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Delarsrapport
Januari - mars 2010

Finansiell information

Substansvardet per aktie 6kade under perioden januari - mars 2010 med 0,8 %
Samma period féregaende dr var substansvdrdet oférandrat

Den 31 mars 2010 uppgick Havsfruns substansvarde till 389,0 MSEK (30,58 kr per aktie)
Motsvarande tid féregdende ar var substansvardet 389,9 MSEK (30,65 kr per aktie)
Den 31 december 2009 uppgick Havsfruns substansvarde till 385,8 MSEK (30,33 kr per aktie)

Resultatet fér arets tre forsta manader blev 3,2 MSEK (0,25 kr per aktie)
Samma period foéregaende ar var resultatet 0,1 MSEK (0,01 kr per aktie)

Utdelningen utbetalades den 21 april 2010 med 1,50 kr per aktie




HAVSFRUN

Verksamheten januari — mars 2010

Havsfrun Investment AB har ca | 500 aktiedigare och ca 390 miljoner kronor i eget kapital. Aktien noterades pd Stockholmsbérsen 1994 och
bolaget har alltiimt samma huvuddgare. Frdn och med januari 2005 forvaltar Havsfrun en globalt diversifierad multistrategiportfolj bestdende
frdmst av hedgefonder fordelat pa olika marknader och investeringsstrategier.

Substansvardet

Den 31 mars 2010 uppgick substansvérdet till 389,0
MSEK (389,9 foregaende ar samma period), en 6kning
med 3,2 MSEK under aret. Substansvardet per aktie
Okade med 0,25 kr per aktie till 30,58 (30,65), vilket
motsvarar en okning med 0,8 %. | diagrammet nedan
jamfors Havsfruns substansutveckling under aret med
nagra index.

Avkastning januari — mars 2010
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MSCI AC = Morgan Stanley Capital International All Country
HFRX = Hedge Fund Research Index (investeringsbart index)

For mer avkastningsmatt och statistik se Havsfruns
manatliga Substansvarderapport och arsredovisning pa
www.havsfrun.se, alternativt kontakta bolaget.

Borskurs

Den 31 mars 2010 var borskursen pd Havsfruns B-aktie
21,20 kr per aktie (17,00) vilket ar en 6kning under &ret
med 2,3 kr, motsvarande 12,2%.

Resultat av viardepappersforvaltningen
Koncernens resultat for de forsta tre manaderna 2010
uppgar till 3,2 MSEK (0,1) motsvarande 0,25 kr per
aktie (0,01).

Moderbolagets resultat uppgar for perioden till 3,3
MSEK (0,2).

Likviditet, soliditet & investeringar

Den 31 mars 2010 uppgick koncernens likvida medel
(kassa och bank) till 76,4 MSEK (1,8) och soliditeten
var 96,3 % (92,3 %). Moderbolagets likvida medel
uppgick den 31 mars 2010 till 76,4 MSEK (1,8) och
soliditeten var 92,9 % (88,2 %).

Under de forsta tre manaderna 2010 investerades i ma-
skiner och inventarier ssmmanlagt 0,0 MSEK (0,2).

Koncernen hade vid periodens slut en checkréknings-
kredit om 200 MSEK, varav utnyttjat 0 MSEK (20).

Havsfruns investeringsportfolj 2010

Investerings*- & exponeringsgrad**

Vid utgangen av forsta kvartalet beraknas investerings-
portféljen till 312,2 MSEK. Ca 74 MSEK dar bekréftade
varden och ca 238 MSEK ar uppskattade varden fran
fondbolagen.

Portfoljens investeringsgrad var vid utgangen av forsta
kvartalet pa 80 % jamfart med 69 % vid slutet av fore-
gaende ar. Portfoljens exponeringsgrad var vid utgang-
en av forsta kvartalet pa 80 % jamfort med 72 % vid
slutet av foregaende ar.

P4 grund av att marknaden for vissa typer av finansiella
tillgdngar radikalt férandrades under ar 2008 har bola-
get ett antal icke énskvérda illikvida fondplaceringar i
portféljen. Forvaltarna for dessa fonder arbetar med att
realisera fondernas innehav under ordnade former.
Detta kan komma ta tid och ddrmed sitter bolaget inlast
i icke 6nskade fondandelar om 71,8 MSEK vid utgang-
en av forsta kvartalet (80,4 MSEK vid utgangen av
foregaende ar).

Strategifordelning

Investeringsportfoljen bestod vid utgangen av det forsta
kvartalet av ett 20-tal fonder fordelat pa olika markna-
der och investeringsstrategier.

