimpning av redovisningsprinciper
Inom ramen f6r IFRS kan 1 vissa fall val géras mellan olika
redovisningspinciper och hur dessa skall tillimpas. Dessa val
kraver att ledningen gér bedémningar av vilken princip som
ger den mest rittvisande bilden av koncernens verksamhet.
Utvecklingeninomredovisningsomradetochvaletav principer
diskuteras med Revisionsutskottet. Bedémning av huruvida
uppskjuten skattefordran hinférlig till underskottsavdrag
skall redovisas som tillgang i balansrikningen utgbr dven
omrade f6r uppskattning och bedémningar. Mer utf6rlig
beskrivning dterfinns i not 12.

Koncernens verksamhet férvaltning av virdepapper’ utgor ett segment. Forvaltningsresultatet fordelar sig enligt f6ljande:

KONCERNEN MODERBOLAGET

KSEK 2022 2021 2022 2021
Realiserat resultat fran kortfristiga placeringar 11 345 -5 262 11 345 -5 262
Orealiserat resultat fran kortfristiga placeringar -11 146 16 956 -11 146 16 956
Nedskrivning/reversering av Avvecklingsportfoljen - 477 - 477
Realiserat resultat fran valutaterminer - -134 - -134
Orealiserat resultat fran valutaterminer - -566 - -566
Valutakursresultat frin banktillgodohavande 480 -1 655 480 -1 655
Resultat fran forvaltningsverksamheten 679 9 816 679 9 816
Administrationsomkostnader -6 386 -6 432 -6 386 -6 432
Rorelseresultat -5707 3384 -5 707 3384

Not5 Upplysningar om nirstaende

Koncerninterna transaktioner

Av moderbolagets inkép var 0 % (0 %) ink6p fran andra  Betriffande ersittningar till Claes Werkell har inga

bolag inom koncernen. Forsiljning frin moderbolaget till
andra féretag inom koncernen uppgick under aret till 0 % av
moderbolagets omsittning (0 %).

Betydande inflytande

Claes Werkell med nirstiende har aktier motsvarande 36,0 %
av rosterna i bolaget. Claes Werkell dr anstilld som arbetande
styrelseordférande i moderbolaget Havsfrun Investment AB
och ingar i styrelsen i samtliga koncernbolag.

Not 6 Medeltalet anstillda

ersittningar betalats ut férutom 16n, pensionspremie och
sjukvardsforsikring, vilket redovisas i not 8.

Invia S.A., Luxemburg, (org. nr. B62304) ir moderbolag
till Havsfrun Investment AB (Invia S.A. upprittar inte
koncernredovisning). Invia S.A. dgs, indirekt via bolag, till
lika stora delar av Claes Werkell och John Tengberg. John
Tengberg med nirstaende har aktier motsvarande 37,2 % av
résterna i Havsfrun Investment AB.

2022 2021
Antal anstillda Varav min Antal anstillda Varav mian
Moderbolaget 3 3 3 3
Dotterbolag - - - -
Koncernen totalt 3 3 3 3
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Not7 Léner, andra ersittningar och sociala kostnader
2022 2021
Loéner och andra Sociala Léner och andra Sociala
ersittningar kostnader (varav ersittningar kostnader (varav
pensions- pensions-
kostnad) kostnad)
Moderbolaget 2435 1 056 (361) 2518 1100 (376)
Dotterbolag - -© - -0
Koncernen totalt 2435 1056 (361) 2518 1100 (376)

Loner och andra ersittningar férdelade mellan styrelse, VD och ledande befattningshavare samt 6vriga anstéllda (féregiende ar)

Loner och ersittningar Sociala Pensions- Loner och Sociala Pensions-
for styrelse, VD kostnader kostnader ersittningar kostnader kostnader

och ledande for ovriga

befattningshavare anstillda
Moderbolaget 1664 (1732) 431 (454) 278 (286) 771 (786) 264 (270) 83 (90)
Dotterbolag -0 -0 -0 -0 -0 -0
Koncernen totalt 1664 (1732) 431 (454) 278 (286) 771 (786) 264 (270) 83 (90)

Den Omsesidiga uppsigningstiden for VD i Havsfrun
Investment AB idr sex médnader. I koncernen finns inga avtal
om aktierelaterade ersdttningar, avgangsvederlag, bonus
eller specifika ersdttningar efter avslutad anstillning. Alla
pensionsitaganden ir s.k. avgiftsbestimda planer som betalas
genom erliggande av foérsikringspremier som betalas och
kostnadsfors 16pande under anstillningstiden.

Not 8

Ledande befattningshavare dr  styrelsens
ordférande, styrelseledaméterna samt VD.

arbetande

Till styrelsensledaméter utgar arvoden enligt bolagsstimmans
beslut. I Ovrigt utgir inga ersittningar till styrelsens
ledamoter. Bolaget har inga bonus- eller optionsprogram. Till
styrelseordféranden Claes Werkell har det inte utgatt nagot
arvode eftersom han dr anstilld i bolaget (0). Arvode till
6vriga styrelseledaméter uppgick i koncernen till 105 KSEK
(105) vardera, varav i moderbolaget 105 KSEK (105). Alla
ledande befattningshavare har fasta ersittningar och ingen
rorlig ersittning utgar.

Styrelse och ledande befattningshavare (féregaende ar)

For Claes Werkell (Styrelseordférande) uppgir forsikrings-
premien till 35 % och fér Jonas Israclsson (VD)
uppgar forsikringspremien till 11 %. Utbetalning fran
forsikringsbolaget kan ske under minst 5 4r med borjan
tidigast vid 55 ars alder.

