AB HAvVsFRUN

DELARSRAPPORT
JANUARI — MARS 2005

e Den 31 mars 2005 var Havsfruns substansvarde 405 kr per aktie
Motsvarande tid foregaende ar var substansvérdet 410 kr per aktie
Den 31 december 2004 var substansvardet 403 kr per aktie

e Substansvardet 6kade under perioden januari — mars 2005

med 0,5 %
Samma period foregdende ar ckade substansvardet med 0,7 %, inklusive

lamnad utdelning

e Resultatet for arets tre forsta manader blev 2,4 MSEK motsvarande
1,79 kr per aktie
Samma period foregaende ar var resultatet -2,7 MSEK motsvarande
-2,00 kr per aktie



Verksamhetens inriktning

Foremalet for bolagets verksamhet ar att, direkt
eller indirekt genom annat bolag, képa och sélja
aktier, andra finansiella instrument, fond- och
bolagsandelar, valuta, derivat och dvriga
vardepapper, &ga och férvalta fastigheter samt
bedriva fond- och kapitalférvaltning  och
konsultverksamhet, framst avseende hér angiven
verksamhet.

Omsattning och resultat

Enligt IFRS regler redovisar Havsfrun fran och med
2005 ej langre ndgon omséttning. Fran och med
2005 sammanfaller i koncernen det redovisade
resultatet med substansvérdeférandringen eftersom
finansiella instrument varderas till verkligt vérde i
stéllet for enligt lagsta vérdets princip.

Koncernens resultat for forsta kvartalet 2005 upp-
gar till 2,4 MSEK (-2,7 MSEK). Moderbolagets
resultat for perioden uppgar till -2,5 MSEK (-1,7
MSEK).

Substans och borskurs

Den 31 mars 2005 uppgick Havsfruns substansvar-
de till 405,28 kr per aktie (409,50 kr per aktie sam-
ma tid foregdende ar). Under det forsta kvartalet
2005 6kade substansvardet med 0,5 % (6kade 0,7 %
inklusive ldmnad utdelning om 15,00 kr per aktie).

Aktier och hedgefonder

Efter en svag inledning av borsaret 2005 tog varl-
dens borser fart i februari med rejéla kursékningar
for att darefter falla tillbaka. Morgan Stanleys
varldsindex stannar pd 0,0 % vardeforandring for
forsta kvartalet. De europeiska och japanska bor-
serna har haft en positiv utveckling (1,7 — 2,2 %)
under perioden. Stockholmsbdrsen har fortsatt sin
starka uppgang fran ifjol och visar pa en okning
med 5,5 %. De amerikanska bdrserna har daremot
haft en negativ utveckling hittills under aret. Radsla
for en konjunkturavmattning framst beroende pa
hdga oljepriser och stigande rantor i USA kan vara
orsakerna till den svaga bdrsutvecklingen under
perioden.

Hedgefonderna har inlett aret med en liknande
utveckling som aktiemarknaden och HFRI Hedge-
fondindex har 6kat med 0,8 % fran arets borjan.

Valutor
Under det forsta kvartalet 2005 forstarktes bade
USD och EUR gentemot kronan.

Havsfrun har pa termin salt sammanlagt 42,2
MUSD. Inga terminsavtal har ingatts i EUR per den
31 mars 2005. | april har bolaget salt 10 MEUR pa
termin.
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Penningmarknad och réntor

Den kortfristiga rantan i Europa har fortsatt att ligga
pa en lag nivd medan den amerikanska rantan har
okat med 0,5 %-enheter under perioden.

Havsfruns placeringar pa penningmarknaden och i
likvida medel uppgick vid arets borjan till 117,1
MSEK och vid periodens slut 84,2 MSEK.

