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Avkastning 2020

Finansiella marknaden

Aret har till stor del praglats av Covid-19 pandemin och dess effekter pa den globala ekonomin och de finansiella marknaderna.

Aktiemarknaden utvecklades val fram till mitten av februari men coronavirusets spridning férandrade drastiskt forutsattningarna och aktiemarknaden reagerade med kraftig
nedgang. Aven hedgefondmarknaden ol kraftigt och uppvisade ett av sina historiskt svagaste kvartal. Under resterande del av dret skedde en successiv terhdamtning.

Vid utgangen av 2020 befann sig bade aktie- och hedgefondmarknaden aterigen kring sina historiskt hégsta nivaer.

Det laga ranteldget tillsammans med centralbankernas stimulansatgarder har drivit tillgdngspriserna.

Pandemins fortsatta forlopp och konsekvenser pa den globala ekonomin och de finansiella marknaderna férorsakar dock osdkerhet framéver.
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Avkastning 2020

Investeringsportfoljen
Vid ingangen av aret uppgick investeringsportféljens (Aktiv fondportfolj) varde till 144 mkr, motsvarande en investeringsgrad pa 75 procent. Placeringar i hedgefonder uppgick
till 118 mkr och placeringar i aktier och aktiefonder uppgick till 26 mkr
Investeringsportfoljen paverkades negativt av marknadens extrema turbulens och branta prisfall. Under det forsta kvartalet minskade investeringsportféljen med 17 procent i
varde. Bade hedgefond- och aktieplaceringarna underpresterade i bade i absoluta tal och mot sina interna jamférelseindex
Vid utgangen av det forsta kvartalet beslutade bolaget att avyttra 85 procent av samtliga hedgefondplaceringar och resterande del under det andra kvartalet. Detta medférde
att bolagets investeringsgrad successivt minskade till forhallandevis laga nivaer
Den finansiella marknaden paborjade en kraftig aterhamtning och under de tre sista kvartalen steg aktiemarknaden med 48 procent och hedgefondmarknaden med 21
procent. Investeringsportféljen steg under samma period med 38 procent. Investeringsportféljen steg med 14 % under ar 2020, en avkastning i nivd med aktie- och
hedgefondmarknaden.
Vid utgangen av aret bestod investeringsportféljen av aktier och aktiefonder till ett varde om drygt 42 mkr, motsvarande en investeringsgrad pa 27 procent

Substansvardet
Bolagets substansvarde (justerat for aterlagd utdelning) minskade med drygt 9 % under ar 2020. Anledningen till att substansvardet underpresterade beror pa att bolaget
realiserade stora forluster nar hedgefondplaceringarna avyttrades samt att bolaget darefter haft en lag investeringsgrad.
Vid utgangen av aret uppgick substansvardet till 156 mkr, varav aktier och aktiefonder uppgick till 42 mkr, Avvecklingsportféljen uppgick till 6 mkr och likvida medel
uppgick till 107 mkr.
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De gra staplarna visar hur investeringsgraden (investeringsportfoljens storlek i férhéllande till substansvérdet) féréndrats ménad fér manad och
linjerna visar den ackumulerade avkastningen under ar 2020. Aktiv fondportfélj visar avkastningen pa placeringarna (fére bolagets omkostnader).
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Framtidsutsikter

* Havsfrun arbetar nu framst med att s6ka efter nya och stérre affarsmojligheter som kan bidra till att bolaget uppnar en storre omséattning och balans, expanderar och
lyfter Ionsamheten.

* Ambitionen &r att gora ndgon form av allians med en strategisk partner som ar intressant verksamhetsmassigt och som kan uppskattas av aktiedgarna. Hur ett sddant
samarbete skall se ut vet vi inte pa forhand, eftersom det varierar med omstandigheterna. Men eftersom vi, sasom ett alternativ, kan géra apportk6p med egna aktier
som betalningsmedel sa ar forvarvskapaciteten ganska hog. Det kan alltsa rent principiellt réra sig om bolag mangdubbelt Havsfruns nuvarande storlek.

* Havsfrun kan for 6vrigt i viss man jamféras med borsnoterade s.k. SPAC-bolag (Special Purpose Acqusition Company) vilka har en hog likviditet och hég beredskap,
syftandes till att genom forvarv, sammanslagning eller annat samarbete med onoterade bolag 6ka eget aktiedgarvarde genom att leda in dessa onoterade bolag i en
borsnoterad miljo.

* Viser ett 6kande intresse frdn manga intressanta malbolag, men det kravs ganska mycket for att fa till stand en bra match. Vi fortsatter diskussionerna och nya
kandidater uppenbaras kontinuerligt. Nagra kandidater finns inom fastigheter, andra inom finans respektive medicin, eller annat. Inget ar fér oss frammande, sa lange
ett samgaende, kop eller samarbete kan vinna vara aktiedgares gillande. Vi har en mycket blandad krets av aktiedgare och de flesta ar nog mer intresserade av en bra
affar an nagon speciell verksamhet.

* | avvaktan pa strukturella engagemang kommer placeringarna tillsvidare att inriktas pa framst kortsiktiga likvida placeringar for att uppratthalla den finansiella
handlingsfriheten.

Jag citerar var ordférande Claes Werkell: “Sasom en fortydligande sammanfattning vill jag kanske uttrycka det sa har: Vi tittar brett 6ver féretagssverige och letar efter
ratt partner. Vi hoppas kunna gora ett kop eller annat samarbete, som kan gladja aktiedgarna. Vart mal ar att liera oss med ett spannande féretag som kan tillfora
Havsfrun nagot vardefullt. Men det finns naturligtvis en grans for vad vi kan astadkomma, i alla fall pa kort sikt, sa dven om vi ar optimistiska maste vi ocksa vara
realistiska. Det &r sa vi arbetar.”
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Effektiv arsavkastning
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Utdelning per aktie 1995 - 2020*
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*Styrelsens forslag till utdelning om 1,50 kr/aktie for rakenskapsaret 2020
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Direktavkastning 1995 - 2020*
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Genomsnittlig direktavkastning
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*Styrelsens forslag till utdelning om 1,50 kr/aktie for rakenskapsaret 2020







