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Forvaltningsberittelse

Styrelsen och vetkstillande ditektéren for
Eldsjil Fond AB (556530-7278) fir hirmed
avge foljande drsberdttelse for  Eldsjil
Givofond (504400-6087) avseende 2010.

Placeringsinriktning

Eldsjil Gavofond dr en aktiefond med etisk
inriktning. Fonden placerar i svenska aktier
och foretridesvis i de storre bolagen pd
Stockholmsborsen. Aktieurval och férdelning
mellan olika branscher ir inte férutbestimt.
Investeringarna sker i branscher och féretag
som pa ling sikt bedoms ha bist forutsitt-
ningar fér en god virdetillvixt och en god
avkastning. Fondens jimforelseindex —dr
Affirsvirldens generalindex, AFGX.

Eldsjdl Gavofond delar varje dr ut 2% av
fondférmégenheten till FSFS som  vidare-
férmedlar gavan till det ideella 4ndamél som
respektive sparare angett.

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

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

Placeringsstrategi
Eldsjil Gavofond startades den 15 december
1996. Fonden har byggts upp med utgings-
punkt frin olika investeringsfaktorer, vilka har
legat till grund fér fondens kursutveckling.
Investeringsstrategin baseras pa en analys av
de konsekvenser som &vergripande struktu-
rella och demogtrafiska férindringar bor fa pa
den globala utvecklingen. Dirvid beaktas
speciellt langsiktiga trender som bedéms fa
stor inverkan pa den eckonomiska utveck-
lingen. Direfter sker en bedémning av bolags-
specifika férhallanden for att finna de aktier
som bidst gynnas av den forvintade utveck-
lingen. Foljande huvudkriterier f6r bolagen
anvinds for att rangordna de olika placerings-
alternativen:
® God kvalitet pa vinsten; stabila vinster
fran kirnverksamheten prioriteras framfor
extraordinira intdkter.
® Den historiska vinstutvecklingen.
® Ledningens och styrelsens instillning till
aktiedgarna och en bedémning av
ledningens férmaga att skapa “’shareholder
value”.

Arsberittelse 2010

e Tillvixtpotentialen skall medge ©kade
marknadsandelar pid en expanderande
huvudmarknad.

Darutover tillkommer sia  kallad ”’stock-
picking”, att vilja ritt aktie vid ritt tidpunkt.
Placeringar sker dérvid i aktier som anses vara
undervirderade eller som av annan anledning
forvintas fia en Dbittre utveckling 4n
motsvarande placeringsalternativ.

Marknadsutveckling

Stockholmsbérsen steg med 26,3% i januari-
december 2010, matt som  OMXS
Benchmark CAP GI, och horde till de
starkaste bérserna i Europa under dret. Aret
har priglats av oro kring flertalet europeiska
linders statsfinanser, vilket har bidragit till en
oro 6ver stytkan 1 vitldsekonomins
dterhimtning. Frimst har Grekland och
Irland varit 1 fokus men man har dven oroat
sig f6r Spanien och Portugal. Den globala
tillvixten under 2010 blev 5% vilket 4r hégre
in den langsiktiga trendtillvixten.
Konjunkturen  fOrbittrades  stadigt i
framférallt Tyskland och BRIC-linderna men
ocksd 1 USA. Trots strukturella problem si
som hégt skuldsatta stater, skuldproblem hos
hushéll, skéra banksystem och  svaga
arbetsmarknader si innebar den globala
tillvixten  kraftiga  vinstokningar  for
foretagen.

Fondens utveckling

Eldsjil Géavofonds andelsvirde 6kade med
239% under 2010 medan AFGX, som ar
jimforelseindex, 6kade med 23,1%. Okningen

i fondens andelsvirde dr efter det att
férvaltningsavgifterna tagits ut.

Sedan starten i december 1996 har
andelsvardet okat med 253% vilket kan

jimféras med AFGX som under samma
period stigit med 167%.

Notera att fondens kursutveckling anges
inklusive aterinvesterade utdelningar medan
AFGX, som dr jimfOrelseindex, anges
exklusive utdelningar. Om man tar ett annat
index som riknar med dterinvesterade
utdelningar kan man limpligen anvinda sig av
”SIX portfolio return index” och i detta fall
har det indexet stigit med 26,9% under dret att
jimf6ras med fondens 23,6%.

Forvaltning

Under éret gjorde Eldsjidl Gavofond de storsta
nettoképen 1 Millicom, Autoliv, Volvo,
Fabege och Avanza. De storsta nettoforsilj-

Eldsjal Gavofond

ningarna gjordes 1 Tele2, Assa

Securitas, SEB och SSAB.

Abloy,

Fondens fem storsta aktieinnehav

En mycket viktig del i fondens strategi ir att
satsa pa bolag som 6ver tiden kan leverera en
god férsiljnings- och resultattillvixt. Det dr en
strategi som langsiktigt visat sig vara klart
fordelaktig f6r fonden.