Marknadsvarden, KSEK
2005-03-31  2004-12-31

Borsnoterade aktier, SEK 2,6 2,6
Borsnoterade aktier, EUR 10,3 19,8
Bdrsnoterade aktier, USD 12,4 14,3
Bdrsnoterade aktier, 6vriga 7,0 6,7
Indexobligationer 6,5 0
Hedgefonder, SEK 103,7 89,6
Hedgefonder, EUR 51,1 39,9
Hedgefonder, USD 236,4 170,1
Hedgefonder, évriga 41 0,4
Penningmarknad, SEK 7,1 32,1
Penningmarknad, EUR 37,3 62,8
Valutaterminer USD, netto -3,0 11,4
Kassa och bank 39,9 22,2
Owr. tillgangar o skulder 29,4 70,4
Substans 544.8 542,3

Likviditet och soliditet

Den 31 mars 2005 uppgick koncernens likvida
medel till 39,9 MSEK (246,1) och soliditeten var
97,8 % (95,4 %).

Moderbolagets likvida medel uppgick den 31 mars
2005 till 6,4 MSEK (7,4) och soliditeten var 99,3 %
(88,4 %).

Investeringar
Under forsta kvartalet 2005 gjordes inga invester-
ingar (0,0 MSEK).

Beslut vid den ordinarie bolagsstémman 2005
Ordinarie bolagsstamma hélls i Stockholm den 13
april 2005. Stammans beslut i korthet aterges ned-
an.

— Utdelning for verksamhetsaret 2004 lamnas med
15,00 kr per aktie.

— Nedséttning av aktiekapitalet med 3 608 750 kr
till 63 599 700 kr genom inlgsen av 72 175 B-
aktier.

— Styrelsen bemyndigades att ingad avtal om byte
av avkastningen pa rantebarande medel mot av-
kastningen pa Havsfrun-aktien syftande till inl6-
sen av hogst 250 000 aktier till marknadspris.

— Styrelsen bemyndigades att besluta om uppta-
gande av lan om sammantaget hogst 100 000 000
kr mot utgivande av vinstandelsbevis utan ratt
till konvertering.

— Bolagsordningens "8 3 Verksamhet” &ndrades
att ha foljande lydelse: "Foremalet for bolagets
verksamhet dr att, direkt eller indirekt genom
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annat bolag, kopa och sélja aktier, andra finan-
siella instrument, fond- och bolagsandelar, valu-
ta, derivat och dévriga vardepapper, dga och for-
valta fastigheter samt bedriva fond- och kapital-
forvaltning och konsultverksamhet, frdmst avse-
ende hér angiven verksamhet.”

— Styrelsen omvaldes i sin helhet. Till ordférande
valdes: Bo C E Ramfors, till vice ordférande
Olle Isaksson och till ledaméter Hakan Gartell
och Claes Werkell.

— Till revisor valdes AB Ernst & Young med Ola
Wahlgvist som huvudansvarig.

De fullstandiga besluten finns pa Havsfruns hemsi-
da www.havsfrun.se.

Inldsen av egna aktier

I enlighet med bolagsstdmmans beslut kommer
aktiekapitalet att nedsattas med 3 608 750 kr genom
inlésen av 72 175 B-aktier. Efter inlésen blir antalet
aktier 1271994 stycken varav 185533 A-aktier
1086 461 B-aktier. Aktiekapitalet kommer darefter
att uppga till 63 599 700 kr.

Inlsenforfarandet berdknas vara formellt genom-
fort forst under hosten 2005. Baserat pa forhallan-
dena den 14 april beréknas substansvardet pa kvar-
varande Havsfrun-aktier ¢ka med ungefar 7,50 kr
per aktie.

Utdelningspolicy och prognos

Styrelsens policy &r att framover forsoka halla en
rimligt jamn och stabil utdelning som langsiktigt
och genomsnittligt foljer substansutvecklingen.

