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Forvaltningsberittelse

Styrelsen och vetkstillande ditektéren for
Eldsjil Fond AB (556530-7278) fir hirmed
avge foljande halvérsrapport foér Eldsjil
Bistindsfond (504400-2672) avseende forsta
halvaret 2011.

Placeringsinriktning

Eldsjil Bistindsfond ér en blandfond med
etisk och ideell inriktning. Fonden placerar i
de stérre bolagen pi de nordiska bérserna
samt i svenska rintebdrande papper. Aktie-
urval och férdelning mellan olika branscher ar
inte foérutbestamt. Investeringarna sker i bran-
scher och féretag som pa ling sikt bedéms ha
bist férutsittningar for en god virdetillvaxt
och en god avkastning. Fondens jimférelse-
index dr ett sammansatt index av OMX
Nordic Large Cap (80%) och Handelsbankens
obligationsindex (20%).

Eldsjil Bistandsfond delar varje ar ut 2% av
fondférmébgenheten till tio hjdlporganisationer
enligt respektive sparares 6nskemal.

Fondens placeringar har en etisk inriktning.
Detta innebidr att fonden inte placerar i
féretag vars omsittning frin verksamhet inom
alkohol- eller tobaksomridet uppgar till mer
in 1 procent eller inom forsvarsomradet
uppgar till mer 4n 5 procent.

Eldsjil Fond AB har en #garpolicy som
anger att fondens storlek inte motiverar en
aktiv dgarstyrning, annat 4n i undantagsfall.

Placeringsstrategi
Eldsjdl Bistindsfond har en investerings-
strategi som baseras pa en analys av de konse-
kvenser som Overgripande strukturella och
demografiska foérindringar bor fi pa den
globala utvecklingen. Dirvid beaktas speciellt
lingsiktiga trender som bedéms fa stor
inverkan pa den ekonomiska utvecklingen.
Vid férvaltningen av fonden tillimpas strate-
gin med hinsyn till fondens placerings-
inriktning. Direfter sker en bedémning av
bolagsspecifika forhillanden for att finna de
aktier som bist gynnas av den foérvintade
utvecklingen. Féljande huvudkriterier  for
bolagen anvinds for att rangordna de olika
placeringsalternativen:
® God kvalitet pa vinsten; stabila vinster
fran kdrnverksamheten prioriteras framfor
extraordinira intdkter.
® Den historiska vinstutvecklingen.
® Ledningens och styrelsens instillning till
aktieigarna och en bedémning av
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ledningens férmaga att skapa virde till
aktiedgarna.

e Tillvixtpotentialen skall medge Okade

marknadsandelar pa en expanderande
huvudmarknad.
Dirutéver tillkommer si kallad “stock-

picking”, att vilja ritt aktie vid rdtt tidpunkt.
Placeringar sker dérvid i aktier som anses vara
undervirderade eller som av annan anledning
férvintas fa en bittre utveckling d4n motsvar-
ande placeringsalternativ.

Marknadsutveckling

Stockholmsborsen var i princip oférindrad i
januari-juni 2011, -0,3%, mitt som OMXS
Benchmark CAP GI. Det var en svagare
utveckling 4n borserna i Europa och USA.
2011 har hittills priglats av de globala
obalanserna med strukturella skuldproblem i
vistvirlden och tillvixtmarknadernas
inbromsning. Under forsta kvartalet 6kade
osikerheten genom politisk oro i Mellandstern
och en jordbivning med efterféljande tsunami
i Japan. Under andra kvartalet har den globala
dterhimtningen mattats av pa grund av oro
for skuldsituationen i Grekland och andra
sydeuropeiska ekonomier men dven i USA.
Den svenska ekonomin har visat god tillvixt
och Riksbanken har fortsatt hoja rintan. Aven
om dven Sverige paverkas av den globala oron
si ser framtidsutsikterna relativt goda ut
jimfért med de flesta andra ekonomier i
Europa.

Fondens utveckling
Eldsjil Bistindsfonds andelsvirde minskade
med 5,1% under forsta halvaret 2011, medan
fondens jaimforelseindex minskade med 3,9%.
Minskningen i fondens andelsvirde dr efter
det att férvaltningsavgifterna tagits ut.

