AB HAVsSFRUN

Bokdutskommuniké

2003

Den 31 december 2003 var substansvardet 422 kr per aktie
Vid foregdende arsskifte var substansvardet 223 kr per aktie

Resultatet for ar 2003 blev 299,7 MSEK, motsvarande 222,99 kr per aktie
Ar 2002 uppgick resultatet till -3,8 MSEK, motsvarande -2,75 kr per aktie

Substansvéardet 6kade under 2003 med 92,1 %, |amnad utdel ning beaktad.

SAX-index 6kade under samma period med 29,8 %

Under 2002 minskade substansvardet med 1,2 %, |amnad utdel ning beaktad, medan SAX-index sjonk med
37,4 %

Den 29 september 2003 sAldes samtliga aktier i dotterféretaget Norvestia
Abp for 62,6 MEURO

Styrelsen foredar att utdelning lamnas med 15 kr per aktie
For & 2002 |amnades utdelning med 7,50 kr per aktie

Substans och borskurs
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AB HavsrruN

Verksamheten 2003

Verksamhetensinriktning

AB Havsfruns affarsidé &r att, direkt eller indirekt
genom annat bolag, kdpa och sdlja samt aga och
forvalta fastigheter samt aktier och andra finansiella
instrument.

Forsaljning av Norvestia-aktierna

Koncernens placeringsverksamhet bedrevs fram till
september 2003 huvudsakligen i de finska bors-
noterade dotterbolagen Norvestia och Neomarkka.
Den 29 september 2003 Gverléts koncernens samt -
liga aktier i dotterbolaget Norvestia Apb till
Kaupthing Bunadarbanki hf., en nordisk invest-
mentbank noterad pa Islands fondbdrs och pa
Stockholmsborsen. Overlételsen godkandes i enlig-
het med forsaljningsvillkoren vid en extra bolags-
stdmmai AB Havsfrun den 16 oktober 2003.

Overlételsen omfattade 300 000 A-aktier och
1249617 Baktier, i Norvestia Abp, motsvarande
54,44 % av rosterna och 30,35 % av kapitalet. Kope-
skillingen erlades i form av Kauphting-aktier, vilka
realiserades den 19 december 2003 fér 62,6 MEURO.
Kaupthing Bunadarbanki hf. och Havsfrun har
dérmed fullgjort sina forpliktel ser avseende forsélj-
ningen av Norvestia-aktierna.

Forsdljningen av Norvestia-aktierna gav ett stort
och plétsligt utslag i det synliga resultatet vid ett
enstaka tillfélle, men egentligen hade den under-
liggande strategiska vardeuppbyggnaden pagétt under
cirka fem &r. Forsdljningen av Norvestia-aktierna
utldser ingen skatt.

Verksamheten koncentrerastill Sverige

For Havsfrun innebéar forsdljningen en betydande
foréndring i och med att den val fungerande kérnan
i den operativa verksamheten har avyttrats. Upp-
byggnaden av en ny, men nagot mindre, organisa
tion och koncentration av afférsverksamheten till
Sverige ar i full gang med flera nya anstdlIningar av
personal i dotterbolaget Havsfrun Capital AB (tidi-
gare Stockbox Holdings AB). Placeringsverksam-
heten i Havsfrun Capital AB pabdrjades under
november 2003 och vid arsskiftet hade beslut fattats
om placeringar uppgéende till 205 M SEK.

Verksamheten kommer &ven fortséttningsvis att
drivas vasentligen med generellt sett samma inrikt-
ning och riskfordelning som hitintills, inledningsvis
med placeringar framst i nordiska borsnoterade
aktier, aktiefonder, hedgefonder och fastigheter
samt pa penningmarknaden, men efterhand sanno-
likt med starkt 6kande andel utomnordiska inslag.
Den relativt forsiktiga, analytiska och véardeinrikta-
de strategin med fokus pa absolut avkastning fort-
sétter, men utvecklas och anpassas efter ledningens

beddmningar och &ndrade forhallanden. Malet att
med begransad risk nd bra substanstillvéxt, avkast-
ning, utdelning och kursutveckling ligger fast.

| slutet av januari 2004 utdelades, 60,5 MEURO
fran Havsfrun S.A. till Havsfrun Capital AB och
AB Havsfrun for att anvandas i verksamheten i
Sverige.