Volvo (9,9%) idr en av virldens ledande
leverantérer av lastbilar, anliggningsmaskiner,
bussar och drivsystem f6r batar och
industriella applikationer samt komponenter
till  flygmotorer. De har produktions-
anldggningar i 19 linder och férsiljning i
omkring 190 linder. Under dret har Volvos
andel mitt som procent av
fondférmogenheten Skat fran 4,2% till 9,9%.

Atlas Copco (8,0%) ir en virldsledande
leverantér av luft- och gaskompressorer,
generatorer, gruv- och anliggningsutrustning,
industriverktyg och monteringssystem  till
relaterad eftermarknad och uthyrning. Bolaget
har starka positioner inom de flesta av sina
verksamhetsomrdden och finns pa 6ver 160
marknader. Under dret har Atlas Copcos andel
mitt som procent av fondférmégenheten Gkat
fran 5,9% till 8,0%.

Ericsson (6,7%) dr virldens stOrsta
leverantér av ndtutrustning och  relaterade
tjanster till teleoperatérer. Ericsson har
levererat niten till mer 4n 40 % av alla
mobilabonnemang i virlden och skéter dven
driften av ett antal operatrsigda nit virlden
over. Under dret har Ericssons andel mitt
som procent av fondférmogenheten ¢kat fran
5,()0 o till (),70/0.

Hennes & Mauritz (6,2 %) siljer kldder,
kosmetika, accessoarer och heminredning i
2.200 butiker i 35 linder. Forsiljning sker via
butik, internet och katalog. Affirsidén ”mode
och kvalitet till bista pris” ir vél beprévad och
bolagets expansionsmal dr att vixa med 10-15
procent nya butiker per ar. Under aret har
Hennes & Mauritz andel mitt som procent av
fondférmogenheten minskat fran 8,2% till
6,2%.

Handelsbanken (6,1%) 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 aret har Handelsbankens andel miitt



som procent av fondférmdégenheten minskat
fran 6,9% till 6,1%.

Framtidsutsikter

Vi har en fortsatt positiv syn pa den globala
konjunkturaterhdmtningen. Fortsatta
diskussioner och  fértroendekriser  kring
skuldsatta stater kommer troligen inte att
bromsa konjunkturutvecklingen. Den globala
ekonomin kommer att vixa med stod av bade
Kina och Indien dven om den kanske inte nar
samma hoga 5% BNP-tillvixt som i 2010.
Sveriges utveckling boér vara fortsatt stark
under dret. Vi dr positiva till borsen dven i
2011 men volatiliteten kommer vara fortsatt
hég did de strukturella problemen kvarstir.
Den svenska starka kronan i kombination
med Skande ravarupriser ir fortsatt dimpande
faktorer for exportindustrin men kompenseras
av en kontinuetligt stigande efterfragan.

Resultatrikningar (tkr)

Net Entertainment 15000 1050 1,6% +1,6%

Nokia 14 500 1005 1,5% +0,5%
Tele2 B — — — -3.2%
Tradedoubler 13000 644 1,0% +1,0%
Tjanster — — -2,8%
Securitas B — — — -2,8%
Summa vardepapper 65 490 98,6% -0,3%

Ovriga tillgangar och skulder netto 945 1,4% +0,3%

Total fondformogenhet 66435 100,0%

Not 2: Storre kop och forsiljningar (tkr)

Kap (netto) Antal Belopp
Millicom 2800 1937
Autoliv 4900 1873
Volvo 55 500 1312
Fabege 18 600 1299
Avanza 5700 1273
Forsaljningar (netto) Antal Belopp
Tele2 16 300 1867
Assa Abloy 11400 1805
Securitas 22300 1583
SEB 29300 1429
SSAB 13 300 1414

Not 3: Foérandring av fondférmdégenhet (tkr)