Loner, ersittningar till styrelsen och ledande befattningshavare

Lon till Claes Werkell uppgar till 45 434 kr per manad.
Dirutéver erliggs pensionspremie med 16 190 kr per manad
samt en sjukvdrdsforsikringspremie vilken uppgick totalt
till 26 561 kr for dret. Inga arvoden eller ersittningar har
utbetalats till Claes Werkell under aret.

Loén till VD Jonas Israelsson uppgir till 65 000 kr per méanad.
Dirutéver har en pensionspremie erlagts med 6 940 kr (11 %)
per mianad samt en sjukvardsférsikringspremie med 664 kr
per manad.

Lon och ersittningar* Sociala kostnader Pensionskostnader
Claes Werkell Ordférande 583 (579) 105 (105) 194 (194)
Hakan Gartell Ledamot 105 (105) 11 (11) -()
Christian Luthman Ledamot 105 (105) 11 (11) -()
John CF Tengberg Ledamot 105 (105) 33 (33) -()
Jonas Israelsson VD 801 (829) 271 (284) 83 (91)
Koncernen totalt 1699 (1730) 431 (454) 278 (285)

*Inklusive sjukforsikringspremie och semestertilligg
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Medelantal styrelseledaméter och 6vriga ledande befattningshavare

2022 2021
Antal Varav min Antal Varav min
Moderbolaget 5 5 5 5
Totalt 5 5 5 5

Not 9 Revisorernas arvoden
KONCERNEN/MODERBOLAGET

2022 2021

Revision Revisions- Skatte- Ovriga Revision Revisions-  Skatterad- Ovriga
verksam- radgivning tjanster verksam- givning tjanster

het utover het utéver

revisions- revisions-

uppdrag uppdrag
BDO Milardalen AB 250 54 - - 250 8 - -
Summa 250 54 - - 250 8 - -

Not 10 Specifikation 6ver kostnader som ingar i administrationskostnader

KONCERNEN MODERBOLAGET
2022 2021 2022 2021
Personal, styrelse, férsikring, resor 3706 3719 3706 3719
Lokal, I'T och administration 1041 883 1041 883
Bérsavgift, rapportering, revision 1472 1285 1472 1285
Analystjanster i placeringsverksamheten 167 544 167 544
Summa 6 386 6432 6 386 6432

Not 11 Leasingavtal

Atagande avseende leasingavtal som redovisas som operationell leasing

Bolagets leasingkostnader avser hyresavtal for kontor. Bolaget redovisar hyresavtalet som operationell leasing i moderbolaget
beaktandes dess korta 16ptid och att bolaget inte med rimlig sdkerhet kan siga att férlingningsoption kommer att utnyttjas.
Hyresavtalet 16per tillsvidare med 3 méanaders uppsigningstid.

KONCERNEN MODERBOLAGET
Arets leasingkostnader 2022 2021 2022 2021
Lokalhyra 501 491 501 491
Summa 501 491 501 491
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Not 12 Skatter

Inkomstskatt
KONCERNEN MODERBOLAGET
2022 2021 2022 2021
Aktuell skatt pa arets resultat 0 0 0 0
Uppskjuten skatt 0 0 0 0
Inkomstskatt 0 0 0 0
Avstimning mellan teoretisk skattekostnad och redovisad skatt
KONCERNEN MODERBOLAGET
2022 2021 2022 2021
Redovisat resultat fore skatt -5 026 3396 -5 026 3396
Skatt enligt gillande skattesats, 20,6 % 1035 -700 1035 =700
Skatteeffekt av ¢j avdragsgilla kostnader -14 -456 -14 -456
Skatteeffekt av ¢j skattepliktiga intdkter 0 334 0 334
Underskott for vilken inte nagon uppskjuten skattefordran
redovisas 0 822 0 822
Utnyttjade underskottsavdrag for vilken ingen uppskjuten
skatt tidigare redovisats -1 021 0 -1 021 0
Redovisad skattekostnad 0 0 0 0

Av Skatteverket godkinda underskott uppgick enligt beskattningsar 2021 till 114 047 KSEK sammanlagt i koncernen férdelat pa moderbolaget med 99 710
KSEK och dotterbolaget Havsfrun Capital AB med 14 337 KSEK, vilket motsvarar en uppskjuten skattefordran pa 23 494 KSEK. Arets taxerade éverskott
ikoncernen har beriknats till 6 257 KSEK, vilket leder till en minskning av uppskjuten skattefordran med 1 289 KSEK till totalt 22 205 KSEK. Koncernen
har per 31/12 2022 bokférda ej realiserade skattemissiga vinster om 4 799 KSEK och bokférda ej realiserade skattemissiga forluster om 134 KSEK. Vilka
minskar den uppskjutna skattefordran med 961 KSEK till 21 244 KSEK. Bolaget bedémer att det inte féreligger skl f6r aktivering av den uppskjutna skat-
tefordran om 21 244 KSEK eftersom den e¢j kommer att utnyttjas, motsvarande 1,75 kr per aktie.