Substans och bor skurs

Den 31 december 2003 uppgick Havsfruns sub-
stansvérde till 421,56 kr per aktie (223,31 kr per
aktie samma tid foregdende &r). Inklusive lamnad
utdelning om 7,50 kr (7,50) kr per aktie 6kade sub-
stansvardet med 92,1 % (minskade med 1,2 %).
Huvudorsaken till den kraftiga substansokningen &r
2003 é&r resultatet fran forsaljningen av Norvestia-
aktierna.

Sedan den 1 januari 1995 har substansvéardet efter
skatt, men justerat for aterinvesterad utdelning, okat
med drygt 20 % effektivt per &. Under motsvaran-
de period har SBX-index (SAX-index justerat for
utdelning) 6kat med 11,1 %.

Den 31 december 2003 var borskursen pa Havsfruns
B-aktie 300,00 kr per aktie (125,00), vilket & en
6kning med 140 % (0,8 %) fran foregdende &rs slut.
Sedan januari 1995 har borskursen pa Havsfruns
B-aktie 6kat med 363 %.

Aktiemarknaderna

Efter tre & med stora kursnedgangar och en dalig
inledning pa &ret vande kursutvecklingen kraftigt
uppat under varen 2003 pa manga av vérldens bor-
ser. Redan fére sommaren hade manga borser ater-
hamtat hela arets inledande nedgang och den gynn-
samma utvecklingen fortsatte under resten av aret,
ledd av de amerikanska boérserna. Stockholmsbor-
sens SAX-index steg under 2003 med 29,8 %,
OBX-index i Norge med 41,2 %, DAX-index i
Tyskland med 37,1 %, Nikkei i Japan med 24,4 %,
samt Nasdag och S& P 500-index i USA med 50,0 %
respektive 26,4 %. Finlands Hexgeneralindex ut-
vecklades sémre an genomsnittet och steg med endast
44 %. Sammantaget har borsdret varit mycket
starkt.

Kursnivan globalt var vid ingangen av 2004 varde-
ringsmassigt i hég grad normaliserad, dock med
vissa inslag av hoég vardering. Prisséttningen fére-
faller dartill betydligt mer homogen an under de
narmast foregéende aren. Prissplittringen mellan &
ena sidan fundamentalt dyra aktier och 8 andra sidan
fundamentalt billiga aktier &r till stor del eliminerad.
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Utsikterna for resten av 2004 &r svérbedémda. Man
kan varken utesluta fortsatt uppgang pa underlag av
forbéttrade konjunkturer, stillastdende kurser eller
rent av bakslag. Konjunkturen m& globalt visa en
hel del tecken pa positiv utveckling, men den ame-
rikanska dollarn &r fér nérvarande |&gre varderad an
pa lange, sarskilt i forhallande till Euron, som a
andra sidan tycks hogre varderad an pé lange. Star-
ka globala intressen drar &t olika hall och utveck-
lingen av valutamarknaden &r svarbedomd, vilket
kan inverka rejalt pa tillvaxten och darmed pa bors-
utvecklingen. Dértill kastar kraftiga inhemska arre-
rikanska ekonomiska obalanser en ganska hotfull
skugga 6ver den kommande konjunktur- och bors-
utvecklingen, vilket kan komma att fa stor bety-
delse, sarskilt i negativ riktning

Resultatutveckling

Koncernens omsattning som huvudsakligen bestar
av forsdljningar av vardepapper, mottagna utdel-
ningar och rantintékter uppgick till 198,2 MSEK
(411,5), vilket & en minskning med 51,8 %. En
orsak till den minskade omséttningen &r att Norves-
tiaingick i koncernen under endast nio manader &r
2003 jamfort med 12 manader & 2002. Det senaste
kvartalets omséttning blev 11,2 MSEK (99,1).

Arets resultat blev 299,7 MSEK (-3,8) motsvarande
222,99 kr per aktie (-2,75). Resultatet for det senas-
te kvartalet uppgick till -3,1 MSEK (5,3) motsva-
rande -2,33 kr per aktie (3,91).

Norvestias resultat for perioden januari — september
2003 ingick i Havsfrun-koncemens resultat 2003 med
6,3 MSEK (-1,1 januari — december 2002).