2010 2009 2010 2009
Intékter och vérdeférandring Fondférmogenhet vid arets borjan 56 339 39292
Vardeférandring pa aktierelaterade Andelsutgivning 3168 3031
finansiella instrument 12 481 17175 Andelsinldsen -4 567 -1496
Rénteintakter 1 8 Utdelning till gavomottagare -1127 -785
Utdelningar fran vardepappersinnehav 1582 1528 Utdelning till andelsagare -523 -1573
Summa intékter och véardeforandring 14064 18711 Arets resultat enligt resultatrakningen 13 085 17930
Kostnader Fondférmdgenhet vid arets slut 66 435 56 399
Forvaltningskostnad -967 -758
Ovriga kostnader -1 -24 . H
Summa Kostnader 979 781 Not 4: Fondens utveckling
2 2010 2009 2008 2007 2006
Arets resultat 13085 17930 b dtemsgenet, tkr 66435 56399 39202 61530 88041
Antal utelépande andelar 271 794 277 700 266 493 262 002 343 419
Balansrikningar (tkr) Andelsvarde, kr 244,43 203,09 14744 234,85 256,37
Totalavkastning, % +239 +464 -343 60 +254
101231 091231 Totalavkastning index*, % +231 +466 421 68 +245
Tillgangar Utdelning/andel, kr 189 594 382 278 188
Finansiella instrument (Not 1) 65490 55761 *Affarsvarldens generalindex (AFGX), exklusive utdelningar
Bank och dvriga likvida medel 763 729
Kortfristiga fordringar 300 —
Summa tillgangar 66 553 56 491 Not 5: Nyckeltal
Skulder Omséttning, tkr 23615
QOvriga kortfristiga skulder -118 -92 Omséttningshastighet, ggr 04
Summa skulder -118 -92 Omséttning genom narstaende vardepappersinstitut, % 0
PR Transaktionskostnader, tkr 86
Fondférmdgenhet 66435 56399 Transaktionskostnader, i % av omséattningen 04
Forvaltningsavgift, tkr 967
Not |: Noterade aktier ((-_kr) Forvaltningskostnad, i % av genomsnittlig fondférmdogenhet 1,6
- Total expense ratio (TER), % 16
Forandrav  Totalkostnadsandel (TKA), % 18
Markn. Andel andel sedan
Antal virde 101231 091231
Not 6: Risk- och avkastningsmatt
Finansféretag 12734 19,2% -4,1% Arlig standardavvikelse, % 19,7
Avanza 5700 1334 2,0% +2,0% Arlig standardavvikelse index, % 18,0
Fabege 18 600 1461 2,2% +2,2% Aktiv risk, % 43
Hakon Invest 7900 929 1.4% +1,4% Genomshittiig arsavkastning 2 ar, % +34,7
Handelsbanken A 19000 4083 6.1% -0.8% Genomsnittlig arsavkastning 2 r index, % +34,4
Intrum Justitia — — — -1,9% Genomsnittlig &rsavkastning 5 ar, % +7,0
Nordea 41500 3036 4,6% -3,0% Genomsnittlig &rsavkastning 5 &r index, % +3,9
Ratos B — — — -2,0%
SEBA 33720 1892 2,8% -2,1%
Not 7: Investeringsexempel
Halsovard 4934 74% -2,0% N
AstraZeneca SDB 2800 866 1.3% —2.5% E[lgangsmsattmng om 10 000 kr 2010-01-04
Biovitrum 31100 1260 19% +19%  Varde 20101231, kr 12275
Elekta B 4200 1087 1.6% ~0,5% G_gva till ideellt and_an_]al, kr . 246
Getinge B 12220 1722 2.6% ~1,0% Vgrde e_fter gév_a till ideellt andamal, kr 12030
Forvaltningsavgift, kr 173
Industriféretag 30716 46,2% +10,3% Ménadssparande om 100 kr med start 2010-01-04
ABB SDB 19800 3002 4,5% —0,2% Varde 2010-12-31, kr 1381
Alfa Laval 6500 921 14% -1,1% Gava till ideellt andamal, kr 28
Assa Abloy B 5600 1061 1,6% -2,6% Virde efter gava till ideellt indamal, kr 1353
Atlas Copco A 31300 5312 8,0% +2,1% Forvaltningsavgift, kr 1
Autoliv 4900 2612 3,9% +3,9%
Hexagon B 18 400 2653 4,0% +1,7% .
Sandvik 24100 3160  4,8% +0,7% Not 8: Handel med derivat
Skanska B 16650 2219 3,3% —05% Fonden har tillstand att handla med optioner, terminskontrakt och andra
SKF B 16700 3200 4.8% +0,7% liknande finansiella instrument. Under 2010 har nagon sadan handel inte
Volvo B 55 500 6577 9,9% +5,7% skett.
Konsumentvaror 5329 8,0% -2,3%
Byggmax 20900 1207 1.8% +1,8% Not 9: Redovisningsprinciper
Hennes & Mauritz B 18 400 4122 6,2% -2,0% - - - - - - -
Oriflame _ _ _ 2,1% Arsberelxttelsen h"ar upprattats enligt lagen om |nvester|ngsf0nder,"F|ngns-
inspektionens foreskrifter samt ansluter till Fondbolagens Forenings
Ravaror 2846 43% -31% rekommendationer. Vid berakning av realiserade vardeforéndringar har
SCAB 26 800 2846 4,3% ~0,2% genomsnittsmetoden anvénts. Courtagekostnader har inréknats i anskaff-
SSAB A _ _ _ —2.9% ningsvérdet och avraknats fran forséljningsvérdet. Finansiella instrument
har upptagits till marknadsvérde motsvarande aktuell sista avslutskurs pa
Telekommunikation 8930 13,4% +3,7% balansdagen. Vid" beréikn.ing av nyckeltal och lavkastningsmétt har si§ta
Ericsson B 56 600 4423 6,7% +1,1% handelskurs anvénts. P4 grund av avrundningseffekter kan felaktiga

Millicom 2800 1809 2,1% +2,1%

summeringar uppsta.



