
    •  Den 31 december 2005 var Havsfruns substansvärde 440 kr per aktie.
    •  Den 30 november 2005 var Havsfruns substansvärde 429 kr per aktie.
    •  Utdelning lämnades i april 2005 med 15 kr per aktie.
    •  Den 31 december 2004 var Havsfruns substansvärde 403 kr per aktie.
    •  Substansen ökade 12,7% per aktie under 2005 (justerat för utdelning).

VD:s kommentar

Substansutveckling per aktie 2005 Tillgångar 2005-12-31: 613,5 mkr
2,6%

Kalenderåret 2005 12,7%

Statistik för de senaste 12 månaderna
Substansförändring per aktie 12,7%
Standardavvikelse (beräknad för helår) 6,3%
Sharpe-kvot 1,7
Bästa månad (november) 3,3%
Sämsta månad (oktober) -3,0%
Största sammanhängande värdefall -3,0%
Högsta substansvärde dec-05
Alla siffror med justering för lämnad utdelning.
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BERÄKNAT SUBSTANSVÄRDE DEN 31 DECEMBER 2005:

440 kr per aktie

Sammandrag

Börsnoterade aktier och 
aktiefonder

28%

Index- 
obligationer

2%

"Event Driven"
8%

Penningmarknad, 
kassa & bank och 
övriga fordringar

7%

"Multi Strategy"
1%

"Equity Long/Short"
26%

"Tactical Trading"
19%

"Relative Value"
10%

Substansvärdet är i sin helhet beräknat till 559,4 mkr. Tillgångar i utländsk valuta är 
kurssäkrade mot SEK i allt väsentligt. Substansvärdet bygger huvudsakligen på exakta 
avstämningar mot externa uppgifter enligt kontobesked, officiella kurser och liknande.
Vissa mindre poster är preliminära eller uppskattade. 

Beaktandes global spridning av portföljen och stor tyngd på hedgefonder är resultatet 2005 
jämförelsevis bra och klart bättre än 2004, även om den svenska börsen har ökat fenomenalt. 
Vår investeringsportfölj avkastade 16,6% brutto. Detta är delvis ett resultat av att 
organisationen funnit allt bättre former och delvis viktat om portföljen under året. Med 
tillförsikt ser jag fram emot en fortsatt utveckling i samma spår.

Inför vårens årsstämma planeras bl a följande frågor. Val av framtida handelsplats, eftersom
O-listan avskaffas. Övergång till status som investmentföretag, för att klara skatten på sikt. 
Bemyndigande för styrelsen att utge kapitalandelslån, för att öka det förvaltade kapitalet. 
Införande av ett incitamentsprogram för verksamhetens nyckelpersoner, eventuellt genom 
breddat delägande, för att säkra kontinuitet och engagemang.
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