HAVSFRUN

DELARSRAPPORT

JANUARI — SEPTEMBER 2005

e Den 30 september 2005 var Havsfruns substansvarde 428 kr per aktie
Motsvarande tid foregdende ar var substansvardet 392 kr per aktie
Vid arsskiftet var substansvardet 403 kr per aktie

e Substansvardet per aktie 6kade under perioden januari — september 2005
med 9,7 %, lamnad utdelning om 15,00 kr per aktie beaktad
Samma period foregaende ar minskade substansvérdet per aktie med 3,5 %, lam-
nad utdelning beaktad

e Resultatet for arets nio forsta manader blev 42,4 MSEK
motsvarande 32,70kr per aktie
Samma period foregdende ar var resultatet -28,3 MSEK motsvarande
-21,06 kr per aktie
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Verksamhetens inriktning

Foremalet for bolagets verksamhet &r att, direkt eller
indirekt genom annat bolag, képa och sélja aktier,
andra finansiella instrument, fond- och bolagsande-
lar, valuta, derivat och dvriga vardepapper, &ga och
forvalta fastigheter samt bedriva fond- och kapital-
forvaltning och konsultverksamhet, framst avseende
hér angiven verksamhet.

Foretagets placeringsinriktning har ej &ndrats under
kvartalet.

Omséttning och resultat

Havsfrun redovisar fran och med 2005 ej langre
nagon omsattning. Fran och med 2005 sammanfaller
i koncernen det redovisade resultatet med substans-
vardeférandringen eftersom finansiella instrument
varderas till verkligt varde i stallet for enligt Iagsta
vérdets princip.

Koncernens resultat for de nio forsta manaderna
2005 uppgick till 42,4 MSEK (-28,3 MSEK motsva-
rande period 2004). Moderbolagets resultat till och
med september 2005 uppgick till -5,4 MSEK (-7,7
MSEK).

Det senaste kvartalet var resultatet 30,8 MSEK (-
11,0 MSEK) for koncernen och fér moderbolaget -
1,7 MSEK (-1,8 MSEK).

Substans och borskurs

Den 30 september 2005 uppgick Havsfruns sub-
stansvarde till 427,77 kr per aktie (391,96 kr per
aktie samma tid foregdende ar). Lamnad utdelning
om 15,00 kr per aktie beaktad 6kade substansvardet
med 9,7 % per aktie de nio forsta manaderna (mins-
kade med 3,5 %).

Aktier och hedgefonder

Efter en svag inledning av borsaret 2005 tog varldens
borser fart under det andra och tredje kvartalet med
rejala kursdkningar. Morgan Stanleys varldsindex
stannar pa 9,3 % vardeforandring t.o.m. september
2005. De storre europeiska borserna har haft en upp-
gang pa 12 - 20 % under perioden. Den japanska
borsen har haft en nagot starkare utveckling och okat
med 23 %. Stockholmsbérsen fortsatte sin starka
uppgang fran ifjol och visar pd en 6kning med 22,7
%. De amerikanska bdrserna har ddremot haft en
svag utveckling hittills under aret, och det mera
teknikbaserade Nasdaq Composite Index hade en
negativ utveckling -1,1 %. Radsla fér en konjunktur-
avmattning framst beroende pd hdga oljepriser, sti-
gande réntor och konsekvenser av naturkatastrofer i
USA kan vara orsaker till den svaga borsutveckling-
en under perioden.

Hedgefonderna har haft en lugnare utveckling &n
aktiemarknaden och HFRI Hedgefondindex har ¢kat
med 7,4 % fran arets borjan.

Valutor
Under de forsta nio manaderna 2005 forstarktes USD
med 17,7 % och EUR med 3,7 % gentemot kronan.

Havsfrun har utestdende valutasakringar den 30/9
2005 pa sammanlagt 39,6 MUSD (306,9 MSEK) och
10 MEUR (93,2 MSEK). | huvudsak motsvarande
placeringar i respektive valuta.

Penningmarknad och réantor

De kortfristiga rantorna i Europa har fortsatt att ligga
pa en lag nivd medan den amerikanska rantan har
okat med 1,3 %-enheter under perioden.

Havsfruns placeringar pa penningmarknaden och i
likvida medel uppgick vid arets borjan till 117,1
MSEK och vid periodens slut 12,3 MSEK.