Havsfrun lamnar inte ndgon resultatprognos for
2005, men har som mal att Idmna utdelning i enlig-
het med utdelningspolicyn.
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Framtidsutsikter

En sammanfattning av de allménna bedémningarna
av investeringsutsikterna for ar 2005 skulle kunna
vara en forsiktig, lite aterhallsam, optimism om
utvecklingen, men bilden &r inte samlad. Det finns,
for olika marknader och marknadsavsnitt, bade
betydligt positivare och betydligt mer negativa
bedémningar. Avsaknaden av tydliga trender ger
som alltid ett svart placeringslége.

Aktiemarknaderna ar for nérvarande i allméanhet
neutralt till hogt véarderade. En viss uppgang be-
doms som ganska sannolik, men langt ifran saker.
For den svenska aktiemarknaden ser en del bedo-
mare en betydligt ljusare bild. Ocksa for fonderna i
allmanhet véantas en mattligt positiv utveckling utan
namnvarda avvikelser uppét eller nedéat fran den
allmanna trenden. P& rantemarknaderna vantas
svaga Okningar under aret. Av valutorna beddms
euron som relativt stabil i forhallande till den
svenska kronan medan den allménna bedémningen
ar fortsatt nedgéang for den amerikanska dollarn.

Havsfrun forsoker att genom noggranna analyser
och med en forsiktig strategi skapa en langsiktigt
god substansutveckling med mattlig risk. Detta har
hittills sammantaget givit goda resultat, men mot
bakgrund av dagens laga rantenivder och aktie-
marknadernas vardering &r det rimligt att vénta en
langsammare substansutveckling &ven pa langre
sikt. Pa kort sikt kan utfallen knappast forutsagas
med nagon namnvard sikerhet, men det &r alltid
Havsfruns malsattning att na en positiv substansut-
veckling.

Ekonomisk information

Delarsrapporter: 17 augusti och 26 oktober 2005
Bokslutskommunikeé for 2005: februari 2006
Arsredovisning for 2005: mars 2006

Substansrapporter lamnas manadsvis till bérs och
media.
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KVARTALSDATA KONCERNEN, KSEK

AB HavsrrUN

2005 2004
I v i 1 | Helar
Resultat av placeringsverksamhet 6 827 3921 7 557 -16 723 5383 138
Avskrivningar 22 64 53 56 50 223
Resultat efter finansiella poster 2 400 8230 -11 010 -14 662 168 -17 274
Periodens resultat 2 400 8132 -10 991 -14 623 -2 693 -20 175
Resultat per aktie 1,79 6,05 -8,18 -10,88 -2,00 -15,01
FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL, KSEK
Januari — mars 2005 Aktie- Bundna Fritt eget Summa
kapital reserver kapital eget kapital
Ingdende eget kapital 67 208 33068 428 806 529 082
IFRS effekt 13219 13219
Periodens omrakningsdifferenser - 8 62 70
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital - 22 469 -22 469 -
Periodens resultat - - 2 400 2 400
Belopp vid periodens utgang 67 208 55 545 422 018 544 771

Ackumulerade omrékningsdifferenser som redovisas direkt mot eget

kapital uppgar till 18 537 KSEK (18 467 KSEK per 31/12 2004)

Aktie- Bundna Fritt eget Summa
Januari — mars 2004 kapital reserver kapital eget kapital
Ingaende eget kapital 67 208 38 830 460 390 566 428
Periodens omrakningsdifferenser - - 3193 3193
Utdelning - - -20 162 -20 162
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital - 398 -398 -
Periodens resultat - - -2 693 -2 693
Belopp vid periodens utgang 67 208 39 228 440 330 546 766

Ackumulerade omrakningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgar till 18 669 KSEK (15 476 KSEK per 31/12 2003)

Aktie- Bundna Fritt eget Summa
Januari — december 2004 kapital reserver kapital eget kapital
Ingdende eget kapital 67 208 38830 460 390 566 428
Periodens omrakningsdifferenser - -6 2997 2991
Utdelning - - -20 162 -20 162
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital - -5 756 5 756 -
Periodens resultat - - -20 175 -20 175
Belopp vid periodens utgang 67 208 33068 428 806 529 082

Ackumulerade omrakningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgar till 18 467 KSEK (15 476 KSEK per 31/12 2003)

REDOVISNINGSPRINCIPER
Denna delérsrapport ar upprattad enligt 1AS34 “Delarsrapportering” i enlighet med Redovisningsradets rekommendation
RR31 "Delarsrapporter for koncerner”.