KONCERNEN MODERBOLAGET
Uppskjutna skattefordringar och uppskjutna skatteskulder 2022 2021 2022 2021
Uppskjutna skattefordringar hinforliga till:
-Skattemdssiga underskott 744 3040 744 3040
- Orealiserade virdeféringringar 0 0 0 0
Uppskjutna skatteskulder hinforliga till:
-Orealiserade virdeférindringar fran finansiella instrument 744 3040 744 3040
Netto uppskjutna skattefordringar/skatteskulder 0 0 0 0
Oredovisade uppskjutna skattefordringar
Skattemissiga underskott 22750 20 543 15076 17 372

KONCERNEN MODERBOLAGET
Uppskjutna skattefordringar arets forindring 2022 2021 2022 2021
Ingaende balans 3040 0 3040 0
Aktivering underskott, redovisas i resultatrikningen 0 3 040 0 3040
Upplosning avseende skattemissiga underskott, redovisas i RR -2 296 0 -2 296 0
Utgaende balans 744 3040 744 3040
Uppskjutna skatteskulder arets forindring -2 296 3 040 -2 296 3040
Ingiende balans 3040 0 3040 0
Forindringar ej realiserade vinster redovisat i resultatrakningen -2 296 3040 -2 296 3040
Utgaende balans 744 3040 744 3040
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Not 13 Finansiella instrument per kategori

KONCERNEN 2021
Upplupet Verkligt virde via
TILLGANGAR anskaffningsvirde resultatrikningen
Finansiella placeringar - 53 874
Valutaterminer - -
Ovriga kortfristiga fordringar 3242 -
Kassa och bank 84 879 -
Summa 88 121 53 874
KONCERNEN 2021
Verkligt virde via Upplupet anskaff-
SKULDER resultatrikningen ningsvirde
Valutaterminer - -
Skuld till kreditinstitut - -
Leverantorsskulder - 60
Summa - 60
For de tillgingar och skulder som inte redovisas till verkligt virde motsvarar bokfort virde i allt visentligt verkligt virde
MODERBOLAGET 2021
Upplupet Verkligt virde via
TILLGANGAR anskaffningsvirde resultatrikningen
Finansiella placeringar - 53 874
Valutaterminer - -
Ovriga kortfristiga fordringar 3242 -
Kassa och bank 84 876 -
Summa 88 119 53 874
MODERBOLAGET 2021
Verkligt virde via Upplupet anskaff-
SKULDER resultatrikningen ningsvirde
Valutaterminer - -
Skuld till kreditinstitut - -
Leverantorsskulder - 60
Summa - 60
For de tillgingar och skulder som inte redovisas till verkligt virde motsvarar bokfért virde i allt visentligt verkligt virde
Not 14 Inventarier
KONCERNEN MODERBOLAGET
Ackumulerade anskaffningsvirden 2021
Vid édrets borjan 389
Inko6p under aret -
Summa 389
Ackumulerade avskrivningar
Vid drets borjan -345
Arets avskrivningar -11
Summa -356
Utgaende planenligt restvirde 34
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Not 15 Resultat per aktie

KONCERNEN MODERBOLAGET
2022 2021 2022 2021
Resultat per aktie -0,42 0,28 -0,42 0,28
Antal aktier i genomsnitt 12 105 940 12 105 940 12 105 940 12 105 940
Not 16 Riskexponering och riskhantering
FINANSIELL RISKHANTERING -Rinterisk

For  placeringsverksamheten finns 1 Havsfrun = strikta
regler med betydande delegation inom klart angivna
ramar, faststillda av bolagets styrelse. Placeringsreglerna
revideras arligen, liksom firmateckningsreglerna. Styrelsen
beslutar om stérre och ovanliga transaktioner. Bolagets
I6pande uppfoljning av investeringarna sker baserat pa dess
marknadsvirde. De risker som dr férknippade med finansiella
instrument uppdelas i marknadsrisk (prisrisk, valutarisk och
rinterisk), kreditrisk, likviditetsrisk och kapitalrisk. Riskerna
ir mer eller mindre beroende av varandra och kan bade
samverka och motverka varandra i betydande omfattning.
Havsfrun strivar efter att begrdnsa de sammanlagda riskerna,
bland annat genom riskspridning, dven da detta kan paverka
avkastningsméjligheterna. Den finansiella riskhanteringen
giller f6r koncernen och moderbolaget.

a) Marknadsrisk

-Prisrisk

Koncernen utsitts i sin verksamhet f6r marknadsrisk pa grund
av fluktuationer i investeringarnas priser. De prisrisker som ar
av nuvarande betydelse f6r Havsfrun dr i huvudsak placeringar
i virdepappersinvesteringar vars marknadsvirde paverkas
av de finansiella marknadernas utveckling. Risker i enskilda
placeringar kan dnda samvariera si att den sammanlagda
exponeringen overstiger dessa grinser. Havsfrun strivar efter
att begrinsa de sammanlagda riskerna, bland annat genom
riskspridning. Havsfruns placeringar sker inom styrelsens
faststillda regler.

Vid utgdngen av dret bestod aktieportféljen av aktier och
aktiefonder till ett virde om 41,3 MSEK, motsvarande en
investeringsgrad om 30,3 %.

-Valutarisk

Valutarisken dr risken att virdet pa tillgingar och skulder
varierar pa grund av foérindringar i valutakurser. Havsfrun
kan exponeras for valutarisker bade direkt, genom bland
annat egna placeringar i frimmande valutor, och indirekt
genom bland annat placeringar i utlindska fonder och aktier.

Vid utgingen av aret uppgick placeringar i aktier och
aktiefonder, likvida medel och fordringar i utlindsk valuta
(EUR och USD) till ett virde om 37,7 MSEK. Bolaget har f.n.
valtatt inte neutralisera utlindsk valuta genom valutaterminer
innebirandes att virdet pa bolagets tillgingar i utlindsk valuta
varierar pa grund av férindringar i valutakurser.