Marknadsvarden, MSEK
2005-09-30  2004-12-31

Borsnoterade aktier, SEK 2,6 2,6
Borsnoterade aktier, EUR 15,6 19,8
Borsnoterade aktier, USD 15,2 14,3
Borsnoterade aktier, dvriga 59 6,7
Indexobligationer 7,0 0
Aktie/Hedgefonder, SEK 105,1 89,6
Aktie/Hedgefonder, EUR 31,1 39,9
Aktie/Hedgefonder, USD 306,2 170,1
Aktie/Hedgefonder, 6vriga 49 0,4
Penningmarknad, SEK 11 32,1
Penningmarknad, EUR 0 62,8
Valutaterminer, netto *) -20,3 11,4
Kassa och bank 11,2 22,2
Owr. tillgéngar o skulder 58,5 70,4
Substans 5441 542,3

*) Anvands i huvudsak som sakring for utestaende valuta-
risk i placeringar.

Placeringar 2005-09-30

Indexobligationer
1% Relativ Value*
7%
Borsnoterade aktier
& Aktiefonder
19%

Event Driven**
9%

27%

Equity
Long/short**+.
37%

* Convertibles Arbitrage, Fixed Income Arbitrage,
Statistical Arbitrage/Equity Market Neutral

**  Merger & Risk Arbitrage, Distressed Securities

***  Global Macro, Manage Futures, Currency Trading

**** Aktiefonder med l&nga och korta positioner
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Likviditet och soliditet

Den 30 september 2005 uppgick koncernens likvida
medel till 11,1 MSEK (21,3) och soliditeten var 95,2
% (98,9 %).

Moderbolagets likvida medel uppgick den 30 sep-
tember 2005 till 0,5 MSEK (4,7) och soliditeten var
99,1 % (99,5 %).

Investeringar
Under de forsta nio ménaderna 2005 gjordes inve-
steringar uppgaende till 0,2 MSEK (0,0 MSEK).

Viktig handelse efter bokslutsdatum

Kammarréattsdom i skattetvist

AB Havsfruns heldgda dotterbolag Havsfrun Capi-
tal AB har pagaende skattetvister avseende taxe-
ringsaren 1999 — 2004 i Lansratten och Kammarrét-
ten. Tvisterna géllde ursprungligen av Skattemyn-
digheten nekade avdrag vid taxeringen 1999 och
paford intakt vid taxeringen 2000. Tvisterna avse-
ende féljande &r var endast foljdverkningar harav.
Information framgar av tidigare avgivna arsredo-
visningar.

Kammarrétten har nu avkunnat domar varvid Havs-
frun Capital AB:s deklarationer godtagits géallande
taxeringsaren 1999, 2000 och 2001.

Kammarréttens domar innebér att Havsfrun Capital
AB:s yrkade avdrag for forlust vid forsaljning av
aktier uppgaende till 41.113.000 sek och yrkade
avdrag for forlust pa indragna aktier med
22.810.000 sek har godkants. Skattemyndighetens
yrkade paforda intakt med 3.441.000 sek har un-
derkants.

Moderbolaget AB Havsfruns skattetvist avseende
taxeringsar 2000, gallande yrkat avdrag for forlust
om 24.543.000 sek pa forfallna teckningsoptioner
har &nnu inte avgjorts i Kammarrétten.

Bolagen har ej gjort avsattningar for tillkommande
skatt. Aktuellt substansvarde paverkas saledes inte
av domarna.

Till foljd av Kammarréttens domar gor Havsfrun
Capital AB den beddmningen att taxeringarna avse-
ende aren 2002, 2003 samt 2004 kommer att Gver-
ensstdimma med Bolagets deklarationer. Darmed
kommer Havsfrun Capital AB att ha kvarstaende
forlustavdrag om sammantaget 73.213.000 sek fran
taxeringsaret 2005.

Beslut vid den ordinarie bolagsstamman 2005

Ordinarie bolagsstdmma holls i Stockholm den 13

april 2005. Stammans beslut i korthet &terges nedan.

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

— Nedsattning av aktiekapitalet med 3 608 750 kr
till 63599 700 kr genom inlésen av 72 175 B-
aktier.

— Styrelsen bemyndigades att inga avtal om byte av
avkastningen pé rantebdrande medel mot avkast-
ningen pa Havsfrun-aktien syftande till inlosen av
hdgst 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 rétt till
konvertering.

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

— Styrelsen omvaldes i sin helhet. Till ordférande
valdes: Bo C E Ramfors, till vice ordférande
Olle Isaksson och till ledamoter 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.

