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Substansvarderapport per 31 mars 2011

Det totala substansvardet minskade med 0,2 % under mars

(justerat for aterlagd utdelning om 1,50 kr per aktie)
Beraknat substansvarde per aktie 31 mars: 28,40 kr
- Avkastning fran 1 januari 1995 (logaritmisk skala) -

Havsfruns substans har under perioden 6kat med 10,6 % effektivt per ar.
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- Sammanhangande vardefall efter 1 januari 1995 raknat frdn narmast foregdende hogsta niva -
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Havsfruns substansutveckling och indexjamforelser
. B 1 . Havsfruns -
0,
Avkastning fran 1 januari 1995 substansutveckling per aktie HFRX Hedgefondindex (USD) Blanleportfolj Global, 50% MSCI AC Varldsindex (Lokal)
aktier/50% obl. (Lokal)
(SEK)
Avkastning mars 2011 -0,2% -0,9% 0,1% -0,1%
Avkastning 3 manader 0,5% 0,4% 2,0% 3,8%
Avkastning kalenderaret 2011 0,5% 0,4% 2,0% 3,8%
Effektiv arsavkastning 1 ar 2,7% 3,9% 7,8% 10,4%
Effektiv arsavkastning 3 ar -9,5% -1,9% 4,2% 1,0%
Effektiv arsavkastning 5 ar -4,8% 0,2% 3,7% 1,5%
Effektiv arsavkastning 10 ar 6,9% 2,5% 4,8% 3,5%
Effektiv arsavkastning fr. 1995 10,6% 5,4% 7,5% 7,0%
Ackumulerad avkastning fr. 1995 411,0% 136,8% 224,4% 198,8%
Investeringsportfolj, substansvarde & borsvarde
Substans- & boérsvarden 31-mar 28-feb 31 dec 10 All time high gsp !
den 31 mars 2011, mkr
Substansvarde (eget kapital), mkr 343,3 362,3 359,6 646,9 0 100 200 200 400
Borsvarde, mkr 208,2 225,2 208,2 498,6 . . .
Substansrabatt, mkr -135,1 -137,1 -151,4 -255,4 | Investeringsportfolj [ ] 245
Substansvarde/aktie 28,40 29,90 29,70 50,10 .
. Substansvarde 343
Aktiekurs 17,20 18,60 17,20 39,20
Substansrabatt/aktie, kr -11,20 -11,30 -12,50 -19,80 Borsvarde 208
Substansrabatt/aktie, % -39,4% -37,8% -42,1% -56,0%

Den 31 mars beraknas investeringsportféljens varde till 245,4 MSEK, varav 6,4 MSEK avser en 6vrig fordran med marknadsrisk. Av investeringsportféljen &r 48,8 MSEK av
fondbolagen bekraftade varden, 162,8 MSEK ar av fondbolagen beréknade varden och 33,8 MSEK ar av bolaget uppskattade varden. Berdkningarna ar for jamforelsens skull i
tillampliga fall justerade for aterinvesterad utdelning. Placeringar i utlandsk valuta skyddas i normalfallet genom valutaterminer, vilket medfér att substansutvecklingen inte
paverkas i ndgon vasentlig omfattning av valutakursférandringar. HFRX Hedgefondindex startade i april 2003 - historiken fran 1995 ar hamtad fran HFRI Fond i fondindex.
Pressmeddelandet innehaller information som Havsfrun Investment AB skall offentliggéra enligt lagen om véardepappersmarknaden och/eller lagen om handel med finansiella

instrument.
Havsfrun Investment AB | VD Claes Werkell | Strandvagen 1 | SE-114 51 Stockholm | Tel: +46 8 506 777 00 | Fax: +46 8 506 777 99 | www.havsfrun.se
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Bilaga till substansvarderapport

Havsfrun Multistrategiportfolj

Aktiv totalférvaltning - ett medelriskalternativ
Havsfrun Investment AB (publ) har 1 614 aktieagare och 343,3 miljoner kronor i eget kapital per den 31 mars 2011. Aktien noterades pa
Stockholmsbérsen 1994 och bolaget har alltjamt samma huvuddgare. Fran och med januari 2005 forvaltar Havsfrun en globalt diversifierad
multistrategiportfolj. Havsfrun efterstravar kontinuerligt att vara ett konkurrenskraftigt placeringsalternativ fér investerare som soker en finansiell
helhetsldsning — totalférvaltning — av sitt kapital.

Mal & primara jamforelser

Havsfruns mal &r att 6ver tiden uppna en relativt stabil substansutveckling, likvardig eller hbgre an den genomsnittliga avkastningen pa den globala
aktiemarknaden men med mindre vardesvangningar. Havsfrun &r ett alternativ till framst fond-av-hedgefonder och férmégenhetsférvaltning inom private
banking (medelrisk).

Malpositionering - principskiss
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Malpositionering - faktiskt utfall

Effektiv rsavkastning & vardefall sedan 1 januari 2005

Lag risk for kursfall
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Strategi och investeringsportfolj
Havsfrun forvaltar en globalt diversifierad portfélj med hedgefonder, aktiefonder och andra finansiella instrument med tyngdpunkten pa stora och
valrenommerade internationella fonder. Investeringsportfélien bestér for narvarande av ett 20-tal fonder. Proportionerna mellan olika forvaltare och
tillg&ngsslag i portfolien justeras efter var fondutvardering och var interna strategiska modell. Placeringar i utlandsk valuta skyddas i normalfallet genom

valutaterminer, vilket medfor att substansutvecklingen inte paverkas i ndgon vasentlig omfattning av valutakursférandringar.

