HAVSFRUN

INVESTMENT AB

Arsstamma 2023




Godkannande av dagordningen

1. Stammans 6ppnande
2. Val av ordférande vid stdmman
3. Upprattande och godkannande av rostlangd
4. Val av en eller tva protokolljusterare att jamte ordféranden justera protokollet
5. Godkdnnande av dagordningen
6. Provning av om stamman blivit behérigen sammankallad
7. Framlaggande av:
a) arsredovisning och revisionsberattelse
b) koncernredovisning och koncernrevisionsberattelsen
c) revisorsyttrande om huruvida de riktlinjer for ersattningen till ledande befattningshavare som gallt sedan féregaende
arsstdmma har foljts
d) styrelsens forslag till vinstutdelning och motiverat yttrande
e) Styrelsens rapport om ersattning till ledande befattningshavare
8. Beslut om:
a) faststallande av resultatrakningen och balansrakningen samt koncernresultatrakningen och koncernbalansrakningen
b) dispositioner betraffande bolagets vinst enligt den faststallda balansrakningen
c) avstamningsdag for utdelning, for det fall stamman beslutar om vinstutdelning
d)  ansvarsfrihet for styrelseledamoterna och verkstallande direktoren
e) Godkdnnande av styrelsen rapport om ersattning till ledande befattningshavare
9. Faststdllande av antalet styrelseledaméter och styrelsesuppleanter

10. Faststdllande av arvoden at styrelsen och revisor

11. Val av styrelseledamoter samt revisor

12. Beslut om styrelsens forslag till inlésenprogram

13. Beslut om bemyndigande for styrelsen att besluta om emission av aktier, teckningsoptioner eller konvertibler
14. Stammans avslutande
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Investeringsportfoljen
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Avkastning

Avkastning 2023 (jan-mar)
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Avkastning

Avkastning januari 1995 — mars 2023
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Verksamheten

En bra vag till borsen i ett utmanande marknadsklimat

e Efter att ha salt av tidigare investeringar soker Havsfrun efter nya och storre affarsmajligheter via samgaende med en lamplig foretagspartner. Till foljd av
att bolaget sedan 1994 verkat i en noterad miljo finns alla nddvandiga borsprocesser upparbetade. Samtidigt har bolaget ett eget kapital om cirka 140
miljoner och 6ver 10 000 aktiedgare. Detta skapar en bra grogrund for ett féretag som tillsammans med Havsfrun vill expandera och verka i en

borsnoterad miljo.

e Att direktnotera ett bolag pa Stockholmsbdrsen ar en tidskravande och dyr process. | dagens marknadsldge dr dessutom tillgang till kapital begransad och

marknaden for nya noteringar har delvis stannat upp.

e Forutsatt att samarbetet passar bada parter kan Havsfrun erbjuda en bra majlighet till sammanslagning som en rak och effektiv vag framat for ett bolag

som vill vidareutvecklas ihop.

Varfor samgaende med Havsfrun?

VARFOR EN BORSNOTERAD MILIO?

VARFOR HAVSFRUN?

Okad virdering och likviditet
En borsnotering innebar i manga fall ett 6kat bolagsvarde och dartill erhaller aktiedgarna daglig
likviditet i aktien.

En bra alternativ vag till borsen
En affar med Havsfrun kan innebédra en mer effektiv och i manga avseende snabbare vag till
borsnotering an egen direktnotering.

Aktier som betalningsmedel
Egna aktier kan anvdandas som betalningsmedel for framtida bolagsforvarv.

Noterat pa Nasdaq Stockholm
| jdmforelse med handelsplattformarna (Spotlight, First North m.fl.) kan Stockholmsborsen
erbjuda en bredare grupp av investerare samt ge bolaget battre tillgang till de svenska och
internationell kapitalmarknaderna.

Forbattrade kapitalanskaffningsmajligheter
Storre tillganglighet till kapitalmarknaderna for emittering av aktier och/eller obligationer.
Darav battre lanemdjligheter till Iagre ranta

Borserfaren organisation
En mindre organisation om tre medarbetare och en styrelse som besitter en lang erfarenhet fran
borsnoterad miljo samtidigt som bolagets 6vriga borsrutiner ar pa plats.

Personalvard
Som noterat bolag &r man mer attraktiv som arbetsgivare. Dartill skapas battre mojligheter till
incitamentprogram sasom options- och deldgarprogram.