Inlésen av egna aktier

I enlighet med bolagsstdmmans beslut har aktieka-
pitalet nedsétts med 3 608 750 kr genom inldsen av
72 175 B-aktier. Efter inlosen &r antalet aktier
1271 994 stycken varav 185 533 A-aktier och
1086 461 B-aktier, vilket registrerades den 3 okto-
ber 2005. Aktiekapitalet uppgar numera till

63 599 700 kr.

Beslutet om nedsattning medforde att substansvér-
det pa kvarvarande Havsfrunaktier ckade med un-
gefar 7,50 kr per aktie. Detta har beaktats i raken-
skaperna sedan den 14 april 2005.

Avtalet om inlgsen medférde en resultatforbattring
bland finansiella poster om 0,9 MSEK

Vid konsolideringen av koncernen per 30 septem-
ber 2005 har hénsyn tagits till beslutad nedsattning
av aktiekapitalet trots att nedséttningen ej var for-
mellt registrerad.

Utdelningspolicy och prognos

Styrelsens policy ar att framover forsoka hélla en
rimligt jamn och stabil utdelning som langsiktigt
och genomsnittligt foljer substansutvecklingen.

Havsfrun lamnar inte nagon resultatprognos for

2005, men har som mal att lamna utdelning i enlig-
het med utdelningspolicyn.
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Framtidsutsikter

Bolaget

Havsfruns forvaltningsresultat ar hittills i ar hygg-
ligt &ven om vi dnnu inte har natt l1angsiktig malni-
va. Svenska borsen har gatt battre 4n Havsfruns
portfélj, men vi jamfor oss framst med en bredare
internationell portfélj och t ex USA har mer eller
mindre statt stilla under aret. Sjalva placeringsorga-
nisationen gor alltjamt goda framsteg vilket vi anser
motiverar ett fortsatt och 6kande fortroende och
darmed tillforsikt infor framtiden.

Pa den administrativa sidan fortsatter HF:s interna
utredning av lampligaste noteringsplats. Det har nu
meddelats att O-listan torde avskaffas 2006 och
ersattas av en ny nordisk lista som kan bli mer be-
tungande for Havsfrun och dess aktiedgare. Fragan
om andamalsenlighet for var del har darmed blivit
en an mer éppen an vad vi skrev i arsredovisningen
for 2004. For 6vrigt utreds internt ocksa fragan om
Havsfrun vill klassa sig sjalv som investmentbolag i
inkomstskattemadssigt hénseende. Det vore en for-
andring som staller krav men kan ocksa ge bolaget
och dess aktiedgare fordelar.

Med det nya institutet Kapitalandelslan — beslaktat
med Vinstandelslan - éppnar lagstiftaren fran nyar
eventuella mojligheter att bryta det dédlage som de
gamla reglerna skapade. Bolaget fortsatter utreda att
eventuellt pa sadant sétt 6ka forvaltat kapital for att
uppna battre kostnadseffektivitet genom Gkade
stordriftsfordelar.

Marknaden

En sammanfattning av de allménna bedémningarna
av investeringsutsikterna for det 4:e kvartalet 2005
skulle kunna vara en forsiktig, lite aterhallsam,
optimism om utvecklingen, men bilden &r inte sam-
lad. Det finns som vanligt, for olika marknader och
marknadsavsnitt, bade betydligt positivare och
betydligt mer negativa beddmningar. Kanske kan
man forvanta for kommande tre manader en positiv,
men svagare borsutveckling an hittills under aret.

Aktiemarknaderna &r 6verlag, fundamentalt sett,
ganska neutralt varderade, om man jamfor med ett
historiskt flerarsperspektiv, detta trots en ganska
kraftig uppgang under aret med undantag fran den
amerikanska marknaden. Kursmassigt ligger de
flesta borser tamligen nara 24 manaders hogsta
niva. P& den amerikanska rantemarknaden kan den
korta rantan forvantas fortsatta svagt uppat medan
den korta rantan i Europa kan forvantas forbli pa
ungefar samma niva mot slutet av aret. Av valutor-
na beddms euron som relativt stabil i forhallande
till den svenska kronan medan en vanlig langsiktig
bedémning for den amerikanska dollarn ar en for-
svagning mot kronan. Det raddande gynnsamma
ranteldget kan ge ett fortsatt utrymme for en stigan-
de aktiemarknad.