Rinterisk dr risken att virdet pa ett finansiellt instrument
(vanligen obligationer eller vixlar) varierar till foljd av
forindringar i marknadsrintorna. De finansiella instrument
som dr exponerade for rinterisk dr frimst lan med rorlig
rinta. Havsfrun hade inga lan vid utgangen av aret.

b) Kreditrisk

Med kreditrisk avses fluktuationer i resultatet som beror pa
att motparten inte uppfyller sina itagande. Kreditrisk kan
finnas till exempel i placeringar som gors hos eller genom
externa forvaltare, som till exempel i fonder. Foére en
investering genomfér Havsfrun en kvantitativ och kvalitativ
bakgrundsstudie — motsvarande s.k. due diligence som
kan utformas olika efter omstindigheter och syfte. Denna
kan variera i bredd och djup, men investeringarna fullfoljs
endast om bakgrundsstudien enligt bolagets bedémning
utfaller tillfredsstillande. Havsfrun strivar efter att genom
noggranna urval och kontroller samt genom riskspridning
halla kreditriskerna pa en lig niva. Med kreditrisk menas
dven att en motpart (exempelvis en bank) i en transaktion
med ett finansiellt instrument inte kan fullgéra sitt dtagande
och dirigenom orsaka den andra parten en forlust. Havsfrun
féreskriver en hog kreditvirdighet hos godkinda motparter
avseende placeringar av likvida medel, derivataffirer med
mera varfor kreditrisken hir bedéms vara lag.

c) Likviditetsrisk

Likviditetsrisker (svirigheter att fa fram pengar for att méta
ataganden forknippade med finansiella instrument) eller
kassaflodesrisker (risker med variationer i framtida kassafléden
férknippade med monetira finansiella instrument) kan vara
forknippade med minga typer av placeringar. Havsfrun
strivar efter att genom noggranna placeringsval och spridning
halla dessa risker pa en lag niva. Bolagets investeringsportfdlj
bestar f6r nidrvarande av enbart likvida finansiella placeringar.

d) Kapitalrisk

Kapitalrisk betyder att bolaget har en kapitalstruktur for att
sikerstilla Havsfruns férméga att fortsitta verksamheten. For
att uppritthalla eller justera kapitalstrukturen, kan Havsfrun
férindra den utdelning som betalas av aktiedgarna, aterbetala
kapital till aktiedgarna, utfirda nya aktier eller silja tillgaingar
for att minska skulderna.

Kapitalrisken bedéms pé basis av skuldsittningsgraden som

beriknas som eget kapital i Havsfruns balansrikning plus
nettoskulden. Vid utgingen av aret hade bolaget inga lan.
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FINANSIELLA INSTRUMENT SOM VARDERAS TILL VERKLIGT VARDE VIA RESULTATRAKNINGEN

KONCERNEN MODERBOLAGET
2022 2021 2022 2021
Finansiella instrument som virderas = Anskaff- Mark- Anskaff- Mark- = Anskaff- Mark- Anskaff- Mark-
till verkligt virde via resultat- nings- nads- nings- nads- nings- nads- nings- nads-
rikningen, MSEK virde virde virde virde virde virde virde virde
Aktiefonder 11,8 16,6 16,8 27,2 11,8 16,6 16,8 27,2
Aktier 24.8 24,7 21,2 26,7 24.8 247 21,2 26,7
Summa 36,6 41,3 38,1 53,9 36,8 41,3 38,1 53,9
Valutaterminer, positiva - = - - - - - _
Valutaterminer, negativa - - - - - - - -
Summa 36,6 41,3 38,1 53,9 36,6 41,3 38,1 53,9
VARDERINGSTEKNIK
2022 2021
MSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Finansiella placeringar* 41,3 - - 53,9 - -
Ovriga kortfristiga fordringar* 0,2 - - 32 - -
Summa 41,5 - - 57,1 - -

* Investeringsportfoljen (aktier och aktiefonder) **Fordran pa avyttrad finansiell placering, Aterbetalning om 0,2 msek férvintas ske under andra kvartalet 2023

Niva 1

Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader f6r identiska
tillgangar eller skulder. Dess priser grundas pd indata frin
aktierna och fonderna i investeringsportfoljen och dess
reviderade virden, dvs indata som ar observerbara.

Niva 2

Andra indata dn noterade priser som ingar i Niva 1 som ar
observerbara for tillgangen eller skulden antingen direkt (det
vill siga som priser) eller indirekt (det vill siga hirledda frin
priser). Dock har tillgingar i virderingsniva 2 (fonder med
anstringd likviditetsrisk ddr prognostiserade utbetalningar
utfosts) en forsiktigare beddmning skett av virdena, utifrin

erfarenheter av historiska prognoser. Havsfrun gor darfor
individuella bedémningar pa dessa illikvida poster och
redovisar dessa till ett ligre virde dn den observerade indatan,
di fonderna historiskt har justerat ned prognoserna avseende
att honorera utbetalningarna. Grunden har varit en forsiktig
bedémning av observerbara indata for virderingsniva 2, da
fonderna ej kunnat honorera dessa indata vid senare tillfillen.

Niva 3
Indata for tillgangen eller skulden som inte bygger pa
observerbara marknadsdata (inte observerbara indata).

VALUTAEXPONERING
Valuta Lokal valuta, milj. MSEK Andel, %
SEK 99,3 99,3 72 %
EUR 3,0 334 24 %
uSD 0,4 43 3%
Ovrigt 0 0 0%
Summa - 137,0 100 %
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Noter till de finansiella rapporterna

FINANSIELLA TILLGANGARS LIKVIDITETSANALYS, MSEK

Likvida inom: 0-3 man 4-6 man 7-12 man >12 man Totalt
Kassa och bank 95,5 - - - 95,5
Finansiella placeringar* 41,3 - - - 41,3
Ovriga kortfristiga fordringar** - 0,2 - - 0,2
Summa 136,8 0,2 - - 137,0

* Investeringsportfoljen (aktier och aktiefonder)

** Fordringar pa avyttrade finansiella placeringar, 1as mer under Virderingsteknik sid 36.

FINANSIELLA SKULDERS LIKVIDITETSANALYS, MSEK
Likvida inom: 0-3 man 4-6 man 7-12 man >12 man Totalt
Leverantorsskulder 0,2 - - - 0,2
Summa 0,2 - - - 0,2

KANSLIGHETSANALYS

Nedanstdende berdkningar i kinslighetsanalysen baseras pi  och indirekt dgda via aktiefonder). Rinterisken for

balansrikningen och den aktuella virepappersportféljen den
31 december 2022. Bolagets storsta risk dr markandsrisken
i forindringar i aktieckurser pd noterade aktier da
investeringsportféljen bestir av noterade aktier (direktigada

virdepapper med avkastning kopplat till rinta har ¢j beaktats
i kdnslighetsanalysen nedan. Likviditeten dr placerat till rorlig
rinta i bank.