De redovisningsprinciper som tillampas i denna rapport &r de som beskrivs i not 1 i arsredovisningen for ar 2004, varav
framgar att IFRS tillampas fran och med 2005 och att jamforelseuppgifterna for ar 2004 omraknats i enlighet med nu
géllande IFRS-regler med undantag for reglerna for vardering av finansiella instrument, IAS 39. Omrékning av vérdena
for 2004 har inte ndgon annan effekt an omklassificeringar i balans- och resultatrakningarna och dérfor gors ingen av-
stimning av forandringar av resultatet for 2004 som f6ljd av inférandet av IFRS-reglerna. | enlighet med dvergangsreg-
lerna tillampas reglerna i IAS 39 enbart i de delar av redovisningen som avser 2005. Kompletteringar och andringar i
regelverket kan vantas atminstone under 2005.

Omrakningen av ingangsbalansen 2005 har inneburit att véardet pd Havsfruns kortfristiga placeringar ékat med 13 219

KSEK. Ingangsvardena i balansrakningen, avstamningen av eget kapital och kassaflédesanalysen har forandrats i enlig-
het h&rmed.
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Femarsoversikt koncernen

AB HavsrrUN

2005 2004 2003 2002 2001 2000
jan —mars

Resultat efter finansiella poster 2 400 -17 274 327 343 -18 343 77 953 157 400
Periodens resultat 2 400 -20 175 299 731 -3 754 17 311 29 665
AKTIENS NYCKELTAL
Substansvérde per aktie, kr 405,28 403,45 421,56 223,31 233,61 219,41
Substansvérdets férandring,
- exklusive utdelning 0,5% -4,3% 88,8 % -4.4 % 6,5 % 4,0 %
- inklusive utdelning 0,5 % -0,7 % 92,1 % -12% 11,0 % 6,9 %
Eget kapital per aktie, kr 405,28 393,61 421,40 204,10 216,99 202,86
Resultat per aktie, kr
- fore utspadning 1,79 -15,01 222,99 -2,75 12,55 21,51
- efter utspadning 1,79 -15,01 222,99 -2,75 12,55 21,51
Kassaflode per aktie, kr 13,14 -0,27 275,09 -3,60 2,08 -26,62
Utdelning, kr - 15,00 15,00 7,50 7,50 10,00
- varav extra utdelning - - - - - 4,00
Direktavkastning 0,0 % 5,0 % 5,0 % 6,0 % 6,0 % 9,6 %
Antal aktier 1344169 1344169 1344169 1344169 1379019 1379019
Genomsnittligt antal aktier 1344169 1344169 1344169 1367402 1379019 1379019
Aktiekapital, KSEK 67 208 67 208 67 208 67 208 68 951 68 951
Eget kapital, KSEK 544 771 529 082 566 428 274 349 299 229 279 748
Substans, KSEK 544 771 542 301 566 647 300171 322 154 302 577
AKTIEAGARE OCH HANDEL i B-AKTIEN
Antal aktiedgare 679 675 646 702 687 620
Omsatt antal B-aktier 13 060 125 349 114 589 37 455 136 238 125295
Omsattningshastighet B-aktien 3.9% 9,3% 8,6 % 2,7% 9,9% 9,1%
Antal avslut i B-aktien 77 301 387 152 375 428
Borskurs vid periodens slut, kr 294,00 300,00 300,00 125,00 124,00 105,00
- forandring exklusive utdelning -2,0% 0,0 % 140,0 % 0,8 % 18,1 % 34 %
- forandring inklusive utdelning - % 5,0 % 146,0 % 6,8 % 27,6 % 9,4 %
Hdgst betalt, kr 300,00 320,00 301,00 144,00 140,00 165,00
Léagst betalt, kr 283,50 260,00 121,00 98,00 95,00 100,00
Genomsnittskurs, B-aktien, kr 292,80 277,71 125,27 122,65 113,41 113,95
Substansrabatt 27 % 26 % 29 % 44 % 47 % 52 %
Borsvérde, MSEK 395 403 403 168 171 145
FORETAGETS NYCKELTAL
Avkastning pa eget kapital 0,4 % -3,7% 71,3 % -1,3% 6,0 % 11,2 %
Avkastning pa sysselsatt kapital 0,5% -1,0% 37,2% -1,3% 6,0 % 12,7%
Soliditet 97,8 % 98,8 % 99,3 % 97,8 % 98,3 % 97,7 %
Skuldséttningsgrad 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,8 % 0,0% 0,0 %
Kassalikviditet 4 486 % 8170% 13480 % 6673 % 5611 % 4320 %

