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DELARSRAPPORT
JANUARI —MARS 2001

Den 31 mars 2001 var Havsfruns substansvarde 226 kr per aktie
Koncernens resultat for arets forsta tre manader uppgick till 4 MSEK

Utdelning fér 2000 Iamnas med 10,00 kr per aktie, varav 6,00 kr utgor ordina-
rie utdelning och 4,00 kr utgor extra utdelning

Havsfrun har som mal att for ar 2001 kunna lamna en utdelning pa samma
nivd som arets ordinarie utdelning, d.v.s. ca 6 kr per aktie



Verksamhet och inriktning

Havsfrun &ar noterat pA OM Stockholmsbhorsens O-
lista. Havsfrun-koncernens placeringsverksamhet
bedrivs for nérvarande i huvudsak i det finlandska
dotterbolaget Norvestia och dess dotterbolag Neo-
markka och Norventures. Norvestia och Neomarkka ar
noterade pa Helsingforshorsen.

Norvestia investerar huvudsakligen i nordiska notera-
de och onoterade aktier. Bolaget gor egna placeringar
men samarbetar ocksd med externa placerare och
fonder.

Neomarkkas huvudinriktning ar att placera i onoterade
nordiska bolag inom stabila infrastrukturomraden,
bland annat telefoni, framst i Finland.

Norventures svarar for Norvestias riskkapitalplacer-
ingar inom IT-sektorn och narliggande branscher.

Havsfruns agarandel i det finska dotterbolaget Nor-
vestia uppgick vid periodens slut till 27,60 % av kapi-
talet och 52,64 % av rosterna. Norvestias agarandel i
Neomarkka uppgick till 28,86 % av kapitalet och
50,53 % av rosterna. Norvestias andel av roster och
kapital i Norventuers Oy uppgar till 94 % medan
resterande 6 % ags av personal.

Substans

Den 31 mars 2001 uppgick Havsfruns substans till 226
kr per aktie (211 kr motsvarande tid foregaende ar). Pa
den ordinarie bolagsstamman den 3 april fattades
beslut om utdelning om 10 kr per aktie, varav 6 kr i
ordinarie utdelning och 4 kr i extra utdelning, for
vilket atgar 13,8 MSEK.

Substansen har paverkats positivt av eurons forstark-
ning i forhallande till den svenska kronan sedan &rs-
skiftet.

Omesattning och resultat
Koncernens omsattning uppgick under de forsta tre
manaderna av aret till 149,4 MSEK, (354,9).

Omsattningen bestar huvudsakligen av forsaljning av
vardepapper och mottagna utdelningar i Norvestia och
dess dotterforetag.

Koncernens resultat uppgick efter berdknade skatter
och minoritetens andel under de forsta tre manaderna
till 3,8 MSEK (32,5).

Vinsten per aktie for perioden januari — mars 2001
uppgick till 2,72 kr (23,55).

Under arets forsta manader har de nordiska borserna
drabbats av kraftiga nedgangar. | Finland har HEX-

index sjunkit med 36 % och i Sverige har generalindex

minskat med 18 %. Trots de allmdnna nedgangarna
har Norvestia-koncernen uppnétt en substanstillvaxt

om 0,3 %, vilket maste betraktas som ett mycket gott

resultat under radande forhallanden.

Ekonomin i USA bed6ms aven i fortsattningen vara av
central betydelse for utvecklingen pd de nordiska
aktiemarknaderna dven om framtidsutsikterna for den
europeiska ekonomin ar forhallandevis goda jamfort
med den amerikanska.

Moderbolagets omsattning under perioden uppgick till
0,3 MSEK (0,3) och resultatet frAn arets borjan blev
1,7 MSEK (- 1,4).

Likviditet och soliditet

Den 31 mars 2001 uppgick de likvida medlen i kon-
cernen till 28,3 MSEK (92,4). Moderbolagets likvida
medel uppgick till 19,1 MSEK (16,8).

Koncernens soliditet var 97,1 % den 31 mars 2001
(91,2 %). Moderbolagets soliditet var vid samma
tidpunkt 97,9 % (93,8 %).

Norvestia

Av Norvestia-koncernens placeringar den 31 mars
2001 var 52 % i boérsbola@1% i andra bolag och
27 % i fonder. Av boérsplaceringarna var 68 % i Fin-
land, 23 % i 6vriga Norden och 9 % utom Norden.

Norvestias substans per aktie 6kade under perioden
januari — mars 2001 med 0,3 % och uppgick den 31
mars till 22,62 euro per aktie. Efter avdrag for foresla-
gen utdelning om 1,40 euro per aktie uppgick substan-
sen till 21,22 euro (22,95).