Kinslighetsanalys Paverkan pa substansvirdet, MSEK Paverkan pa substansvirdet, %
10 % forandring av investeringsportfoljen® +/-4,1 +/-3,0%
10 % fordndring i valutakurs EUR/SEK +/-33 +/-2,5%
10 % forandring i valutakurs USD/SEK +/-0,4 +/-0,3%
* Aktier och aktiefonder
Not 17 Andelar i koncernféretag
Foretag Org. nummer Site Kapitalandel Rostrittsandel — Antal andelar  Bokf6rt virde
Havsfrun Capital AB 556379-4253 Stockholm 100 % 100 % 10910 14 645
Summa 14 645
MODERBOLAGET
Ackumulerade anskaffningsvirden 2022 2021
Vid érets borjan 14 645 14 645
Nedskrivning av aktier och andelar i koncernféretag - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 14 645 14 645
Not 18 Ovriga kortfristiga fordringar
KONCERNEN MODERBOLAGET
2022 2021 2022 2021
Fordringar pa avyttrade finansiella placeringar*® 174 3242 174 3242
Summa 174 3242 174 3242

* For mer information se Virderingsteknik sid 36
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Noter till de finansiella rapporterna

Not 19 Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

KONCERNEN MODERBOLAGET
2022 2021 2022 2021
Forutbetalda kostnader
Férutbetalda hyror 126 122 126 122
Upplupna intikter
Ovrigt 117 108 117 108
Summa 242 229 242 229
Not 20 Aktier och aktiekapital
Andel av Andel av Eget kapital/
2022 Kvotvirde  Roster/aktie Antal aktier kapitalet rosterna Aktiekapital Antal aktier
A-aktier 5kr 10 1855330 15,3 % 64,4 % 9276 650 -
B-aktier 5kr 1 10 250 610 84,7 % 35,6 % 51 253 050 -
Totalt - - 12 105 940 100,0 % 100,0 % 60 529 700 11,25
Samtliga aktier dr fullt betalda. Inga utestiende konvertibler eller optioner finns.
Andel av Andel av Eget kapital/
2021 Kvotvirde  Roster/aktie Antal aktier kapitalet rosterna  Aktiekapital Antal aktier
A-aktier 5kt 10 1855330 15,3 % 64,4 % 9276 650 -
B-aktier 5ke 1 10 250 610 84,7 % 35,6 % 51 253 050 -
Totalt - - 12105 940 100,0 % 100,0 % 60 529 700 11,67
Samtliga aktier dr fullt betalda. Inga utestiende konvertibler eller optioner finns.
Not 21 Upplupna kostnader och férutbetalda intikter
KONCERNEN MODERBOLAGET
2022 2021 2022 2021
Forutbetalda intdkter
Upplupna kostnader
Semestetloneskulder 534 527 534 527
Sociala avgifter 156 154 156 154
Ej utbetalt arvode revisor 250 187 250 187
Ovriga upplupna kostnader - 139 - 139
Summa 939 1007 939 1007
Not 22 Likvida medel
KONCERNEN MODERBOLAGET
2022 2021 2022 2021
Kassa och bank 95 554 84 879 95 552 84 876
Summa 95 554 84 879 95 552 84 876

Likvida medel faststills till kassa och bankmedel och kortfristiga placeringar med dterstiende 16ptid kortare 4n 3 méanader.

Not 23 Hindelser efter balansdagen

Substansvirdet 6kade med 3,0 % under januari 2023. Per den 31 januari 2023 uppgick substansvirdet till 140,3 MSEK,

motsvarande 11,59 kr per aktie.
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Definitioner

Definitioner

Havsfrun Investment AB anvinder ett antal finansiella matt
i deldrsrapporter och érsredovisningar som inte definieras
enligt IFRS, s.k. alternativa nyckeltal, enligt ESMA:s (The
European Securities and Markets Authority) riktlinjer.

Dessa matt anvinds for att ge virdefull kompletterande
information till savil investerare som foretagets ledning for
att kunna analysera och utvirdera foretagets verksamhet. De
alternativa nyckeltalen ir inte alltid jimférbara med matt som
anvinds av andra foretag och ska ses som komplement till

Definitioner fér de alternativa nyckeltalen substansvirde,
substansvirdets forandring, substansrabatt/-premie och
soliditet dr centrala for forstielsen och utvirderingen av
Havsfruns verksamhet. Berdkningarna av dessa nyckeltal kan
hirledas fran uppgifter i arsredovisningen.

Nedan angivna nyckeltal ir inte definierade enligt IFRS om
inget annat anges.

mitt som definieras enligt IFRS.

Finansiella nyckeltal

BEGREPP

Direktavkastning
Resultat per aktie*

Resultat per aktie efter utspadning*

Skuldsittningsgrad
Soliditet
Substansvirde

Substansvirdets forindring inklusive
aterinvesterad utdelning

Substansvirdets forindring inklusive
aterlagd utdelning

Substansvirdet per aktie

Substansvirderabatt/-premium

Totalavkastning

* Detta nyckeltal dr definierat enligt IFRS

DEFINITION

Utdelning per aktie / borskurs vid periodens
utging

Petiodens resultat / genomsnittligt antal utestd-
ende aktier

Periodens resultat hinforligt till moderféretagets
aktiedgare / genomsnittligt antal utestdende
aktier

Nettoskuld (Rintebirande skulder - likvida
medel) / (Eget kapital + nettoskuld)

(Eget kapital + minoritetsintresse) / balansom-
slutning,

Hget kapital hinforligt till moderféretagets
aktiedgare.