Havsfrun férsdker att genom noggranna analyser,
saval fundamentala som tekniska, och med en for-
siktig strategi skapa en langsiktigt god substansut-
veckling med mattlig risk. Detta har under bolagets
historia hittills sammantaget givit goda resultat,
men mot bakgrund av dagens laga rantenivaer och
aktiemarknadernas vardering kan en langsammare
substansutveckling inte uteslutas pa langre sikt. Det
finns dock argument dven i motsatt riktning, sa
forutsagelser om framtiden forblir alltid osakra. Pa
kort sikt kan utfallen heller knappast férutségas
med nagon namnvard sakerhet, men det &r alltid
Havsfruns malsattning att na en hyggligt jamn posi-
tiv substansutveckling och undvika forlustar, aven
om resultatsvangningar ar ofrankomliga.

Ekonomisk information

Bokslutskommuniké for 2005: februari 2006
Arsredovisning for 2005: mars 2006
Bolagsstamma kommer att hallas den 5 april 2006.

Substansrapporter lamnas manadsvis till bors och
media.
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RESULTATRAKNINGAR KONCERNEN, KSEK

1/7-30/9 2005 1/7-30/9 2004  L/1-30/9 2005 1/1-30/9 2004  1/1-31/12 2004
Vardepappersverksamheten 33915 - 8968 52 069 -14 385 -3540
Raénteintékter 232 743 1018 2941 3678
Placeringsverksamhetens resultat 34 147 -8 225 53 087 -11 444 138
Administrationskostnader och avskrivningar -3414 -3398 -11 296 -13 080 -16 982
Rorelseresultat 30733 -11 623 41791 -24 524 -16 844
Resultat fran finansiella investeringar
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter -139 754 1816 1569 2169
Réntekostnader och liknande resultatposter 224 -140 -1229 -2 549 -2 599
85 614 587 -980 - 430
Resultat efter finansiella poster 30818 -11010 42 378 -25 504 -17 274
Skatt pa periodens resultat -3 19 -3 -2 803 -2901
Periodens resultat 30815 -10991 42 375 -28 307 -20 175
Resultat per aktie fore utspadning, kr 24,23 -8,18 32,70 -21,06 -15,01
Resultat per aktie efter utspadning, kr 24,23 -8,18 32,70 -21,06 -15,01
Antal aktier i genomsnitt 1271994 1344169 1296 052 1344 169 1344 169
BALANSRAKNINGAR KONCERNEN, KSEK
TILLGANGAR 30/9 2005 30/9 2004 31/12 2004
Anlaggningstillgangar
Inventarier 329 240 231
Summa anlaggningstillgangar 329 240 231
Omesattningstillgangar
Kortfristiga fordringar 65 341 134 588 76 645
Valutaterminer 0 - 11381
Kortfristiga placeringar 494 816 370810 425199
Kassa och bank 11133 21294 22179
Summa omséttningstillgangar 571 290 526 692 535 404
Summa tillgangar 571619 526 932 535635
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital 183 476 97 558 100 276
Fritt eget kapital 360 644 423 415 428 806
Summa eget kapital 544 120 520973 529 082
Kortfristiga skulder
Kortfristiga skulder, icke rantebarande 7247 5959 6 553
Valutaterminer 20 252 - 0
Summa kortfristiga skulder 27 499 5959 6 553
Summa eget kapital och skulder 571619 526 932 535 635
Stallda sékerheter - 5958 8992
Ansvarsforbindelser 20 000 Inga Inga
Valutaterminer - till balansdagskurs 400 113 - 201071
- till terminskurs 381694 - 212 205
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KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN, KSEK

Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet

Betald skatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar i rorelsekapitalet

Forandring i rorelsekapital

Okning (-) respektive minskning (+) av rorelsefordringar
Okning (-) respektive minskning (+) av kortfristiga placeringar
Omrékning av ing.bal. 2005 av kortfr. placeringar p.g.a. IFRS
Okning (+) respektive minskning (-) av valutaterminer, netto
Okning (+) respektive minskning (-) av rérelseskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten
Forvarv av anlaggningstillgangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Finansieringsverksamheten

Inlésen egna aktier

Utbetald utdelning

Kassaflode frén finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens borjan