Tillgdngar 31 mars 2011

Strategiférdelning 31 mars 2011
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"Multi Strategy Funds"

"Equity Long/Short Funds"
"Credit Funds"

"Asset Based Funds"

"Event Driven Funds"

"Global Macro Funds"
Borsnoterade aktier & aktiefonder

"Relative Value Funds"
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Definitioner av dessa fondstrategier finns p& www.havsfrun.se
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Bilaga till substansvéarderapport

Substansutveckling & indexj

Orelser

Manadsavkastning raknat pa substans per aktie fran 1 januari 1995

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec | Havsfruns |HFRX Hedge-| Blandportfolj MSCI AC
substans fondindex | Global (50/50) | Varldsindex
1995 - - - 0,5% - - - 0,5% - - - 13,7%| 14,9% 11,1% 19,4% 18,7%
1996 - - - 1,4% - - - 1,4% - - - 9,0% 12,0% 14,4% 17,6% 16,7%
1997 - - - 4,1% - - - 2,4% - - - 11,0%| 18,2% 16,2% 15,2% 22,4%
1998 - - - 13,5% - - - 10,8% - - - 5,1% 32,1% -5,1% 16,9% 18,9%
1999 -2,2% -1,7% 4,0% 4,8% 2,1% -0,5% 0,0% -1,1% -2,1% 1,1% 6,5% 6,6% 18,2% 26,5% 12,8% 29,9%
2000 1,9% 0,5% 0,5% -2,4% 2,4% 0,9% 0,5% 0,9% -0,9% 0,0% 0,9% 1,4% 6,7% 4,1% -0,7% -10,5%
2001 0,0% 3,2% 0,0% 2,2% 0,9% -1,8% 0,5% 2,3% 1,3% 0,0% 0,0% 2,6% 11,7% 2,8% -4,9% -13,0%
2002 -2,1% 0,9% 0,4% 1,5% -1,3% -2,2% 0,9% -0,9% -1,4% 1,4% 1,4% 0,0% -1,6% 1,0% -7,8% -23,1%
2003 -0,9% -1,8% 0,9% 0,2% 0,0% -0,5% 1,4% 1,4% 91,2% 1,4% -0,5% 0,7% 95,9% 12,0% 15,4% 26,4%
2004 0,5% 0,0% 0,2% -1,7% -1,5% 0,5% 0,0% -0,5% -1,3% 0,3% 1,5% 1,1% -0,9% 2,7% 10,2% 12,1%
2005 -0,3% 1,1% -0,4% -0,7% 2,1% 2,0% 2,1% 0,5% 3,3% -3,0% 3,3% 2,6% 13,2% 2,7% 11,5% 17,5%
2006 4,1% 0,9% 1,5% 1,7% -4,1% -1,7% -1,0% 0,9% 0,7% 2,5% 2,2% 3,0% 11,0% 9,3% 8,8% 17,0%
2007 1,3% -0,5% 2,4% 2,0% 3,1% -0,3% -1,1% -2,1% 1,8% 2,6% -3,0% 0,7% 6,9% 4,2% 5,5% 7,7%
2008 -5,2% 1,9% -2,2% 2,0% 3,6% -2,0% -3,3% -1,1% -11,3% -12,3% -3,9% -7,1%| -35,0% -23,3% -14,8% -39,2%
2009 0,1% 1,2% -1,3% -1,1% 0,8% 1,5% 1,2% -0,2% 1,1% 0,5% 0,0% 0,2% 4,1% 13,4% 14,1% 29,9%
2010 -0,4% -0,3% 1,5% 0,5% -2,3% -0,3% 0,8% -0,5% 2,2% 0,3% -0,6% 2,1% 3,0% 5,2% 9,1% 11,1%
2011 0,8% 0,0% -0,2% 0,5% 0,4% 2,0% 3,8%
Avkastning & statistik fran 1 januari 2005
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Avkastning fran 1 januari 2005 Havsfruns HFRX Blandportfolj Global [MSCI AC Varldsindex
substansvarde per Hedgefondindex (50/50) (Lokal)
aktie (SEK) (USD)
Effektiv arsavkastning -1,0% 1,2% 5,2% 4,9%
Annualiserad standardavvikelse 9,9% 6,9% 7,2% 15,9%
Sharpe kvot (2,5% riskfri ranta) neg neg 0,4 0,1
Andel positiva manader 71712 71712 5712 71712
Basta manad 4,1% 3,2% 4,7% 10,6%
Samsta manad -12,3% -9,4% -7,0% -16,9%
Storsta sammanhéangande véardefall -37,1% -25,2% -23,3% -50,6%
Langsta period till nytt hogsta substansvarde 42 man 42 man 36 man 42 man
Hogsta substansvarde (High Water Mark), manad okt-07 okt-07 mar-11 okt-07
Havsfruns B-aktie
Direktavkastning Substansrabatt och kursutveckling
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B-aktiens borskurs ar justerad for aterinvesterad utdelning

Bank & méaklare: Ostgéta Enskilda Bank (Danske Bank) (Stockholm), Svenska Handelsbanken (Stockholm), Merrill Lynch (London), Morgan Stanley (London)

och SEB Futures (London). Juridisk radgivare: Mannheimer Swartling Advokatbyr& AB (Stockholm). Revisor: BDO Stockholm AB (Stockholm).
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