Skillnaden mellan utgiende och ingdende sub-
stansvirde. Utdelningen liggs tillbaka pa substan-
sen och forriantas i takt med substanstillvaxten

Skillnaden mellan utgdende och ingdende
substansvirde. Utdelningen liggs tillbaka pa sub-
stansen som en engangspost pa utdelningsdagen,
utdelningen forrintas inte i takt med substans-
tillvaxten.

Substansvirdet / antal aktier vid periodens slut.

Borskurs / substansvirde per aktie - 1

Aktiens forindring under perioden inklusive
aterlagd utdelning

BESKRIVNING AV
ANVANDANDET

Detta mitt visar Havsfruns rinte-
kinslighet och finansiella stabilitet

Anger virdet av Havsfruns net-
totillgangar.

Ett Ilonsamhetsmatt som visar
Havsfruns avkastning pa bolagets
substansvarde, beaktat att utdel-
ningen aterinvesterats

Visar hur substansvardet har utveck-
lats under perioden. Ett 16nsamhets-
matt som visar Havsfruns avkast-
ning pa substansvirdet, beaktat
utbetald utdelning

Ett métt som visar dgarnas andel av
bolagets totala nettotillgingar per
aktie

Om bérskursen dr ligre dn
substansvirdet per aktie handlas
aktien med en rabatt, om det om-
vinda handlas aktien till en premie
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Nyckeltal som ej ér finansiella

BEGREPP

Alfa

Antal utestdende aktier

Beta

Borsvirde

Genomsnittligt antal utestdende aktier
Investeringsgrad
Omsittningshastighet B-aktien

Riskfri ranta

Sharpe kvot

Standardavvikelse

Volatilitet
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DEFINITION

Avkastning som ér oberoende av riskpremier i
den finansiella marknaderna

Antal utestaende aktier vid periodens slut

Ett matt pa tillgangens foljsamhet mot aktie-
marknaden

Totalt antal aktier multiplicerat med B-aktiens
kurs vid periodens slut

Ett genomsnitt av antalet utestiende aktier mitt
under perioden

Investeringsportfoljens stotlek / totalt substans-
varde

Antal omsatta B-aktier / Genomsnittligt antal
aktier

Den avkastning som erhalles vid en investering i
statsobligationer. Vid berdkningar har Havsfrun
anvint Svensk statsskuldsvixel 90 dagar

Ett matt pa investeringsportfdljens riskjuterade
avkastning, Berdknas som avkastningen utéver
den riskfria rintan i relation topp investerings-
portféljens risk definierad som standardavvikelse

Ett statistiskt matt som anger spridningen i en
datamingd. Mattet anges i procent.

Ett mitt pa hur avkastningen varierar 6ver tiden.
Vanligen beriknas en portfoljs volatilitet som
standardavvikelsen i portf6ljens avkastning

BESKRIVNING AV
ANVANDANDET

En hég Sharpe-kvot ér ett tecken
pa ett gott utbyte mellan avkastning
och risk

Ofta anvander man volatilitet som
ett matt pa risken i en portfolj



Revisionsberittelse

Revisionsberittelse

REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstimman i Havsfrun Investment AB
Org.nr. 556311-5939

Rapportom arsredovisningen ochkoncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av drsredovisningen och
koncernredovisningen fér Havsfrun Investment AB for ar
2022 med undantag fér bolagsstyrningsrapporten pd sidorna
14-18. Bolagets drsredovisning och koncernredovisning ingir
pa sidorna 12-40 i detta dokument.

Enligt vir uppfattning har édrsredovisningen upprittats i
enlighet med drsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av moderbolagets finansiella
stillning per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat och kassafléde for dret enligt drsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en 1 alla visentliga avseenden
rittvisande bild av koncernens finansiella stillning per den 31
december 2021 och av dess finansiella resultat och kassaflode
for édret enligt International Financial Reporting Standards
(IFRS), sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Vira uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten
péd sidorna 14-18. Forvaltningsberittelsen dr forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delat.

Vi tillstyrker  darfér  att  bolagsstimman  faststiller
resultatrikningen och balansrikningen f6r moderbolaget och
for koncernen.

Vira uttalanden i denna rapport om arsredovisningen
och koncernredovisningen dr foérenliga med innechallet
i den kompletterande rapport som har Gverlimnats
till  moderbolagets  revisionsutskott i enlighet med
revisorsforordningens (537/2014/EU) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet ”Revisorns
ansvar”. Vi dr oberoende i foérhdllande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Detta innefattar att, baserat pd var bista kunskap
och Gvertygelse, inga forbjudna tjinster som avses i
revisorsforordningens  (537/2014/EU)  artikel 5.1  har
tillhandahallits det granskade bolaget eller, i férekommande
fall, dess moderféretag eller dess kontrollerade foéretag inom
EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrickliga
och dndamalsenliga som grund f6r vira uttalanden.

Sarskilt betydelsefulla omraden
Vi har faststallt att det inte finns nédgra sarskilt betydelsefulla
omriden som vi behéver kommunicera i var rapport.

Annan information 4n arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller 4ven annan information 4n
arsredovisningen och koncernredovisningen och dterfinns
pa sidorna 3-11. Det ir styrelsen och verkstillande direktéren
som har ansvaret for denna andra information.