Kursdifferens i likvida medel
Likvida medel vid periodens slut

1/7 -30/9 1/7-30/9 1/1-30/9 1/1-30/9 1/1-31/12

2005 2004 2005 2004 2004
30818 -11 010 42 378 -25504 -17 274
31 2507 94 4164 223
30 849 - 8503 42 472 -21 340 -17 051
-80 -27 168 -137 -151
30 769 -8 530 42 640 -21 477 -17 202
-46 244 -123 284 11643 -107 446 -43 204
18 902 112 604 -69617 -216156 -270 545

13219
-9 876 - 31633 - -11 381
677 -1 409 312 -983 -400
-36 542 -12 090 -12810 -324585 -325530
5772 -20 619 29830 -346062 -342732
-192 -82 -137
0 0 -192 -82 -137
- - -20 570

- - -20 163 -20 162 -20 162
- - -40 733 -20 162 -20 162
5772 -20 619 -11095 -366306 -363 031
16 919 44 419 22179 388591 388591
-14 -2 506 49 -991 -3381
11133 21 294 11133 21294 22179
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KVARTALSDATA KONCERNEN, KSEK

2005 | 2004
i 1 | v i 1 I Helar
Resultat av placeringsverksamhet | 34 147 12113 6 827 3921 7557  -16723 5383 138
Avskrivningar 31 41 22 64 53 56 50 223
Resultat efter finansiella poster 30818 9160 2 400 8230 -11010 -14 662 168 -17 274
Periodens resultat 30818 9157 2400 8132 -10991  -14 623 -2 693 -20 175
Resultat per aktie 23,86 7,05 1,79 6,05 -8,18 -10,88 -2,00 -15,01
FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL, KSEK
Aktie- Bundna Fritt eget Summa
Januari — september 2005 kapital reserver kapital eget kapital
Ingdende eget kapital 67 208 33068 428 806 529 082
IFRS effekt 13219 13219
Inlésen egna aktier -3608 -16 962 -20 570
Periodens omrakningsdifferenser 15 162 177
Utdelning -20 163 -20 163
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital 73574 -73 574 -
Periodens resultat 42 375 42 375
Belopp vid periodens utgang 63 600 119 876 360 644 544 120

Ackumulerade omrakningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgick vid periodens slut till 18 644 KSEK
(18 467 KSEK per 31/12 2004)

Aktie- Bundna Fritt eget Summa
Januari — september 2004 kapital reserver kapital eget kapital
Ingdende eget kapital 67 208 38 830 460 390 566 428
Periodens omrakningsdifferenser -2 3016 3014
Utdelning - 20162 - 20162
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital -8 478 8478 -
Periodens resultat -28 307 -28 307
Belopp vid periodens utgang 67 208 30 350 423 415 520 973

Ackumulerade omrékningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgick den 30 september 2004 18 490 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 omrékningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgick den 31 december 2004 till 18 467 KSEK
(15 476 KSEK per 31/12 2003)

REDOVISNINGSPRINCIPER
Denna delarsrapport dr upprattad enligt 1AS34 “Delarsrapportering” i enlighet med Redovisningsradets rekommen-
dation 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 véardering av finansiella instrument, IAS 39. Omrékning
av vardena for 2004 har inte ndgon annan effekt 4n omklassificeringar i balans- och resultatrakningarna och darfor
gors ingen avstdmning av forandringar av resultatet for 2004 som foljd av inférandet av IFRS-reglerna. | enlighet
med 6vergangsreglerna tillampas reglerna i IAS 39 enbart i de delar av redovisningen som avser 2005. Komplette-
ringar och andringar i regelverket kan véntas atminstone under 2005.

Omrakningen av ingangsbalansen 2005 har inneburit att vardet pa Havsfruns kortfristiga placeringar 6kat med

13 219 KSEK. Ingangsvardena i balansrikningen, avstamningen av eget kapital och kassaflodesanalysen har forand-
rats i enlighet harmed.
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Femarsoversikt koncernen

2005 2004 2003 2002 2001 2000
jan —sept.

