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Substansvarderapport per 31 maj 2012

Det totala substansvardet minskade med 1,2 % under maj
Beraknat substansvarde per aktie den 31 maj 2012: 24,20 kr
Bolagets egna nedskrivning av Avvecklingsportféljen uppgar per den 31 maj 2012 till 5 847 133 kr (6 390 032 kr foregdende manad)
- Avkastning frdn 1 januari 1995 (logaritmisk skala) -

Havsfruns substansvarde per aktie har under perioden dkat med 9,2 % effektivt per ar.
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- Sammanhangande vardefall efter 1 januari 1995 raknat frdn narmast féregaende hogsta niva -
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Havsfruns substansutveckling och indexjamforelser

Avkastning fran 1 januari 1995 Havsfrun§ HFRX Hedgefondindex Blandportfolj Global, MSCI AC Varldsindex

substansutveckling per (USD) 50% aktier/50% obl. (Lokal)

aktie (SEK) (Lokal)
Avkastning maj 2012 -1,2% -1,7% -1,7% -6,7%
Avkastning 3 manader -1,4% -1,6% -1,2% -6,6%
Avkastning kalenderaret 2012 1,5% 1,5% 2,8% 2,5%
Effektiv arsavkastning 1 ar -9,1% -7,0% 2,8% -7,5%
Effektiv arsavkastning 3 ar -0,7% 1,5% 9,4% 8,9%
Effektiv arsavkastning 5 ar -8,9% -3,7% 2,6% -3,6%
Effektiv arsavkastning 10 ar 5,1% 1,2% 5,5% 3,6%
Effektiv arsavkastning fran 1995 9,2% 4,6% 7,3% 6,0%
Ackumulerad avkastning fran 1995 362,8% 118,2% 238,9% 177,6%
Substans- & bérsvarden 31-maj 30-apr 31 dec 11 All time high Investeringsportfolj, sut_)stansvarde & borsvarde
den 31 maj 2012, mkr

Substansvérde (eget kapital), mkr 293,0 296,6 306,3 646,9 0 100 200 300 400
Boérsvarde, mkr 176,1 169,5 174,9 498,6 . .
Substansrabatt, mkr -116,8 -127,1 -131,4 -255,4 Investeringsportfolj ] 268
Substansvarde per aktie, kr 24,20 24,50 25,31 50,10 R
Aktiekurs, Kr 14,55 14,00 14,45 39,20 Substansvarde 293
Substansrabatt per aktie, kr -9,65 -10,50 -10,86 -19,80 Bérsvarde 176
Substansrabatt per aktie, % -39,9% -42,9% -42,9% -56,0%

Den 31 maj 2012 beréknas investeringsportféljens vérde till 268,4 MSEK. Av investeringsportfdljen ar 52,3 MSEK av fondbolagen bekraftade varden, 209,1 MSEK &ar av
fondbolagen berdknade varden och 7,0 MSEK &r 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 normalt inte paverkas i ndgon vasentlig omfattning av
valutakursforandringar. HFRX Hedgefondindex startade i januari 1998 - historiken frdn 1995 ar hamtad fran HFRI Fond i fondindex. Pressmeddelandet innehaller information
som Havsfrun Investment AB skall offentliggéra enligt lagen om vardepappersmarknaden och/eller lagen om handel med finansiella instrument.
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Bilaga till substansvéarderapport

Havsfrun Multistrategiportfolj

Aktiv totalférvaltning - ett medelriskalternativ
Havsfrun Investment AB (publ) har 1 568 aktieagare och 293,0 miljoner kronor i eget kapital per den 31 maj 2012. Aktien noterades pa
Stockholmsborsen 1994 och bolaget har sedan dess samma huvudagare. Frdn och med januari 2005 férvaltar Havsfrun en globalt diversifierad
multistrategiportfolj. Havsfrun efterstravar kontinuerligt att vara ett konkurrenskraftigt placeringsalternativ for investerare som soker en finansiell
helhetsldsning — totalférvaltning — av sitt kapital.

Mal & priméara jamforelser

Havsfruns mal &r att dver tiden uppnd en relativt stabil substansutveckling, likvardig eller hégre &n den genomsnittliga avkastningen pa den globala
aktiemarknaden men med mindre vardesvangningar. Havsfrun ar ett alternativ till framst fond-av-hedgefonder och férmégenhetsforvaltning inom private
banking (medelrisk).
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Strategi och investeringsportfolj

Havsfrun forvaltar en globalt diversifierad multistrategiportfélj bestdende framst av utvalda hedgefonder fordelade pa olika marknader och
investeringsstrategier. Investeringsportfolien bestar for narvarande av ett 20-tal fonder. Proportionerna mellan olika férvaltare och investeringsstrategier
justeras efter bolagets fondutvardering och bolagets strategiska modell. Placeringar i utlandsk valuta skyddas i normalfallet genom valutaterminer, vilket

-60%

medfor att substansutvecklingen normalt inte paverkas i ndgon vasentlig omfattning av valutakursférandringar.

Tillgangar 31 maj 2012

| Strategiférdelning 31 maj 2012
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"Event Driven Funds"

"Asset Based Funds"

Borsnoterade aktier & aktiefonder

"Relative Value Funds"

Definitioner av dessa fondstrategier finns pa www.havsfrun.se
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Bilaga till substansvéarderapport
Substansutveckling & indexjamforelser

Manadsavkastning raknat pa substans per aktie fran 1 januari 1995

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec | Havsfruns HFRX Blandportfol /o~ Ac
Hedge- j Global -
substans* X Varldsindex*
fondindex (50/50)
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% 0,3% -0,7% -1,5% -0,3% -3,0% -2,1% 0,0% -1,8% -2,2%| -10,3% -8,9% 3,7% -6,0%
2012 1,6% 1,3% -0,3% 0,1% -1,2% 1,5% 1,5% 2,8% 2,5%
* Aterinvesterad utdelning
Avkastning & statistik fran 1 januari 2005
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Avkastning fran 1 januari 2005 Havsfll"uns HFRX_ Blandportfolj MSCI AC
substansvarde per | Hedgefondindex Global (50/50) |Vérldsindex (Lokal)
aktie (SEK) (USD)
Effektiv arsavkastning -2,1% -0,1% 5,0% 3,1%
Annualiserad standardavvikelse 9,3% 6,7% 7,0% 15,8%
Sharpe kvot (2,5% riskfri ranta) neg neg 0,4 0,0
Andel positiva manader 7712 7712 4/ 12 7712
Basta manad 4,1% 3,2% 4,7% 10,6%
Samsta manad -12,3% -9,4% -7,0% -16,9%
Storsta sammanhéangande vardefall -38,9% -25,2% -23,3% -50,6%
Langsta period till nytt hogsta substansvarde 56 man 56 man 36 man 56 man
Hogsta substansvarde (High Water Mark), manad okt-07 okt-07 apr-12 okt-07
Havsfruns B-aktie
Direktavkastning Substansrabatt och kursutveckling
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B-aktiens borskurs ar justerad for aterinvesterad utdelning

Bank & maklare: Danske Bank (Stockholm), Svenska Handelsbanken (Stockholm), Merrill Lynch (London), Morgan Stanley (London) och SEB Futures (London)
Juridisk radgivare: Mannheimer Swartling Advokatbyrd AB (Stockholm). Revisor: BDO Stockholm AB (Stockholm).
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