Virt uttalande avseende drsredovisningen och koncern-
redovisningen omfattar inte denna information och vi gor
inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

I samband med vir revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen dr det vart ansvar att lisa den
information som identifieras ovan och Overviga om
informationen i visentlig utstrickning dr oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna
genomging beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat
under revisionen samt bedémer om informationen i 6vrigt
verkar innehilla visentliga felaktigheter.

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

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Detir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret
for att drsredovisningen och koncernredovisningen upprittas
och att de ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen
och, vad giller koncernredovisningen, enligt IFRS sisom de
antagits av EU. Styrelsen och verkstillande direkt6ren ansvarar
dven for den interna kontroll som de bedémer ir nédvindig
for att uppritta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehéller nigra visentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pi oegentligheter eller pa misstag,

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncern-
redovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande direktéren
f6r beddomningen av bolagets och koncernens férmaga att
fortsdtta verksamheten. De upplyser, ndr sa dr tillimpligt,
om férhillanden som kan paverka férmagan att fortsitta
verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen
och verkstillande direktdren avser att likvidera bolaget,
upphora med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att gbra nigot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens

ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat 6vervaka bolagets
finansiella rapportering.
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Revisorns ansvar

Vira mal dr att uppnd en rimlig grad av sikerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet
inte innehdller nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pd misstag, och att limna en
revisionsberittelse som innchéller vira uttalanden. Rimlig
sikerhet dr en hég grad av sikerhet, men dr ingen garanti for
att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed
i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig felaktighet
om en sidan finns. Felaktigheter kan uppstd pa grund av
oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka
de ckonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

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

* identifierar och bed6émer vi riskerna foér visentliga
felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovisningen,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar
och utfér granskningsatgirder bland annat utifrin dessa
risker och inhdmtar revisionsbevis som ir tillrickliga och
indamalsenliga for att utgdra en grund for vira uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till £6ljd
av ocgentligheter dr hogre dn for en visentlig felaktighet
som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller asidosittande av intern kontroll.

 skaffar vi oss en forstielse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for vir revision fér att utforma
granskningsitgirder som dr limpliga med hinsyn till
omstindigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten
i den interna kontrollen.

e utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper
som anvinds och rimligheten i styrelsens och verkstillande
direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

* drar vi en slutsats om limpligheten i att styrelsen
och verkstillande direktéren anvinder antagandet om
fortsatt drift vid upprittandet av Aarsredovisningen och
koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i
de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon
visentlig osidkerhetsfaktor som avser sidana hindelser eller
forhillanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets
och koncernens férmaga att fortsitta verksamheten. Om vi
drar slutsatsen att det finns en visentlig osikerhetsfaktor,
maste vi i revisionsberittelsen fista uppmirksamheten pa
upplysningarna i drsredovisningen och koncernredovisningen
om den visentliga osikerhetsfaktorn eller, om sidana
upplysningar dr otillrickliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet
for revisionsberittelsen. Dock kan framtida hindelser eller
férhallanden gora att ett bolag och en koncern inte lingre kan
fortsitta verksamheten.

* utvirderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen
och innehillet i drsredovisningen och koncernredovisningen,
diribland  upplysningarna, och om drsredovisningen
och koncernredovisningen dterger de underliggande
transaktionerna och hindelserna pd ett sitt som ger en
rittvisande bild.
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* inhdmtar vi tillrdckliga och dndamadlsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen i enheterna eller

affdrsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
6vervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi ir
ensamt ansvariga for véira uttalanden.

Vi miste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for
den. Vi miste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser
under revisionen, déribland de eventuella betydande brister i
den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi miste ocksd forse styrelsen med ett uttalande om att vi
har f6ljt relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och
ta upp alla relationer och andra férhallanden som rimligen
kan paverka vart oberoende, samt i tillimpliga fall tillh6rande
motatgirder.

Av de omraden som kommunicerats med styrelsen faststiller
vi vilka av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla fér
revisionen av drsredovisningen och koncernredovisningen,
inklusive de viktigaste bedémda riskerna fér visentliga
felaktigheter, och som darfoér utgor de f6r revisionen sirskilt
betydelsefulla omridena. Vi beskriver dessa omrdden i
revisionsberittelsen savida inte lagar eller andra forfattningar
férhindrar upplysning om den fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Revisorns granskning av forvaltning och forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust

Uttalanden

Utéver vir revision av drsredovisningen och koncern-
redovisningen har vi dven utfoért en revision av styrelsens
och verkstillande direktérens forvaltning fér Havsfrun
Investment AB for ar 2022 samt av forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller f6rlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens
ledamoéter och verkstillande direktéren ansvarsfrihet for
rikenskapsaret.

Grund f6r uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Virt
ansvar enligt denna beskrivs nidrmare i avsnittet “Revisorns
ansvar”. Vi dr oberoende i férhallande 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 ér tillrickliga
och dndamalsenliga som grund for vira uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Detr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller foérlust. Vid forslag till
utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av
om utdelningen dr forsvarlig med hinsyn till de krav som
bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och
risker stiller pa storleken av bolagets och koncernens egna
kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning i Gvrigt.



Revisionsberittelse

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlopande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska
situation och att tillse att bolagets organisation dr utformad
si att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets
ckonomiska angeligenheter i &vrigt kontrolleras pa ett
betryggande sitt.