Norvestias substansvarde uppgick den 31 mars 2001
till 1 055 MSEK (970). Vinsten under arets forsta tre
manader blev 16 MSEK (122). Havsfrun ager 300 000
A-aktier (onoterade) och 1 109 117 B-aktier (notera-
de) i Norvestia. Om hela denna majoritetspost varde-
rades till borskurs for Norvestias B-aktie, skulle Havs-
fruns substans bli 143,51 kr per aktie.

Vid Norvestias ordinarie bolagsstamma den 27 mars

2001 behandlades bolagets bokslut och revisionsbe-
rattelse. Vidare behandlandes den granskningsrapport
som avgivits den 16 mars 2001 i enlighet med beslut

pa extraordinarie bolagsstimma den 11 december
2000. P& begaran av aktieagare med mer an 10 % av
aktiekapitalet beslutades om fortsatt bolagsstamma.



Pa den fortsatta bolagsstamman, som kommer att
hallas den 16 maj 2001, skall behandlas beslut om
faststallande av resultat- och balansrakningar samt
koncernresultat- och koncernbalansrakningar, beslut
om dispositioner av bolagets vinst enligt den faststall-
da balansrakningen och om utdelning for &r 2000 samt
beslut om ansvarsfrihet for styrelsemedlemmar och
verkstallande direktorer.

Vid Neomarkkas ordinarie bolagsstamma den 20 mars
2001 behandlades bolagets och koncernens bokslut
och revisionsberattelse. Dartill behandlades den
granskningsrapport som avgivits den 16 mars 2001 i
enlighet med beslut pa extraordinarie bolagsstamma
den 14 decembe?001. Pa den fortsatta bolagsstam-

man, som kommer att hallas den 3 maj 2001, skall
behandlas beslut om faststallande av resultat- och
balansrakningar samt koncernresultat- och koncern-
balansrakningar, beslut om dispositioner av bolagets
vinst enligt den faststallda balansrakningen och om
utdelning for &r 2000, beslut om ansvarsfrinet for

styrelsemedlemmar och verkstallande direktérer samt
val av styrelse och revisorer.

Styrelse

Vid Havsfruns ordinarie bolagsstamma den 3 april
2001 omvaldes styrelseledamoéterna Olle Isaksson, Bo
C E Ramfors och Claes Werkell. Till ny styrelseleda-
mot valdes Hakan Gartell. Inga suppleanter utsags.
Vid konstituerade styrelsemote utsdgs Bo C E Ram-
fors till styrelsens ordférande och Olle Isaksson till
vice ordférande.

Revisorer

Vid den ordinarie bolagsstdamman omvaldes for de
kommande fyra aren Alexander Hagberg och Staffan
Kjellstrom. Till revisorssuppleanter omvaldes Ingvar
Pramhall och Steve Ribbestam.

Bemyndigande att férvarva egna aktier

Vid bolagsstamman bemyndigades styrelsen att, langst
intill nasta ordinarie bolagsstamma och vid ett eller
flera tillfallen, besluta om forvarv av egna aktier pa
OM Stockholmshborsen eller enligt foérvarvserbjudande
riktat till samtliga aktieagare eller samtliga aktieagare
av visst aktieslag. Sammanlagt far hogst 137.907
aktier forvarvas.

Forvarv far endast ske till ett pris motsvarande medel-
vardet av den senast noterade kopkursen for bolagets
aktier pa bors under tio vardagar fore beslutet, med
maximalt 20 procents awvikelse uppat eller nedat.
Forvarv far ske mot betalning med pengar, mot ve-
derlag i annan egendom &n pengar eller genom kvitt-
ning av fordran pad grund av bolagets forvarv mot
skuld hos bolaget.

Inldsenprogram

Bolagsstamman beslutade att infora ett inldsenpro-
gram, enligt vilket hogst 185.533 A-aktier och hogst
275.000 B-aktier, dock sammanlagt hogst 275.000
aktier i bolaget, skall kunna inldsas till marknadspris.
Bolagsstamman bemyndigade aven styrelsen att intill
nasta ordinarie bolagsstamma, vid ett eller flera till-
fallen, inga s.k. swap-avtal om byte av avkastning pa
rantebarande medel mot avkastningen pa Havsfrun-
aktien. Motparten i swap-avtalet skall erbjuda de
aktier, som ligger till grund for swap-avtalet, till inlo-
sen. Beslut om inlésen skall fattas av kommande bo-
lagsstamma.

Utdelningsprognos

Havsfrun har inte lamnat nagon resultatprognos for
2001, men har som mal att kunna lamna en utdelning
pa samma niva som den ordinarie utdelningen for ar
2000, d.v.s. ca 6 kr per aktie.

Informationstillfallen

Delarsrapporter 2001 : Den 23 augusti och den 23
oktober.