Agarspridning med 10 000 aktiesigare
Bolaget uppfyller redan med god marginal borsens spridningskrav om antalet kvalificerade
investerare och s.k. free float.

Okad synlighet

Att verka i en borsnoterad miljé innebar en utékad varumarkesexponering vilket ger en
kvalitetsstampel och 6kad trygghet for potentiella kunder och leverantérer. Dartill blir bolaget
mer kdnt hos allmdnheten.

140 MSEK i kortfristiga placeringar - redo fér expansion

Tillgangligt kapital om 140 MSEK for snabb expansion utan tidskrdvande och kostsam extern
kapitalanskaffning, vilket i dagens strangare investeringsklimat kan vara en utmaning i sig.
Bolaget har forlustavdrag i koncernen om ca 100 mkr (netto), vilka ej ar aktiverade i
balansrakningen




Verksamheten

Vad letar vi efter?

Havsfrun séker investeringsmojligheter over ett brett spektrum av malbolag. Bolagets vision ar att hitta ett spannande nordiskt bolag med ett
marknadsvarde pa 500 miljoner kronor eller mer. Bransch spelar mindre roll. Viktigt ddremot ar att hitta ett bolag i tillvaxt dar Havsfrun kan bidra sdsom
ett val fungerande borsnoterat bolag.

Havsfruns prioritet ar att hitta ett forvarv av ett kvalitetsbolag med goda utsikter for langsiktigt vardeskapande for aktiedgarna. Det ar viktigt att hitta
investeringsobjekt dar ett samarbete kan ge mer dn summan av dess delar. Ett plus ett ska bli tre.

”Det gdller att salla fram en ny partner som med Havsfrun kan ge 1+1=3"

For att finna ratt malbolag arbetar Havsfrun brett vilket inkluderar, forutom egna sékningar, forslag bland annat fran olika mellanhénder, sasom
exempelvis foretagsformedlare. Havsfrun blir aven kontaktade direkt fran potentiella malbolag.

Havsfrun har vid utvardering och genomfdrande tillgang till ett upparbetat natverk av legala- och finansiella radgivare.

Hur skulle ett tankt samgaende kunna se ut?

Noteringen ska praglas av ett fokus pa att skapa gemensamma mervarden och ett langsiktigt aktiedgarvarde. En affar forutsatter win-win for bagge
parter. Sasom grundmodell ar det tankt att Havsfrun forvarvar 100 procent av malbolaget genom apportkép med nyemitterade aktier. Det innebar att
sdljaren eller séljarna far ett betydande dgande och inflytande i det “nya” Havsfrun, sannolikt ocksa en ny réstmajoritet i moderbolaget.

En fristdende kontant nyemission kan for dvrigt ocksa bli aktuell for att tillféra “nya” Havsfrun visst ytterligare kapital, om sa anses nodvandigt.



Verksamheten

Erfaren organisation

Bolagets tre medarbetare och styrelse har en lang erfarenhet i publik miljéo genom tre bérsnoterade bolag i tva lander med
sammanlagt 25 000 aktieagare.

Medarbetare

Claes Werkell Jonas Israelsson Marcus Eriksson

»  Arbetande styrelseordférande * VD * Investeringsansvarig

e Anstilld sedan 1989 * Anstélld sedan 2000 * Anstdlld sedan 2004

* Inga 6vriga befattningar * Inga dvriga befattningar * Inga Ovriga befattningar
e Jur.kand. *  Ek.mag. *  Ek.mag.

Styrelse

Claes Werkell Hakan Gartell Christian Luthman John CF Tengberg

e  Styrelseordférande sedan 2017 *  Styrelseledamot sedan 2001 ¢ Styrelseledamot sedan 2017 *  Styrelseledamot sedan 2021
* Ledamot sedan 1996 * Styrelseordférande: AB PIHR e Suppleant 2006-2016 e VD Kavalleriet AB

* Inga Gvriga uppdrag mm e Advokat, deldgare Wistrand *  Master of Management MIT
e Jur.kand. *  Fil. kand. nationalekonomi mm Advokatbyra och HEC

For ytterligare presentation av medarbetare och styrelse se arsredovisning och pa bolagets hemsida



Verksamheten

Framtidsutsikter

Dagens marknadsklimat har fordndrats pa senare tid. Tidigare var aktiviteten hog pa transaktionsmarknaden och antalet
noteringar var mycket hog vilket ssmmantaget drev upp varderingsforvantningarna hos malbolagen.