Den verkstillande direktéren ska skota den 16pande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de atgirder som ar nédvindiga for att
bolagets bokféring ska fullgbras i Gverensstimmelse med lag
och for att medelsforvaltningen ska skétas pa ett betryggande
satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betriffande revisionen av férvaltningen, och dirmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, 4r att inhamta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om
ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktéren i nagot
visentligt avseende:

* foretagit nagon atgird eller gjort sig skyldig till nigon
férsummelse som kan foranleda ersittningsskyldighet mot
bolaget, eller

* pa nagot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Virt mal betriffande revisionen av férslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande om
detta, dr att med rimlig grad av sidkerhet bedoma om forslaget
dr forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att uppticka atgirder eller férsummelser som
kan foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget, eller att ett
forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte dr
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvinder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Granskningen av
férvaltningen och férslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig frimst pa revisionen av rikenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsitgirder som utférs baseras
pa var professionella beddmning med utgangspunkt i risk och
visentlighet. Det innebir att vi fokuserar granskningen pa
sadana dtgirder, omraden och férhallanden som ér visentliga
for verksamheten och dir avsteg och 6vertridelser skulle ha
sirskild betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och
provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgirder och
andra forhillanden som idr relevanta for vart uttalande om
ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betriffande bolagets vinst eller
forlust har vi granskat styrelsens motiverande yttrande samt
ett urval av underlagen for detta for att kunna bedéma om
forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av Esef-rapporten

Uttalande

Ut6ver viar revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen har vi dven utfért en granskning av att styrelsen
och verkstillande direktéren har upprittat drsredovisningen
och koncernredovisningen i ett format som mojliggér enhetlig
elektronisk rapportering (Esef-rapporten) enligt 16 kap. 4 a §
lagen (2007:528) om virdepappers-marknaden f6r Havsfrun
Investment AB f6r ar 2022.

Var granskning och vart uttalande avser endast detlagstadgade
kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten upprittats i ett
format som i allt visentligt méjliggor enhetlig elektronisk
rapportering.

Grund for uttalandet

Vi har utfért granskningen enligt FAR:s rekommendation
RevR 18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Vairt
ansvar enligt denna rekommendation beskrivs ndrmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi 4r oberoende i forhillande till
Havsfrun Investment AB enligt god revisorssed i Sverige och
har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhdmtat dr tillrickliga och
indamalsenliga som grund f6r virt uttalande.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det ir styrelsen och verkstidllande direktéren som har
ansvaret fOr att Esef-rapporten har upprittats i enlighet med
16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden,
och for att det finns en sidan intern kontroll som styrelsen
och verkstillande direktéren bedémer nédvindig for att
uppritta Esef-rapporten utan visentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pi oegentligheter eller misstag,.

Revisorns ansvar

Vir uppgift dr att uttala oss med rimlig sdkerhet om Esef-
rapporten 1 allt visentligt dr upprittad i ett format som
uppfyller kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om
virdepappersmarknaden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kriver att vi planerar och genomfér vira
granskningsatgirder for att uppnd rimlig sikerhet att Esef-
rapporten dr upprittad i ett format som uppfyller dessa krav.

Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sikerhet, men dr ingen
garanti for att en granskning som utférs enligt RevR 18 och
god revisionssed 1 Sverige alltid kommer att uppticka en
visentlig felaktighet om en sidan finns. Felaktigheter kan
uppsta pd grund av oegentligheter eller misstag och anses
vara visentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
férvintas paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar
med grund i Esef-rapporten.

Revisionsfoéretaget tillimpar International Standard on
Quality Management 1, som kriver att féretaget utformar,
implementerar och hanterar ett system for kvalitetsstyrning,
inkl riktlinjer eller rutiner avseende eftetlevnad av yrkesetiska
krav, standarder f6r yrkesutévningen och tillimpliga krav i
lagar och andra forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgirder inhdmta
bevis om att Esef-rapporten har upprittats i ett format
som mojliggdr enhetlig  elektronisk  rapportering  av
arsredovisningen och koncernredovisning. Revisorn viljer
vilka atgirder som ska utfbras, bland annat genom att
bed6ma riskerna for visentliga felaktigheter i rapporteringen
vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag. Vid
denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som dr relevanta fér hur styrelsen och
verkstillande direktdren tar fram underlaget i syfte att utforma
granskningsatgirder som dr dndamalsenliga med hinsyn till
omstindigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om
effektiviteten i den interna kontrollen. Granskningen omfattar
ocksd en utvirdering av dndamalsenligheten och rimligheten i
styrelsens och verkstillande direkt6rens antaganden.
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Revisionsberittelse

Granskningsatgidrderna omfattar huvudsakligen en teknisk
validering av att Esef-rapporten upprittats i ett giltigt
XHTML-format och en avstimning av att Esef-rapporten
6verensstimmer med den granskade drsredovisningen och
koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen dven en bedémning av huruvida
koncernens resultat-, balans- och egetkapitalrikningar,
kassaflédesanalys samt noter i Esef-rapporten har markts med
iXBRL i enlighet med vad som f6ljer av Esef-férordningen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten
Detir styrelsen som haransvaret f6r bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 14-18 och fér att den dr upprittad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Vir granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevU 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta
innebir att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har
en annan inriktning och en visentligt mindre omfattning
jaimfért med den inriktning och omfattning som en
revision enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed 1 Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillricklig grund for vara uttalanden.
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En bolagsstyrningsrapport har upprittats. Upplysningar
i enlighet med 6 kap. 6§ andra stycket punkterna 2-6
arsredovisningslagen samt 7 kap. 31§andrastycketsammalagir
forenliga med arsredovisningens och koncernredovisningens
Ovriga delar samt dr i Gverrensstimmelse med drsredovisnings-
lagen.

BDO utsigs till Havsfrun Investment AB:s revisor av
bolagsstimman den 31 maj 2022 och har varit bolagets revisor
sedan den 16 april 2008.

Stockholm den 22 februari 2023

BDO Malardalen AB

Carl-Johan Kjellman
Auktoriserad revisor
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