*) Utdelningen lamnades forst den 21 april 2005.
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Substansvérde per aktie

Eget kapital per aktier

Sysselsatt kapital
Direktavkastning

Resultat per aktie fore utspadning
Resultat per aktie efter utspadning
Kassaflode per aktie
Omsattningshastighet B-aktier
Borsvarde

Avkastning pa eget kapital
Avkastning pa sysselsatt kapital
Soliditet

Skuldsattningsgrad
Kassalikviditet
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Definitioner till nyckeltalen

Eget kapital justerat for dvervarden, med avdrag for uppskjuten skatt/
antal aktier vid arets utgang*

Eget kapital/Antal aktier vid arets utgang

Balansomslutningen minskad med icke rantebarande skulder
Utdelning/Borskurs den 31/12

Arets resultat/Genomsnittligt antal aktier

Arets resultat/Antalet aktier efter utspadning
Kassaflode/Genomsnittligt antal aktier

Antal omsatta B-aktier/Totalt antal aktier

Totalt antal aktier x B-aktiens kurs den 31/12

Arets resultat/Genomsnittligt eget kapital

Resultat efter finansnetto + finansiella kostnader/Genomsnittligt sysselsatt kapital
(Eget kapital + minoritetsintresse)/Balansomslutning

Réntebarande skulder/Eget kapital + minoritetsintressen
Omsattningstillgangar/Kortfristiga skulder

Nyckeltalen for &r 2002 har beréknats pa antal aktier efter inlésen av 34 850 B-aktier i september 2002

*Norvestia-aktierna har under innehavstiden vérderats till substansvérdet efter uppskjuten skatt. Som en f6ljd av skatteméssiga un-
derskott har ingen uppskjuten skatt forelegat pa overvardena i Neomarkka. P& grund av skattemassiga underskott i Havsfrun Capital
AB foreldg ingen uppskjuten skatt p& 6vervérdena i Havsfrun-koncernen vid utgéngen av 2003 och 2004.

Stockholm den 27 april 2005

Claes Werkell
Verkstallande direktor

Denna rapport har 6versiktligt granskats av bolagets revisorer.
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Strandvégen 1, 114 51 Stockholm
Org nr 556311-5939
Styrelsens séte: Stockholm
Telefon: 08 — 506 777 00
Telefax: 08 — 506 777 99
e-post: info@havsfrun.se
www.havsfrun.se

AB HavsrrUN

9/9


mailto:info@havsfrun.se
http://www.havsfrun.se/

	Delårsrapport
	Januari – Mars 2005
	RESULTATRÄKNINGAR KONCERNEN, KSEK
	Resultat per aktie före utspädning, kr
	KASSAFLÖDESANALYSER KONCERNEN, KSEK
	REDOVISNINGSPRINCIPER


	Femårsöversikt koncernen
	*\) Utdelningen lämnades först den 21 a
	Definitioner till nyckeltalen