Bokslutskommuniké fér 2001: Februari 2002.
Arsredovisning fér 2001: februari 2002.
Substansrapporter lamnas manadsuvis till bérs och
media.



RESULTATRAKNINGAR KONCERNEN , KSEK

Nettoomséttning

Kostnader

Bruttoresultat
Administrationskostnader
Uppldsning av negativ goodwill
Roérelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar

Ovriga réanteintékter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa periodens resultat
Minoritetsandelar i periodens resultat
Resultat

Resultat per aktie
Antal aktier

1/1-31/3 2001

1/1-31/3 2000

1/1-31/12 2000

BALANSRAKNINGAR KONCERNEN , KSEK

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgadngar
Inventarier

Finansiella anlaggningstillgdngar
Andelar i intresseftretag

Andra langfristiga vardpappersinnehav
Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kortfristiga placeringar

Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar

Summa tillgangar

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Summa eget kapital

Minoritetsintresse
Kortfristiga skulder, ickerantebéarande
Summa eget kapital och skulder

Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser

149 428 354 871 595 645
-129 778 -174 867 -396 204
19 650 180 004 199 441
-9 390 -9 490 -45 658
261 - 598
10 521 170 514 154 381
1100 622 3 588
-144 -107 -569
956 515 3019
11 477 171 029 157 400
-9 623 -49 905 -51 177
1896 -88 651 -76 558
3750 32473 29 665
2,72 23,55 21,51
1379019 1379019 1379019
31/3 2001 31/3 2000 31/12 2000
1938 1581 1795
4613 - -
91 84 88
6 642 1665 1883
20 955 23 302 11 008
1317615 1223 392 1283971
28 293 92 378 23 145
1 366 863 1339072 1318124
1373505 1340 737 1 320 007
109 463 133 208 103 959
182 815 132 262 175789
292 278 265470 279748
1041274 957 729 1 009 746
39 953 117 538 30 513
1 373505 1340 737 1 320 007
172 446 204 161 200 441
Inga Inga Inga



KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN , KSEK

Den |6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Betald skatt

Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forand-
ringar i rorelsekapitalet

Foéréndring i rorelsekapital

Okning (-) respektive minskning (+) av rorelsefordringar
Okning (-) respektive minskning (+) av kortfristiga placeringar
Okning (+) respektive minskning (-) av rorelseskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Investeringsverksamheten

Forvarv av noterade och onoterade koncernféretag
Forvarv av noterade och onoterade intresseféretag
Forvarv av anlaggningstillgangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode
Likvida medel vid periodens bdrjan

Kursdifferens i likvida medel
Likvida medel vid periodens slut

1/1-31/3 2001

1/1-31/3 2000

1/1-31/12 2000

11 477 171 029 157 400
3577 7210 -23 765
7 900 163 819 133635
-6 334 -6 336 -63 849
1566 157 483 69 786
-8 310 -895 7 691
9191 -73 388 -52 075
7329 -4 167 -9 248
8210 -78 450 53632
9776 79 033 16 154
-270 -1 089 -1551
-4 537 - ;
-215 -310 -873
-5 022 -1399 -2 424
- -43 119 -50 440
- -43 119 -50 440
4754 34 515 -36 710
23145 59 668 59 668
394 -1 805 187
28 293 92 378 23 145



KVARTALSDATA KONCERNEN, KSEK 2001 2000
I v I I | Helar
Nettoomséttning 149 428 102769 53794 84 211 354871 595 645
Avskrivningar 125 94 200 133 123 5p0
Resultat efter finansiella poster 11 477  -28 387 999 13759 171029 157 400
Periodens resultat 3 760 -4672 293 1571 32473 29 665
Vinst per aktie 2,7p -3,39 0,21 1,14 23,55 21,51
OMSATTNING KONCERNEN, KSEK 2001 2000
I v I I | Helar
Sverige 69 160 0 11 240
Finland 149 428 102700 53634 84 211 354 860 595 405
149428 102769 53 794 84211 354871 595645
FORANDRINGAR | KONCERNENS EGNA KAPITAL, KSEK
Aktie- Bundna Fritt eget Summa eget
Januari — mars 2001 kapital reserver kapital kapital
Ingadende eget kapital enligt balansrakning 31 december 2000 68 951 35 008 175789 279748
Omrakningsdifferenser - - 8 780 8 780
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital - 5504 -5 504 -
Periodens resultat - - 3750 3150
Belopp vid periodens utgang 68 951 40 512 182 815 292278
Ackumulerade omrékningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgar till 12 598 KSEK ( 3 818 KSEK)
Fritt eget Bundna Fritt eget Summa eget
Januari — mars 2000 kapital reserver kapital kapital
Ingéende eget kapital enligt balansrékning 31 december 1999 68 951 46 176 134 143 249 270
Omrakningsdifferenser - - -8 096 -8 096
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital - 18 081 -18 081 -
Uppldsning negativ goodwill - - 97 97
Periodens resultat - - 32473 32473
Utdelning - - -8 274 -8 274
Belopp vid periodens utgang 68 951 64 257 132 262 265470
Ackumulerade omrékningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgar till —13 365 KSEK (- 5 269 KSEK)
Aktie- Bundna Fritt eget Summa eget
Januari — december 2000 kapital reserver kapital kapital
Ingadende eget kapital enligt balansrakning 31 december 2000 68 951 46 176 134 143 249 270
Omréakningsdifferenser - - 9 087 9 Q87
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital - -11 168 11 168 -
Periodens resultat - - 29 665 29 665
Utdelning - - -8 274 -8274
Belopp vid periodens utgang 68 951 35 008 175789 279748