Resultat efter finansiella poster 42 378 -17 274 327 343 -18 343 77 953 157 400
Periodens resultat 42 375 -20 175 299 731 -3 754 17 311 29 665
AKTIENS NYCKELTAL
Substansvérde per aktie, kr 427,77 403,45 421,56 223,31 233,61 219,41
Substansvérdets férandring,
- exklusive utdelning 6,0 % -4,3 % 88,8 % -4.4 % 6,5 % 4,0 %
- inklusive utdelning 9,7% -0,7 % 92,1 % -12% 11,0% 6,9 %
Eget kapital per aktie, kr 427,77 393,61 421,40 204,10 216,99 202,86
Resultat per aktie, kr
- fore utspadning 32,70 -15,01 222,99 -2,75 12,55 21,51
- efter utspédning 32,70 -15,01 222,99 -2,75 12,55 21,51
Kassaflode per aktie, kr -8,56 -231,32 275,09 -3,60 2,08 -26,62
Utdelning, kr 15,00 15,00 15,00 7,50 7,50 10,00
- varav extra utdelning - - - - - 4,00
Direktavkastning 5,0 % 5,0 % 5,0 % 6,0 % 6,0 % 9,6 %
Antal aktier 1271994 1344169 1344169 1344169 1379019 1379019
Genomsnittligt antal aktier 1296052 1344169 1344169 1367402 1379019 1379019
Aktiekapital, KSEK 63 600 67 208 67 208 67 208 68 951 68 951
Eget kapital, KSEK 544 120 529 082 566 428 274 349 299 229 279 748
Substans, KSEK 544 120 542 301 566 647 300171 322 154 302 577
AKTIEAGARE OCH HANDEL i B-AKTIEN
Antal aktiedgare 702 675 646 702 687 620
Omsatt antal B-aktier 45 104 125 349 114 589 37 455 136 238 125295
Omsattningshastighet B-aktien 3.5% 9,3% 8,6 % 2,7% 9,9% 9,1%
Antal avslut i B-aktien 253 301 387 152 375 428
Borskurs vid periodens slut, kr 300,00 300,00 300,00 125,00 124,00 105,00
- forandring exklusive utdelning 0,0 % 0,0 % 140,0 % 0,8% 18,1 % 34 %
- forandring inklusive utdelning 5,0% 5,0 % 146,0 % 6,8 % 27,6 % 9,4 %
Hdgst betalt, kr 305,00 320,00 301,00 144,00 140,00 165,00
Ldagst betalt, kr 268,00 260,00 121,00 98,00 95,00 100,00
Genomsnittskurs, B-aktien, kr 284,89 277,71 125,27 122,65 113,41 113,95
Substansrabatt 30 % 26 % 29 % 44 % 47 % 52 %
Borsvarde, MSEK 382 403 403 168 171 145
FORETAGETS NYCKELTAL
Avkastning pa eget kapital 7,9 % -3,7% 71,3 % -1,3% 6,0 % 11,2 %
Avkastning pa sysselsatt kapital 8,1% -1,0% 37,2% -1,3% 6,0 % 12,7%
Soliditet 95,2 % 98,8 % 99,3 % 97,8 % 98,3 % 97,7 %
Skuldsattningsgrad 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,8% 0,0 % 0,0 %
Kassalikviditet 2077 % 8170% 13480 % 6673 % 5611 % 4320 %
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Substansvéarde per aktie

Eget kapital per aktier

Sysselsatt kapital
Direktavkastning

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

Avkastning pa eget kapital
Avkastning pa sysselsatt kapital
Soliditet

Skuldsattningsgrad
Kassalikviditet

Definitioner till nyckeltalen

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

Eget kapital/Antal aktier vid arets utgang

Balansomslutningen minskad med icke réntebarande skulder
Utdelning/Bdrskurs vid periodens slut

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 vid periodens slut

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 berédknats pé antal aktier efter inlésen av 34 850 B-aktier i september 2002

*Norvestia-aktierna har under innehavstiden varderats till substansvardet efter uppskjuten skatt. Som en féljd av skatteméassiga

underskott har ingen uppskjuten skatt forelegat p& 6vervardena i Neomarkka. P& grund av skatteméassiga underskott i Havsfrun

Capital AB forel&g ingen uppskjuten skatt pa dvervardena i Havsfrun-koncernen vid utgangen av 2003 och 2004.

Nyckeltalen for &r 2005 har berédknats pa antal aktier efter inlésen av 72 175 B-aktier i april 2005 trots att inlésen ej ar formellt

avslutad.

Stockholm den 26 oktober 2005

Claes Werkell
Verkstéllande direktér

Denna rapport har oversiktligt granskats av bolagets revisorer.

AB Havsfrun
Strandvagen 1, 114 51 Stockholm
Org nr 556311-5939
Styrelsens sate: Stockholm
Telefon: 08 — 506 777 00
Telefax: 08 — 506 777 99
e-post: info@havsfrun.se
www.havsfrun.se
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