Notera att fondens kursutveckling anges
inklusive aterinvesterade utdelningar medan

fondens jimforelseindex anges exklusive
utdelningar.
Forvaltning
Under forsta  halviret gjorde  Eldsjil

Bistindsfond de stbrsta nettoképen i
Swedbank, Investor, Hennes & Mauritz, JM
och DNB Nor. De storsta netto-
forsiljningarna  gjordes i Atlas  Copco,
Skanska, Danske Bank, Volvo och Autoliv.

Fondens fem storsta aktieinnehav

En mycket viktig del i fondens strategi dr att
investera i bolag som &ver tiden kan leverera
en god forsiljnings- och resultattillvixt. Det dr
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en strategi som langsiktigt visat sig vara klart
foérdelaktig for fonden.

Volvo (7,8%) idr en av virldens ledande
leverantérer av lastbilar, anliggningsmaskiner,
bussar och drivsystem fo6r bétar och
industriella applikationer samt komponenter
till  flygmotorer. De har produktions-
anldggningar i 19 linder och férsiljning i
omkring 190 linder. Under forsta halvéret har
Volvos andel mitt som procent av
fondférmégenheten minskat frin 9,9% till
7,8%.

Hennes & Mauritz (7,2%) siljer klider,
kosmetika, accessoarer och heminredning i
2.300 butiker i 35 linder. Forsiljning sker via
butik, internet och katalog. Affirsidén “mode
och kvalitet till bésta pris” dr vil beprévad och
bolagets expansionsmadl ér att vixa med 10-15
procent nya butiker per 4r. Under fo6rsta
halviret har Hennes & Mauritz andel mitt
som procent av fondférmogenheten ¢kat fran
4,5% till 7,2%.

Ericsson (6,4%) dr wvirldens storsta
leverantér av ndtutrustning och  relaterade
tjanster till teleoperatorer. Ericsson dr storst 1
vitlden inom mobilnit f6r 2G (GSM) och 3G
(WCDMA/HSPA) och ir iven ledande inom
den globala standarden f6r mobilt bredband
4G. Under forsta halvaret har Ericssons andel
mitt som procent av fondférmégenheten Gkat
fran 5,0% till 6,4%.

Handelsbanken (5,6%) dr en universal-
bank med 6ver 700 bankkontor och som
erbjuder finansiella produkter och tjanster i
sina  hemmamarknader Sverige, Finland,
Norge och Storbritannien. Affirsmodellen ir
decentraliserad med fokus péd langsiktiga
kundtelationer — en sd kallad relationsbank.
Under forsta halvaret har Handelsbankens
andel matt som procent av
fondférmogenheten stitt still pa 5,6%.

ABB (5,5%) it ledande inom kraft- och

automationsteknologi.  Bolagets  16sningar
forbittrar  prestanda  och  minimerar
miljépaverkan  f6r  energiféretag  och

industrier. Verksamheten finns i ca 100 lander.
Under forsta halviret har ABBs andel matt
som procent av fondférmdégenheten Skat frin
3,9% till 5,5%.

Framtidsutsikter

Trots alla killor till oro har vi dnnu en
positiv syn pd boérsen dé vi tror pa en fortsatt
konjunkturaterhimtning i vérlden, om én inte
i samma takt som tidigare. Den globala
ckonomin kommer fortsitta vixa men



aterhdmtningen f6r vistvirldens konsumenter
iar langsam si linge de strukturella
skuldproblemen kvarstar. Aven om foretagen
fortsitter visa god vinstutveckling sa forvintar
vi oss att volatiliteten pd borsen forblir hog.

Balansrdkningar (tkr)

Not 3: Handel med derivat

Fonden har tillstand att handla med optioner, terminskontrakt och andra
liknande finansiella instrument. Under forsta halvaret 2011 har nagon
sadan handel inte skett.