Portféljens strategiférdelning

Penningmarknad, fordringar &

likvida medel 22,1%

19,6%

"Asset Based Funds"
"Credit Funds" 17,9%
"Equity Long/Short Funds"
"Multi Strategy Funds"
"Event Driven Funds"
"Global Macro Funds"

Borsnoterade aktier & aktiefonder

"Relative Value Funds"

Definitioner pa dessa fondstrategier finns pa www.havsfrun.se

Valutaexponering

Havsfruns placeringar i utlandsk valuta har under de
forsta tre manaderna i huvudsak skyddats genom valuta-
terminer, vilket har medfért att &rets substansutveckling
inte har paverkats i ndgon vésentlig omfattning av valu-
takursforandringar.

*Investeringsportfoljens storlek i forhallande till substansvardet
**Investeringsportfoljens storlek (inklusive aktieindexterminers nominella
varde) i forhallande till substansvardet
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Vidrdet av syntetiska optioner

Vardet av emitterade syntetiska optioner var den 31
mars 2010 0,00 SEK och ingen reservation har gjorts i
bokslutet, oférandrat jamfort med 31 december 2009.

Beslut vid arsstimman 2010
Arsstaimman hélls i Stockholm den 13 april 2010.
Stammans beslut i korthet aterges nedan.

- Utdelning for verksamhetsaret 2009 lamnas med 1,50
kr per aktie. Avstamningsdag ar fredagen den 16 april
2010 och utbetalning sker genom Euroclear Sweden
AB:s (tidigare VPC AB) forsorg onsdagen den 21 april
2010.

Var ordférande BO C E Ramfors har inte ovantat men
anda tyvarr meddelat att han med alderns ratt 6nskar dra
sig tillbaks ifran styrelsearbetet.

- Till ordférande valdes Olle G P lIsaksson och till leda-
moter omvaldes Stig-Erik Bergstrom, Hakan Gartell
och Claes Werkell. Till styrelsesuppleant omvaldes
Christian Luthman.

- Stdmman beslutade att bolagets aktiekapital skall
minskas med 3 070 000 kr genom inldsen av 614 000
B-aktier. Efter genomford inldsen kommer aktiekapita-
let att uppga till 60 529 700 kr. Antalet aktier kommer
att uppga till 1 855 330 aktier av serie A och 10 250 610
aktier av serie B, sammanlagt 12 105 940 aktier.

- Styrelsen bemyndigades att intill nasta arsstimma ingd
avtal om byte av avkastningen pa rantebirande medel
mot avkastningen pa Havsfrun-aktien. Motparten i avta-
let skall erbjuda de aktier som ligger till grund fér swa-
pavtalet till inlésen. Sammanlagt hégst 2 500 000 aktier
skall kunna inldsas till marknadspris. Beslut om inlésen
skall fattas av kommande bolagsstamma.

- Styrelsen bemyndigades att, vid ett eller flera tillfallen
och langst intill arsstamma 2011, besluta att bolagets
aktiekapital skall dkas med hdgst 25000 000 kronor
genom nyemission av hdgst 5000 000 inlgsenbara
aktier av serie C. Emission skall kunna ske med eller
utan avvikelse frdn aktieagarnas foretradesratt. Emis-
sionskursen for aktie av serie C skall motsvara den pa
aktien beldpande och av bolaget berdknade andelen av
Havsfrunkoncernens substansvarde, sasom detta fram-
gdr av det senast offentliggjorda pressmeddelandet
darom innan teckning av aktie av serie C sker.

Syftet med bemyndigandet och skalet till avvikelsen
fran aktieagarnas foretradesratt ar att styrelsen onskar
astadkomma en 6kning av det forvaltade kapitalet och
déarmed sammanhangande stordriftsfordelar. Mojlighe-
ten att avvika fran aktiedgarnas foretradesratt okar for-
utsattningarna att nyemission kan ske pa ett snabbt och
effektivt satt.

De fullstaindiga besluten fran arsstamman finns pa
Havsfruns hemsida www.havsfrun.se.

Riskbeskrivning

Havsfrun Investment AB:s vasentliga risker beskrivs i
2009 ars arsredovisning pa sidan 26. Inga vasentliga
forandringar har uppstatt darefter.

Hindelser efter rapporteringsperiodens utgang
Efter rapporteringsperiodens utgang har det inte skett
nagra vasentliga handelser att rapportera om.

Transaktioner med nidrstiende

Inga transaktioner har dgt rum mellan Havsfrun Invest-
ment AB och nérstaende.