Basrat pd nettotillgdngarna i Havsfrun SA. den
1 januari 2004 beréknas Net Wealth Tax om upp-
skattningsvis 0,3 MEURO att paforas bolaget under
ar 2004.

Moderbolagets omséttning frén &rets borjan upp-
gick till 0,6 MSEK (1,0). Resultatet for & 2003
blev 82 MSEK (37,6) motsvarande 6,12 kr per
aktie (27,47). | moderbolagets resultat ingér utdel-
ningar fran dotterbolag med 15,2 MSEK (42,4).

Moderbolagets omséttning det senaste kvartalet
uppgick till 0,0 MSEK (1,0) och det senaste kvarta-
lets resultat blev -2,2 MSEK (-0,6), vilket motsva-
rar -1,62 kr per aktie (-0,45).

Skattetvister

AB Havsfrun och det heldgda dotterbolaget Havs-
frun Capital AB (fd Stockbox Holdings AB) har,
sdsom neddelats i tidigare arsredovisningar, pga-
ende skatteprocesser avseende taxeringarna 1999,
2000, 2001, 2002 och 2003. Tvisterna avser ifréga-
satta avdrag vid 1999 och 2000 &rs taxeringar, vil-
ket paverkar ocksa efterfdljande taxeringar. Bo-

AB HavsrruN

lagen havdar p& goda grunder rétten till avdrag.
Lansréttens domar har gatt emot bolagen men &ren-
dena har dverklagats till Kammarrétten for avgo-
rande. Bolagen forvantar sig dér bifall. Skatteverket
har till foljd av tvisternas invecklade karaktar med-
givit anstdnd med inbetalning av skatt tills slutliga
avgorandet fallit.

Likviditet och soliditet

Vid arsskiftet uppgick koncernens likvida medel till
388,6 MSEK (21,7) och soliditeten var 99,3 %
(97,8 %). Det egna kapitalet uppgick till 421,40 kr
per aktie (204,10).

M oderbolagets likvida medel uppgick den 31 de-
cember 2003 till 9,8 MSEK (8,3) och soliditeten var
99,2 % (98,4 %). Moderbolagets eget kapital upp-
gick vid samma tidpunkt till 136,50 kr per aktie
(137,89).

Investeringar

Under & 2003 gjordes i koncernen investeringar i
maskiner och inventarier om sammanlagt 0,1 M SEK
(0,1) varav i moderbolaget 0,1 MSEK (0,1).

Utdelningspolicy

Styrelsens policy & att framéver forsoka hélla en
rimligt jamn och stabil utdelning som langsiktigt
och genomsnittligt foljer substansvéardet.

Framtidsutsikter

Havsfruns omvarldsbedomning har p& olika sétt
belysts ovan, men kan hér i korthet ssmmanfattas
med att styrelsen nu har en mer positiv uppfattning
om konjunkturutvecklingen an for ett & sedan.
Samtidigt bedéms att marknaden redan i hog grad
har diskonterat konjunkturforbattringen i aktiekur-
serna.  Penningmarknadsplaceringar avkastar for
nérvarande utomordentligt lite och & dérfor inget
egentligt alternativ till aktier. Styrelsen goér darfor
bedomningen att 2004 &rs placeringar i huvudsak
torde komma att bestd av starkt selekterade aktier
och instrument relaterade till aktier.

Malet att med begransad risk nd bra substanstill-
vaxt, avkastning, utdelning och kursutveckling
ligger fast. Det finns idag ingen kénd anledning att
formoda annat an att bolaget pa sikt har goda moj-
ligheter att forverkliga denna ambition, &en om
graden av maluppfyllelse givetvis ar svar att forut-
spa Dock bér man trots senaste tidens starka bors-
uppgang bemérka att avkastningen pa aktiepla-
ceringar ofta relaterar starkt till den riskfria rantan.
Denna ar for narvarande historiskt sett mycket |8g,
vilket bor ses som en férvarning om att det kan bli
svart eller rent av nastan omgjligt att pa sikt uppna
samma hoga procentuella avkastning som genom:
snittligt under de foregéende nio &ren.
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Prognos

Havsfrun lamnar inte nagon resultatprognos for
2004, men har for évrigt anda som mal att i enlig-
het med utdelningspolicyn lamna en jamn och stabil
utdelning som langsiktigt och genomsnittligt foljer
substansutvecklingen.