Not 4: Redovisningsprinciper

110630 101231
Tillgangar
Finansiella instrument (Not 1) 36 251 39733
Bank och 6vriga likvida medel 765 269
Kortfristiga fordringar 30 210
Summa tillgangar 37046 40 212
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -49 -98
Summa skulder -49 -98
Fondférmégenhet 36997 40114
Not I: Noterade aktier och andra
virdepapper (tkr)
Forandr av
Markn. Andel andel sedan
Antal viarde 110630 101231
Finansforetag 9809 26,5% +9,0%
Avanza (SE) 5169 1000 2,7% +0,8%
Danske Bank (DK) — — — -2,3%
DNB Nor (NO) 10000 883 24% +24%
Fabege (SE) 5600 356 1,0% -1,2%
Hakon Invest (SE) - - - -11%
Handelsbanken A (SE) 10 400 2029 5,5% -0,1%
Intrum Justitia (SE) 5000 465 1,3% +1,3%
Investor B (SE) 9000 1305 3,5% +3,5%
Nordea (SE) 30 600 2081 5,6% +1,1%
Swedbank A (SE) 15900 1690 4,6% +4,6%
Halsovard 1728 4,7% -0,9%
Astra Zeneca SDB (SE) 3600 1129 3,1% +2,1%
Biovitrum (SE) — — — -1,7%
Elekta B (SE) 2000 599 1,6% -0,1%
Getinge B (SE) - - - -1,3%
Industriforetag 10219 27,6% -12,7%
ABB SDB (SE) 12600 2049 5,5% +1,7%
Atlas Copco A (SE) 3200 533 1,4% -6,3%
Autoliv SDB (SE) 800 400 1,1% -2,2%
Hexagon B (SE) 2500 390 1,1% -1,1%
JM (SE) 6000 896 24% +2,4%
Sandvik (SE) 16 000 1774 4,8% -1,2%
Skanska B (SE) — — — -2,6%
SKF (SE) 7100 1299 3,5% -1,3%
Volvo B (SE) 26 050 2879 7.8% -2,1%
Konsumentvaror 2657 7,2% +0,8%
Byggmax (SE) - - - -1,9%
Hennes & Mauritz B (SE) 12184 2657 7.2% +2,7%
Ravaror 2320 6,3% -0,2%
SCAB (SE) 11400 1015 2,7% -1,5%
Statoil (NO) 8500 520 1,4% +1,4%
Yara International (NO) 2200 785 2,1% +0,0%
Telekommunikation 4524 12,2% +1,9%
Ericsson B (SE) 25900 2362 6,4% +1,3%
Millicom (SE) 1900 1254 3,4% +1,8%
Net Entertainment (SE) 15000 908 2,5% +0,9%
Nokia (FI) — — — -2,1%
Tjanster 382 1,0% +1,0%
Proffice B (SE) 11800 382 1,0% +1,0%
Svenska rantebarande 4613 12,5% -0,2%
SCBC 125 (SE) 4500 000 4613 12,5% +7,2%
SSVX 110119 (SE) — — — -3,7%
SSVX 110316 (SE) — — — -3,7%
Summa vardepapper 36251 98,0% -1,2%
Ovriga tillgangar och skulder netto 746 2,0% +1,2%
Total fondférmogenhet 36997  100,0%

Not 2: Fondens utveckling

2011-06 2010 2009 2008 2007
36997 40114 38924 28502 53754
247 072 249 456 282 055 273 253 331 583
149,74 160,81 138,00 10431 162,11

Fondférmdgenhet, tkr
Antal utelépande andelar
Andelsvérde, kr

Totalavkastning, % 51 +20,0 +398 -338 +14
Totalavkastning index*, % -39 +147  +246 -294 52
Utdelning/andel, kr 009 117 382 034 1,01

* Fran och med 2007 &r fondens jamférelseindex sammansatt av OMX
Nordic Large Cap (80%) och Handelsbankens obligationsindex (20%).
Fonden hade till och med 2006 ett jamforelseindex sammansatt av
Stockholmsbdrsens Benchmark (25%), Morgan Stanleys vérldsindex
(50%) och Handelsbankens obligationsindex (25%).

Halvarsberattelsen har upprattats enligt lagen om investeringsfonder,
Finansinspektionens foreskrifter samt ansluter till Fondbolagens Forenings
rekommendationer. Vid berékning av realiserade vardeforandringar har
genomsnittsmetoden anvénts. Courtagekostnader har inrdknats i
anskaffningsvardet och avraknats fran forsaljningsvardet. Finansiella
instrument har upptagits till marknadsvarde motsvarande aktuell sista
avslutskurs pa balansdagen. Vid berdkning av nyckeltal och
avkastningsmatt har sista handelskurs anvants. Pa grund av
avrundningseffekter kan felaktiga summeringar uppsta.