Redovisningsprinciper

Detta delarsbokslut ar upprattat enligt 1AS34 “Delars-
rapportering” samt tillampliga regler i Arsredovisnings-
lagen.

De redovisningsprinciper som tillampas i denna rapport
Overensstimmer med de redovisningsprinciper som
anvandes vid upprattandet av senaste arsredovisning, se
beskrivning i not 1 i arsredovisningen for ar 2009.

Utdelningspolicy och prognos

Styrelsens policy ar att framover forsoka halla en rim-
ligt jamn och stabil utdelning som langsiktigt och ge-
nomsnittligt foljer substansutvecklingen. Havsfrun
lamnar inte nagon resultatprognos for 2010 men har
som mal att lamna utdelning i enlighet med utdelnings-
policyn.

Kommande rapporttillfillen

— Halvérsrapport for 2010, den 25 augusti 2010

— Delarsrapport 3 for 2010, den 27 oktober 2010

— Substansvarderapporter lamnas manadsvis till bors
och media.

Rapporter och pressmeddelanden finns tillgangliga pa
www.havsfrun.se samt pd bolagets kontor. Rapporter
skickas till dem som s 6nskar.
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Resultatrakningar koncernen, KSEK

1/1-31/3 2010

1/1-31/3 2009

1/1-31/12 2009

Vardepappersverksamheten 5825 4145 26 876
Rénteintékter 75 1 223
Placeringsverksamhetens resultat 5900 4146 27 099
Administrationskostnader och avskrivningar -2 425 -3159 -11127
Rorelseresultat 3475 987 15972
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intékter 11 0 14
Finansiella kostnader -260 -838 -837
-249 -838 -823
Resultat efter finansiella poster 3226 149 15 149
Skatt pa periodens resultat -2 -2 -2
Periodens resultat 3224 147 15 147

Rapport over totalresultat, KSEK

1/1-31/3 2010

1/1-31/3 2009

1/1-31/12 2009

Periodens resultat 3224 147 15 147
Omrékningsdifferenser 14 1 -18
Tillgangar tillgangliga for forsaljning 0 0 0
Kassaflodessakringar 0 0 0
Totalresultat for perioden 3238 148 15129
Resultat per aktie fore och efter utspadning, kr 0,25 0,01 1,19
hanforlig till moderbolagets aktiedgare.

Antal aktier i genomsnitt 12 719 940 12 719 940 12 719 940

For definitioner till nyckeltal se Havsfruns arsredovisning 2009 sid 55 eller pa bolagets hemsida www.havsfrun.se
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Rapport over finansiell stallning koncernen, KSEK

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar
Inventarier
Summa anlaggningstillgangar

Omsattningstillgangar
Fordringar

Ovriga fordringar
Skattefordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Finansiella omsattningstillgangar varderade

till verkligt varde via resultatrakningen
Valutaterminer

Kortfristiga placeringar

Kassa och bank

Summa omséttningstillgangar
Summa tillgangar

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Reserver

Omrakningsdifferenser

Balanserade vinstmedel inkl. arets vinst
Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Avséttning for syntetiskt optionsprogram
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Valutaterminer

Skulder till kreditinstitut, rantebarande
Leverantorsskulder

Skatteskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder

Summa eget kapital och skulder

31/3 2010 31/3 2009 31/12 2009
219 261 240

219 261 240

12 344 46 716 35776
280 276 218

700 599 454
13324 47 591 36 448
1561 1103 60
312 250 371508 264 891
313811 372611 264 951
76 413 1842 97 966
403548 422 044 399 365
403 767 422 305 399 605
63 600 63 600 63 600
16 150 16 150 16 150
46 88 67

309 185 310 032 305 954
388 981 389 870 385771
0 0 0

0 0 0
13071 9933 12 115
0 20033 0

111 161 111

0 14 -

177 258 309
1427 2036 1299
14 786 32435 13 834
403 767 422 305 399 605
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Rapport over kassaflodesanalyser koncernen, KSEK