Utdelning
Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar en
utdelningom 15,00 kr per aktie (7,50).

AB HavsrruN

Arsredovisning och bolagsstamma
Arsredovisningen distribueras i bérjan av mars och
kommer att sandas till aktiedgarna med post. Arsre-
dovisningen kommer att finnas pa Havsfruns hem-
sida www.havsfrun.se Den tryckta &rsredovisning-
en kan bestédllas fran hemsidan eller direkt fran
bolaget.

Ordinarie bolagsstamma hélls onsdagen den 31 mars

2004 kl. 15.00 i Salénhuset, sal Olympia, Norr-
landsgatan 15, Stockholm.
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AB HavsrruN

RESULTATRAKNINGAR KONCERNEN, Ksek

1/10-31/12 1/10-31/12 11-31 12 1/1-3112

2003 2002 2003 2002

Nettoomsattning 11169 99123 198 161 411 460
K ostnader -11182 -72 669 -149 429 -404 702
Bruttoresultat -13 26 454 48732 6 758
Administrationskostnader 1581 -7214 -24 200 -31010
Uppl6sning av negativ goodwill - 515 962 7387
Ror elseresultat 1568 19755 25 494 -16 865

Resultat frén finansiella investeringar
Resultat fran andelar i koncernforetag -6 032 - 300930 -

Resultat frén andelar i intresseforetag - -149 -57 -977
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 3031 583 3797 1033
Réntekostnader och liknande resulta poster -1702 -584 -2821 -1534
-4703 -150 301 849 -1478
Resultat efter finansiella poster -3135 19 605 327 343 -18 343
Skatt pa periodens resultat - 39 -8532 -1017
Minoritetsandelar i periodens resultat - -14 383 -19080 15 606
Periodensresultat -3135 5261 299 731 -3754
Resultat per aktie fore utspadning, kr -2,33 391 222,99 -2,75
Resultat per aktie efter utspadning, kr -2,33 3,91 222,99 -2,75
Antal aktier i genomsnitt 1344 169 1344169 1344169 1367 402
BALANSRAKNINGAR KONCERNEN, ksek
TILLGANGAR 31/12 2003 31/12 2002
Anl&ggningstillgangar
Inventarier 317 1164
Andelar i intresseforetag - 57
Andralangfristiga vardepappersinnehav - 92
Uppskjutna skattefordringar - 14 905
Summa anl&ggningstiligangar 317 16 218
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar 27 097 2172
Kortfristiga placeringar 154 654 1186 700
Kassa och bank 388 591 21663
Summa omsattningstillgangar 570 342 1210535
Summatillgangar 570 659 1226 753
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital 106 038 108 312
Fritt eget kapital 460 390 166 037
Summa eget kapital 566 428 274 349
Minoritetsintresse - 925 031
Langfristiga skulder, rantebérande - 7797
Kortfristiga skulder, rantebdrande - 1376
Kortfristiga skulder, icke réntebdrande 4231 18 200
Summa eget kapital och skulder 570 659 1226 753
Stéllda sakerheter - 75221
Ansvar sfor bindel ser - -
Derivatavtal-Valutaterminer Nominellt varde - 92 661
Marknadsvarde - 93128
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KASSAFLODESANALY SER KONCERNEN,

Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster
Justeringar for poster som inte ingér i kassafl6det

Betald skatt

K assaflode fran den I6pande ver ksamheten
foreférandringar i rorelsekapital et

Forandring i rorelsekapital

Okning (-) respektive minskning (+) av rorelsefordringar
Okning (-) respektive minskning (+) av kortfristiga placeringar
Okning (+) respektive minskning (-) av rorel seskul der

K assafléde fran den |6pande ver ksamheten

Investeringsver ksamheten

Forvéarv av noterade och onoterade koncernféretag
Forvéarv av egna aktier

Forsdljning av dotterféretag

Forvarv av anlaggningstillgangar

Forsdljning av anlaggningstillgangar

K assafl6de fran investeringsver ksamheten

Finansieringsver ksamheten
Upptagna |angfristiga krediter
Kortfristig del av langfristigt 1an
Amortering langfristiga lan
Utbetald utdelning

Inlésen av aktier

K assaflode fréan finansieringsver ksamheten
Periodenskassafléde
Likvida medel vid periodens borjan