Idag ar marknadsklimatet det omvanda. Aktiviteten pa transaktionsmarknaden &r lag och marknaden for noteringar ar
utmanande och delvis stidngd. Marknaden for kapitalanskaffning har aven den stannat av, vilket forsvarar laget for bolag som vill
expandera eller ar i behov av ytterligare kapital. Sammantaget har allt detta borjat driva ner varderingarna pa manga bolag.

Mot bakgrund av radande marknadsklimat och Havsfruns position som noterat bolag och finansiella stallning sa ser vi nu 6kade
mojligheter till att kunna hitta ett spannande forvarv av ett kvalitetsbolag med goda utsikter for att skapa ett hogre
aktieagarvarde.



Beslut om faststallande av resultatrakningen och balansrakningen samt koncernredovisningen
och koncernbalansrakningen

Revisionsberattelse

O Auktoriserad revisor Carl-Johan Kjellman, BDO Maélardalen AB
Q  Arsredovisningen publicerades den 1 mars 2023

O Fullstandig revisionsberattelse aterfinns i Havsfruns arsredovisning 2022, sid 41-44



Revisorsyttrande enligt 8 kap. 54 § ABL (2005:551) om huruvida de riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare som gallt sedan foregaende arsstamma har foljts

Till arsstamman i Havsfrun Investment AB, org.nr 556311-5939

Vi har granskat om styrelsen och verkstéllande direktéren for Havsfrun Investment AB under ar 2022 har féljt de riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare som faststallts pa
arsstaimman den 17 juni 2020.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar
Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att riktlinjerna foljs och fér den interna kontroll som styrelsen och verkstéallande direktéren bedémer ar nddvandigt for att tillse
att riktlinjer foljs.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar ar att lamna ett yttrande, grundat pa var granskning, till arsstamman om huruvida riktlinjerna har féljts. Vi har utfért granskningen enligt FARs rekommendation RevR 8 Granskning av
ersattningar till ledande befattningshavare i aktiemarknadsbolag. Denna rekommendation kraver att Vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor granskningen for att uppna rimlig sdkerhet
att arsstammans riktlinjer i allt vasentligt foljts. Revisionsforetaget tillampar ISQS 1 (International Standard on Quality Control) och har darmed ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket
innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder fér yrkesévningen och tillamplig krav i lagar och andra forfattningar.

Vi ar oberoende i forhallande till Havsfrun Investment AB enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Granskningen har omfattat bolagets organisation for och dokumentation av ersattningsfragor for ledande befattningshavare, de nya beslut om ersattningar som fattats samt ett urval av de
utbetalningar som gjorts under rakenskapsaret till de ledande befattningshavarna. Revisorn viljer vilka atgarder som ska genomforas, bland annat genom att beddma risken for att riktlinjerana
inte i allt vasentligt f6ljts. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som &r relevant for riktlinjernas efterlevnad i syfte att utforma granskningsatgarder som ar
andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll.

Vi anser att var granskning ger oss rimlig grund for vart uttalande nedan.

Uttalande

Vi anser att styrelsen och den verkstallande direktéren for Havsfrun Investment AB under 2022 féljt de riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare som faststélldes pa arsstamman den
17 juni 2020.

Stockholm den 22 februari 2023
BDO Malardalen AB

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor



Beslut om dispositioner betraffande bolagets vinst enligt den faststallda balansrakningen

Styrelsens forslag till utdelning och avstamningsdag for utdelning

e Till arsstammans forfogande star moderbolagets fria egna kapital om 42 605 149 kr.
e Styrelsen foreslar att utdelning for verksamhetsaret 2022 [amnas med 1,00 kr per aktie (totalt 12 105 940 kr) och att 30 499 209 kronor éverférs i ny rakning.

* Forslaget motsvarar en direktavkastning om 6,8 % raknat pa borskursen vid utgangen av ar 2022.
e Som avstamningsdag foreslas den 24 april 2023. Om arsstamman beslutar i enlighet med styrelsens forslag, berdknas utdelningen betalas ut fran och med

den 27 april 2023.
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* Styrelsens forslag for verksamhetsaret 2022



Faststallande av antalet styrelseledamodter och styrelsesuppleanter

Det foreslas att styrelsen skall besta av fyra styrelseledamoter, utan styrelsesuppleanter.