1/1-31/3 2010 1/1-31/3 2009  1/1-31/12 2009
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 3226 149 15 149
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
-Avséttning syntetiska optioner 0 0 0
-Okning(-)/minskning (+) av valutaterminer tillgdngar -1501 2521 3 564
-Okning(+)/minskning (-) av valutaterminer skulder 956 -83 668 -81 486
-Forandring dvervarde i kortfristiga placeringar -6 399 35597 56 051
-Ovriga justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 8 23 87
-3710 -45 378 -6 635
Betald skatt -64 -47 -3
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar i rorelsekapitalet -3774 -45 425 -6 638
Foréndring i rorelsekapital
Okning (-) respektive minskning (+) av rérelsefordringar 23 186 -1391 9 694
Okning (-) respektive minskning (+) av kortfristiga placeringar -40 960 143 865 230028
Okning (+) respektive minskning (-) av rérelseskulder -4 140 -596
Okning (+) respektive minskning (-) av kortfristig upplaning - -96 151 -116 184
-17 778 46 463 122 942
Kassaflode frén den I6pande verksamheten -21 552 1038 116 304
Investeringsverksamheten
Investeringar i anlaggningstillgangar 0 0 -58
Kassaflode fran investeringsverksamheten 0 0 -58

Finansieringsverksamheten
Aterkép av B-aktier - - .

Utbetald utdelning - - -19 080
Kassaflode frén finansieringsverksamheten 0 0 -19 080
Periodens kassaflode -21 552 1038 97 166
Likvida medel vid periodens bérjan 97 966 804 804
Kursdifferens i likvida medel -1 0 -4
Likvida medel vid periodens slut 76 413 1842 97 966
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Kvartalsdata koncernen, KSEK

2010 2009
| v 11 11 | Helar
Bruttoresultat 5900 5185 10 422 7 346 4146 27 099
Resultat efter finansiella poster 3226 2 688 7840 4 472 149 15 149
Periodens resultat 3224 2 688 7 840 4472 147 15 147
Resultat per aktie 0,25 0,21 0,62 0,35 0,01 1,19

Rapport over forandringar i koncernens eget kapital, KSEK

Aktie- Ovrigt Reserver Balanserade Summa
Januari — mars 2010 kapital tillskjutet omréak-  vinstmedel eget kapital
kapital nings inkl. arets
differens resultat
Eget kapital den 31/12 2009 63 600 16 150 67 305 954 385771
Omrékningsdifferenser - - -21 7 14
Periodens resultat - - - 3224 3224
Eget kapital den 31/3 2010 63 600 16 150 46 309 185 388 981
Aktie- Ovrigt Reserver Balanserade Summa
Januari — mars 2009 kapital tillskjutet omrék-  vinstmedel eget kapital
kapital nings inkl. arets
differens resultat
Eget kapital den 31/12 2008 63 600 16 150 87 309 885 389722
Omrékningsdifferenser - - 1 - 1
Periodens resultat - - - 147 147
Eget kapital den 31/3 2009 63 600 16 150 88 310 032 389 870
FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL, KSEK
Aktie-  Ovrigt till- Reserver Balanserade Summa
Januari — december 2009 kapital skjutet kapi- omrak-  vinstmedel eget kapital
tal nings inkl. arets
differens vinst
Eget kapital den 31/12 2008 63 600 16 150 87 309 885 389 722
Omrékningsdifferenser -20 2 -18
Arets intakter och kostnader redovisade direkt i eget kapital -20 2 -18
Periodens resultat 15 147 15147
Periodens totala resultat -20 15 149 15 129
Aterkdp egna aktier - -
Utdelning till aktiedgare -19 080 -19 080
Eget kapital den 31/12 2009 63 600 16 150 67 305 954 385771
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Femarsoversikt koncernen
Siffrorna fér 2006 — 2010 &r upprattade enligt IFRS