Kursdifferensi likvida medel
Likvida medel vid periodens slut

AB HavsrruN

KSEK
1/10-3V12  1/10-3V/12 V1-3U12 113112
2003 2002 2003 2002
-3135 19 605 327343 -18 343
4315 1158 -297 251 -17 434
1180 20 763 30 092 35777
25 2162 -17 2135
1205 22925 30075 -33642
546 398 1835 -27 688 6015
-154 654 -22 701 -154 711 100 289
-576 149 1810 1756 -3278
~184 405 -19 056 ~180 643 103 026
-183 200 3869 -150 568 69384
- -1189 -2309 -18518
- 1 - -421
-6291 - 590 527 -
-69 -26 -118 -76
- 9 - 46
-6.360 -1205 588 100 -18 969
- -20 - 9163
. -1374 - -1374
40 - 9124 -
-7 129 -58 640 -59 154
- - -3974
33 -1 265 -67 764 -55 339
-189 527 1399 369 768 -4924
563 116 20 205 21663 26 950
15002 59 -2840 -363
388 501 21663 388 591 21663
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AB HavsrruN

KVARTALSDATA KONCERNEN, KSEK

2003 2002
v Il 1 | v 11 I |
Nettoomséattning 11 169 36 336 24213 126 443 99 123 17731 192505 102101
Avskrivningar 61 102 118 89 100 120 196 114
Resultat efter finansiella poster -3135 317737 27189  -14 448 19605 -54459 -4 607 21118
Periodens resultat -3135 306125 1317 -4 576 5261 -11872 -2621 5478
Resultat per aktie -2,33 227,74 0,98 -3,40 391 -8,68 -1,90 3,97
OMSATTNING KONCERNEN, KSEK
2003 2002
v Il 1 | \Y) 111 I |
Sverige 11 169 - - - - - - -
Finland - 36 336 24213 126443 99123 17731 192505 102101
Totalt 11169 36 336 24213 126443 99123 17731 192505 102101

FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL, KSEK

Aktie- Bundna Fritt eget Summa
Januari —december 2003 kapital reserver kapital eget kapital
Ingdende eget kapital 67 208 41104 166 037 274 349
Periodens omrékningsdifferenser - - 2321 2321
Koncerneffekt av likvidation och forsdljningar dotterforetag - - 109 109
Utdelning - - -10 082 -10 082
Periodens resultat - - 299 731 299 731
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital - -2274 2274 -
Belopp vid periodens utgang 67 208 38830 460 390 566 428

Ackumulerade omrakningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgér till 15 476 KSEK (13 155 KSEK per 31/12 2002)

Aktie- Bundna Fritt eget Summa
Januari —december 2002 kapital reserver kapital eget kapital
Ingaende eget kapital 68 951 45 486 184792 299 229
Periodens omrékningsdifferenser - - -6 678 -6 678
Forvérv egna aktier i dotterforetag - - -131 -131
Utdelning - - -10 343 -10 343
InlGsen av aktier -1743 - -2231 -3974
Periodens resultat - - -3754 -3754
Forskjutning mellan fritt och bundet kapital - -4.382 4382 -
Belopp vid periodens utgang 67 208 41104 166 037 274 349

Ackumulerade omrakningsdifferenser som redovisas direkt mot eget kapital uppgdr till 13 155 KSEK (19 833 KSEK per 31/12 2001)

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna boksl utskommuniké har upprattats med samma redovisningsprinciper och berékningsmetoder som arsredovisningen for
2002 ochi enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR 20 Delarsrapportering. Tillampningen av de nya rekommenda-
tionerna frén Redovisningsradet, som tradde ikraft den 1 januari 2003, har inte medfort ndgra effekter paingdende eget kapital

Pa grund av affarens omfattning har resultatet av forsajningen av aktiernai dotterforetaget Norvestia Abp omréknatstill valuta
kursen pa forsaljningsdagen, den 29 september 2003, i stéllet for innehavsperiodens genomsnittskurs, vilken anvands for omrak-
ningen av 6vriga poster i de utlandska dotterféretagens resultatrakningar. Harigenom blir periodens resultat 9 584 KSEK l&gre 8n
om genomsnittskursen hade anvéants. Koncernens eget kapital och substansvérde paverkas inte av valet av omrakningskurs for
resultatrékningen.