Ackumulerade omrékningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgar till 3 818 KSEK (-5 269 KSEK)

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna delarsrapport har upprattats i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR 20 Delarsrapportering.

Fran och med denna delarsrapport har &ndringar gjorts betraffande redovisning av valutakursdifferenser. Valutakursdifferenser
avseende rorelsefordringar och rorelseskulder ingér i administrationskostnader och ej i finansiella intakter och kostnader.
Jamforelsetalen har korrigerats. Andringen har inte medfort nagon effekt p& bolagets resultat och stallning.



Fem ar i sammandrag

Koncernen Moderbolaget
INTAKTER OCH RESULTAT 31/3 2001 2000 1999 1998 1997
KSEK
Nettoomsattning 149 428 595645 602 598 4 094 4472
Resultat efter finansiella poster 11477 157400 248674 58 404 68
Arets resultat 3750 29 665 54 553 56 142 68
NYCKELTAL
Aktiens nyckeltal*
Substansvarde per aktie, kr 226,30 219,41 210,87 184,43 140,75
Borskurs B- aktier 113,00 105,00 101,50 85,00 76,00
Substansrabatt 50 % 52 % 52 % 54 % 46 %
Eget kapital/ aktie, kr 211,95 202,86 180,76 158,64 70,40
Resultat/ aktie, kr 2,72 21,51 39,56 40,71 0,12
Utdelning, kr - 10,00 6,00 5,75 2,00
Direktavkastning, % - 9,6 % 5,9 % 6,8 % 2,6 %
Antal aktier 1379019 1379019 1379019 1379019 573 333
Borsvarde, MSEK 156 145 140 117 44
Foretagets nyckeltal
Avkastning pa eget kapital, % 1,3% 11,2 % 23,3 % 43,3 % 0,2%
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 0,9 % 12,7 % 33,5% 29,9 % 0,2 %
Soliditet, % 97,1 % 97,7 % 94,3 % 58,9 % 54,1 %
Skuldsattningsgrad, % 0,0 % 0,0% 0,0 % 0,0% 79,3 %
Kassalikviditet, % 3433% 4320% 1740% 133 % 48 %

* Samtliga nyckeltal avseende 1998 har berdknats pé antalet aktier efter indragning av 312.514 B-aktier
** Vid berékningen av Havsfruns substans varderas aktierna i dotterbolaget Norvestia till substansvarde efter avdrag $&atatévorvestia
Styrelsen bedomer att ingen latent skatt i 6vrigt foreligger pa dvervarden i Havsfrun-koncernen.

Definitioner:
Aktiens nyckeltal
Substansvarde/aktie, kr = Eget kapital justerat for 6vervarden, med avdrag for latent skatt / Antal aktier vid arets utgang
Norvestia-aktierna varderas till substansvarde efter latent skatt i Norvestia. Styrelsen bedémer
att ingen latent skatt i 6vrigt foreligger pa 6vervarden i Havsfrun-koncernen
Substansrabatt 100% - Borskurs/Substansvérde per aktie

Eget kapital/Antal aktier vid periodens utgang
Balansomslutning minskad med icke réantebarande skulder
Utdelning/Bdrskurs vid periodens slut

Antal aktier x B-aktiens borskurs

Eget kapital/aktie, kr
Sysselsatt kapital
Direktavkastning
Borsvérde

Foretagets nyckeltal

Avkastning pa eget kapital = Periodens resultat / Genomsnittligt eget kapital

Avkastning pa sysselsatt kapital = (Resultat efter finansnetto + finansiella kostnader) / Genomsnittligt sygstlbatt k
Soliditet = (Eget kapital + Minoritetsintresset) / Balansomslutning

Skuldséttningsgrad = Réntebéarande skulder /Eget kapital

Kassalikviditet = Omséttningstiligangar /Korta skulder

Stockholm den 27 april 2001

Claes Werkell
Verkstallande direktor

Denna rapport har inte varit foremal for granskning av bolagets revisorer.
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