2010 2009 2009 2008 2007 2006

3 mén 3 man 12 man 12 méan 12 man 12 méan
Resultat av férvaltningsverksamhe- 5900 4146 27 099 -211 990 86 553 78 768
ten
Resultat efter finansiella poster 3226 149 15149 -215 915 45 056 60 024
Periodens resultat 3224 147 15 147 -214 136 45 042 60 000
AKTIENS NYCKELTAL*
Substansvérde per aktie, kr 30,58 30,65 30,33 30,64 48,93 47,19
Substansvérdets forandring,
- exklusive utdelning 0,8 % 0,0 % -1,0% -37,4 % 3,7% 7,3%
- inklusive utdelning 0,8 % 0,0 % 3,9% -33,8 % 6,9 % 10,7 %
Eget kapital per aktie, kr 30,58 30,65 30,33 30,64 48,93 47,19
Resultat per aktie, kr
- fére och efter utspadning 0,25 0,01 1,19 -16,75 3,51 4,72
Kassafldde per aktie, kr -1,69 0,08 7,64 -0,36 -0,46 0,33
Utdelning, kr - - 1,50** 1,50 1,75 1,50
Direktavkastning - - 7,9 % 9,1% 5,9 % 4.2 %
Antal aktier 12719940 12719940 12719940 12719940 12919940 12719940
Genomsnittligt antal aktier 12719940 12719940 12719940 12786607 12819940 12719940
Aktiekapital, KSEK 63 600 63 600 63 600 63 600 64 600 63 600
Eget kapital, KSEK 388981 389 870 385771 389 722 632 185 600 240
Substans, KSEK 388 981 389 870 385771 389 722 632 185 600 240
Antal aktiedgare 1525 1274 1420 1259 1356 822
Omsatt antal B-aktier 1291 428 502 331 1750 081 869 178 890 785 796 505
Omsattningshastighet B-aktien 10,2 % 39% 13,8 % 6,8 % 6,9 % 6,3 %
Antal avslut i B-aktien 804 184 1429 489 849 827
Borskurs vid periodens slut, kr 21,20 17,00 18,90 16,50 29,50 35,50
- forandring exklusive utdelning 122 % 3.0% 145 % -44,1 % -16,9 % 8,6 %
- foérandring inklusive utdelning 12,2 % 3,0% 23,6% -38,1 % -12,7% 13,1 %
Hdgst betalt, kr 21,50 18,50 20,10 35,00 37,00 40,00
Léagst betalt, kr 18,50 15,10 15,10 14,50 29,00 32,00
Genomesnittskurs, B-aktien, kr 19,39 15,54 17,26 26,20 32,99 34,10
Substansrabatt 31% 45 % 38 % 46 % 40 % 25%
Borsvéarde, MSEK 270 216 240 210 381 452
BOLAGETS NYCKELTAL
Avkastning pa eget kapital 0,8 % 0,0 % 39% -41,9 % 7,3% 10,3 %
Avkastning pa sysselsatt kapital 0,9 % 0,2% 3,6 % -325% 8,9 % 9,1%
Soliditet 96,3 % 92,3% 96,5 % 64,8 % 70,9 % 76,1 %
Skuldsattningsgrad -24,4 % 4,5% -34,0 % 22,8 % 26,1 % 22,4 %
Kassalikviditet 2729 % 1301 % 2887 % 284 % 370 % 419 %

*  Nyckeltalen for &r 2007 har berdknats pé antal aktier efter nyemission av 200 000 B-aktier i juli 2007.
Nyckeltalen for &r 2008 har beraknats pa antal aktier efter indragningen av 200 000 B-aktier i april 2008.

** Enligt beslut pa arsstamma den 13 april blir utdelningen 1.50 kr/aktie fér 2009, utbetalning sker den 21 april 2010.

Stockholm den 21 april 2010

Claes Werkell

Verkstallande direktor

Havsfrun Investment AB | Strandvégen 1 | 114 51 Stockholm Sverige | Tel: 08/506 777 00 | www.havsfrun.se

Informationen ar sddan som Havsfrun Investment AB &r skyldig att offentliggdra enligt lagen om bors- och clearingverksamhet och/eller lagen om
handel med finansiella instrument. Informationen l&mnades for offentliggdrande den 21 april 2010 klockan 14.00 (CET).
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Revisors rapport éver dversiktlig granskning av finansiell delarsinformation i sammandrag (delarsrapport) upp-
rattad i enlighet med IAS 34 och 9 kap. arsredovisningslagen (1995:1554)

Till Styrelsen i Havsfrun Investment AB

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag (delarsrapport) for Havsfrun
Investment AB per 31 mars 2010 och den treméanadersperiod som slutade per detta datum. Det ar styrelsen och verkstal-

lande direktdren som har ansvaret for att uppratta och presentera denna delérsrapport i enlighet med IAS 34 och arsredo-
visningslagen. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var éversiktliga granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med Standard for 6versiktlig granskning (SOG) 2410 Oversiktlig
granskning av finansiell delarsinformation utford av foretagets valda revisor. En 6versiktlig granskning bestar av att
gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora
analytisk granskning och att vidta andra dversiktliga granskningsatgarder. En 6versiktlig granskning har en annan inrikt-
ning och en betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt Revisions-
standard i Sverige RS och god revisionssed i 6vrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en Gversiktlig granskning
gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en sadan séikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandigheter som skulle
kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en oversiktlig granskning har
darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats
Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstandigheter som ger oss anledning att anse att
delarsrapporten, inte i allt vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen.

Stockholm den 21 april 2010
BDO Stockholm AB

Johan Adolphson
Auktoriserad revisor
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