Terminssdkrade fordringar och skulder har varderatstill avtalad terminskurs. Till den del valutaterminen skyddar placeringar
bokas kursvinsterna bland resultatrakningens intakter av handel med vérdepapper och kursférlusterna bland resultatrakningens
poster for inkdp av vérdepapper.

Uppskjutna skattefordringar redovisas som |8ngfristiga skulder (Ar 2002).
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Fem ar i sammandrag

AB HavsrruN

Koncernen

INTAKTER OCH RESULTAT 2003 2003 2002 2001 2000 1999
KSEK oktober - januari - heldr helar helar heldr

december december
Nettoomséttning 11169 198 161 411 460 675722 595645 602598
Resultat efter finansiella poster -3135 327 343 -18 343 77 953 157400 248674
Periodensresultat -3135 299 731 -3754 17311 29 665 54 553
NYCKELTAL
Aktiens nyckeltal
Substansvérde/aktie, kr 421,56 421,56 223,31 233,61 219,41 210,87
Borskurs B-aktien, kr 300,00 300,00 125,00 124,00 105,00 101,50
Substansrabatt 29% 29% 4% 47 % 52 % 52 %
Eget kapital/aktie, kr 421,40 421,40 204,10 216,99 202,86 180,76
Resultat/aktie, kr -2,33 222,99 -2,75 12,55 21,51 39,56
Utdelning, kr 15,00 * 15,00 * 7,50 7,50 10,00 6,00
- varav extra utdelning - - - - 4,00 -
Direktavkastning 50% * 5,0 % * 6,0 % 6,0 % 9,6 % 5,9 %
Antal aktier 1344 169 1344 169 1344169 1379019 1379019 1379019
Antal aktier i genomsnitt 1344 169 1344 169 1367 402 1379019 1379019 1379019
Aktiekapital, MSEK 67 67 67 69 69 69
Eget kapital, MSEK 566 566 274 299 280 249
Borsvérde, MSEK 403 403 168 171 145 140
For etagets nyckeltal
Avkastning pa eget kapital -0,56 % 71,3% -1,3% 6,0 % 112% 233%
Avkastning pa syssel satt kapital -0,25 % 372% -1,3% 6,0 % 12,7% 335%
Soliditet 99,3 % 99,3 % 97,8 % 98,3 % 97,7 % 94,3 %
Skuldséttningsgrad 0,0% 0,0% 0,8% 0,0 % 0,0 % 0,0%
Kassdikviditet 13 480 % 13480 % 6673 % 5611 % 4320% 1740%

* Qyrelsens fordag

Definitioner:
Aktiensnyckeltal
Substansvéarde/aktie

Substansrabatt
Eget kapital/aktie
Resultat/aktie
Sysselsatt kapital
Direktavkastning
Borsvarde

Foretagets nyckeltal
Avkastning pa eget kapital
Avkastning pa sysselsatt kapital
Soliditet

Skuldsattningsgrad
Kassalikviditet

Eget kapital justerat for Overvérden, med avdrag for latent skatt/Antal aktier vid periodens

utgang**

100 % - Borskurs/Substansvarde per aktie

Eget kapital/Antal aktier vid periodens utgang
Periodens resultat/Genomsnittligt antal aktier

Balansomslutning minskad med icke réntebérande skulder

Utdelning/Borskursden 31/12
Totalt antal aktier x B-aktiensborskursden 31/12

Periodens resultat/Genomsnittligt eget kapital

Resultat efter finansnetto + finansiella kostnader/Genomsnittligt sysselsatt kapital
Eget kapital + Minoritetsintresse/Balansomd utning
Rantebarande skulder/Eget kapital+ Minoritetsintresse
Omsittningdtillgangar/Korta skulder

**Norvedia-aktierna har under innehavstiden vérderats till substansvérdet efter latent skatt. Som en fdljd av skatteméssiga under skott har inge
latent skatt forelegat pa dvervardenai Neomarkka. P& grund av arets skatteméssiga underskott i Havsfrun Capital AB foreligger ingen latent

skatt pa 6vervardena i Havsfrun-koncernen vid utgangen av 2003.

Stockholm den 18 februari 2004

Styrelsen

Denna rapport har inte 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
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