Faststdllande av arvoden at styrelsen och revisor

* Till ordféranden foreslas inget arvode utga (foregaende ar inget arvode).

* Till envar av 6vriga ordinarie ledamoter foreslas arvodet uppga till 105 000 kronor (foregaende ar 105 000 kr).

*  Revisionsarvode foreslas utga enligt godkand rakning.



Val av styrelseledamoter samt revisor

. For tiden fram till utgangen av arsstamman 2024, foreslas omval av Claes Werkell, Hakan Gartell, Christian Luthman och John
CF Tengberg till styrelseledamaéter.

. Till styrelsens ordférande foreslas omval av Claes Werkell.

. Styrelsen foreslar, i enlighet med revisionsutskottets rekommendation, att omvalja revisionsbolaget BDO Malardalen AB till
bolagets revisor for tiden fram till utgangen av arsstamman 2024.

. Information om de personer som foreslas for omval till bolagets styrelse och om féreslagen revisor finns i arsredovisningen
och pa bolagets hemsida (www.havsfrun.se).



Beslut om styrelsens forslag till inlosenprogram

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar att infora ett inlosenprogram enligt vilket hogst 1 855 330 aktier av serie A och
2 500 000 aktier av serie B, dock sammanlagt hogst 2 500 000 aktier, skall kunna inlésas till marknadspris. Arsstimman bemyndigar
darvid styrelsen att intill ndstkommande arsstdmma vid ett eller flera tillfallen inga s.k. swap-avtal om byte av avkastningen pa
rantebdarande medel mot avkastningen pa Havsfrun-aktien. Motparten i swap-avtalet skall erbjuda de aktier som ligger till grund
for swap-avtalet till inlosen. Beslut om inlésen skall fattas av kommande bolagsstamma.

Styrelsen anser att det skulle vara en fordel om bolaget, som har en stark ekonomisk stallning, har mojlighet att uppdra at tredje
part att forvarva aktier i bolaget, for att darmed bidra till ett hogre aktiedgarvarde. Om inlésen av aktier kan ske med
substansrabatt, dvs. till ett marknadspris som ar lagre an substansvardet, leder detta till att substansvardet for kvarvarande aktier
Okar. En nackdel ar att det forvaltade kapitalet samtidigt minskar liksom antalet utelopande aktier.

Ett bemyndigande ger styrelsen mojlighet att besluta om inlésen om tillfalle skulle yppa sig da fordelarna bedéms uppvaga
nackdelarna. Vid fullt utnyttjande av bemyndigandet om swap-avtal med efterféljande minskning av aktiekapitalet genom inl6sen,
vilket fordrar ytterligare beslut av bolagsstamma, kan forhallandet mellan aktier av de bada aktieslagen komma att foéréandras pa
foljande satt. Om bemyndigandet utnyttjas endast for forvarv av samtliga aktier av serie A kommer antalet aktier att uppga till
10 250 610 aktier, samtliga av serie B, samt antalet roster uppga till 10 250 610 roster, samtliga for aktier av serie B. Om
bemyndigandet utnyttjas endast for forvarv av aktier av serie B kommer antalet aktier att uppga till 9 605 940 aktier, varav
1 855 330 av serie A och 7 750 610 aktier av serie B, samt antalet roster att uppga till 26 303 390 roster, varav 18 553 300 roster for
aktier av serie A och 7 750 610 roster for aktier av serie B.



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

Styrelsen foreslar att arsstamman bemyndigar styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen under tiden fram till ndsta arsstamma,
besluta om emission, med eller utan foretradesratt 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 sadana aktier. Det
antal aktier, teckningsoptioner och konvertibler som ska kunna ges ut med stdéd av bemyndigandet ska inte vara begransat pa annat
satt an vad som foljer av den vid var tid gallande bolagsordningens granser for antalet aktier respektive aktiekapitalet.

Syftet med bemyndigandet och skélen till eventuell avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt ar att mojliggora for bolaget att pa
ett snabbt och effektivt satt anskaffa nytt kapital for att 6ka bolagets flexibilitet eller i samband med forvarv i enlighet med
bolagets expansionsplaner.






