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Capitalul social subscris şi vărsat 121.950.600 lei 
Piaţa pe care se tranzacţionează instrumentele financiare emise: Bursa de Valori 
Bucureşti 
 
 
Situaţiile financiare pentru trimestrul III 2011 au fost întocmite cu respectarea Legii 
82/1991, a Ordinului Ministerului de Finanţe şi C.N.V.M.  nr. 75/2005, respectiv în 
conformitate cu reglementările contabile armonizate cu Directiva a IV-a a Comunităţii 
Economice Europene 
Situaţiile financiare ale fondului STK Emergent nu sunt consolidate.  Situaţiile financiare 
prezentate sunt auditate de SC Euro Audit  SRL. 
 
 

1. Situaţia economico-financiară 
 

Bilanţul fondului la 30.09.2011 comparativ cu cel de la 31.12.2011 se prezintă astfel: 
 

                                                                                             lei 
Variaţie 30.09.11 (%) 31.12.10 (%) 

Imobilizări 
financiare -1.1% 92,088,740 84% 93,121,789 85% 

Active 
imobilizate -1.1% 92,088,740 84% 93,121,789 85% 

Creanţe >>100% 893,814 1% 3 0% 

Investiţii financiare 
pe termen scurt 7.7% 17,062,679 16% 15,840,690 15% 

Casa şi conturi la 
bănci 0.0% 255 0% 255 0% 

Active circulante 13.4% 17,956,748 16% 15,840,948 15% 

TOTAL ACTIV 1.0% 110,045,488 100% 108,962,737 100% 

Datorii curente -39.2% 140,920 0% 231,588 0% 

Capitaluri proprii 1.1% 109,904,568 100% 108,731,149 100% 

TOTAL PASIV 1.0% 110,045,488 100% 108,962,737 100% 

 
 
La finalul trimestrului al treilea al anului 2011 activul contabil al fondului s-a menţinut 
relativ constant faţă de perioada de la începutul anului, înregistrând o creştere de +1%.   
 
In cadrul activelor, ponderea cea mai mare o deţin imobilizările financiare, care reprezintă 
deţinerile fondului în societăţile nelistate, deţinerile cu o vechime mai mare de un an în 
companiile cotate şi depozitele bancare.  
 
Activele circulante, formate din creanţe, reprezentând dividendele de încasat, şi 
investiţiile financiare pe termen scurt în societăţi cotate, au înregistrat o creştere de 
13.4% faţă de valoarea de la începutul anului. 
 



 

 

Capitalurile proprii au crescut în perioada raportată faţă de finalul anului 2010 cu 1.1%, 
datorită obţinerii unui profit de 1.17 milioane lei. 
 
Componenţa capitalurilor proprii ale fondului este următoarea: 
         lei 

 30.09.11 31.12.10 

Capital social 121,950,600 121,950,600 
Prime de emisiune 10,003,133 10,003,133 
Rezultatul reportat -23,222,584 - 22,979,284 

Rezultatul exerciţiului 1,173,419 -243,300 

Capitaluri proprii total 109,904,568 108,731,149 

 
Performanţele financiare ale fondului la 30.09.2011 comparativ cu perioada similară a 
anului trecut sunt următoarele: 
                                                                                 Mii lei 

Q3 2011 Q3 2010 Variaţie 
 

9 luni 9 luni  

Venituri din activitatea 
curentă 4,754.51 5,980.62 -21% 

Venituri din investiţii 
financiare pe termen scurt 1,823.90 1,677.37 9% 

Venituri din investiţii 
financiare cedate 731.87 3,581.46 -80% 

Alte venituri curente 2,198.74 721.79 >100% 

Cheltuieli din activitatea 
curentă 3,581.09 2,658.02 35% 

Cheltuieli din investiţii 
financiare cedate 1,751.34 663.63 >100% 

Cheltuieli cu comisioanele, 
onorariile, cotizaţiile 1,829.30 1,993.70 -8% 

Alte cheltuieli curente 0.45 0.69 -35% 

Rezultatul activităţii 
curente 1,173.42 3,322.60 -65% 

 
 
La 30.09.2011 s-a realizat un profit de 1.17 milioane lei, în scădere faţă de cel realizat în 
aceeaşi perioadă a anului trecut. Acest rezultat se datorează in mare parte scăderii 
profitului din activitatea de tranzacţionare generat de evoluţia nefavorabilă a pieţei de 
capital. În primele 9 luni ale acestui an indicele BET a înregistrat a scădere de 17.9% faţă 
de creşterea de 13.8% pe care a înregistrat-o în aceeaşi perioadă a anului trecut. 
 
Veniturile din activitatea curentă sunt generate în mare parte de veniturile din dividende, 
din veniturile din tranzacţionare si din veniturile obţinute din anularea de provizioane 
(reflectate in tabel la categoria Alte venituri curente). 
 
 



 

 

 
 
2. Analiza activităţii STK Emergent 
 
La finalul lunii septembrie 2011 valoarea activului net unitar era de 93.72 lei, în 
scădere cu 23.83 % faţă de finalul anului 2010. 
 
De la lansare până la finalul lunii septembrie activul net unitar al fondului a înregistrat o 
scădere de 25.02%. In aceeaşi perioadă, indicele BET a scăzut cu 42.01%, iar BET-FI cu 
63%. 

 

Evolutia  comparativa a VUAN STK Emergent si a indicilor bursieri
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Structura activului net la 30.09.2011 comparativ cu 31.12.2010 este următoarea: 
 

 30.09.11 31.12.10 Variaţie 

Societăţi necotate 27,848,966 38,306,646 -27.30% 

Portofoliu tranzacţionabil 28,943,172 36,893,663 -21.55% 

Societăţi cotate 28,336,298 36,703,450 -22.80% 

Numerar 606,874 190,213 >100% 

Alte active nete* 356,022 -176,871 >100% 

Activ net 57,148,160 75,023,438 -23.83% 

          * Alte active nete= Alte active – Datorii curente 
 
In primele 9 luni ale anului activele nete ale fondului au scăzut cu 23.83%. Acest rezultat 
se datorează pe de o parte reevaluării societăţilor necotate, iar pe de altă parte scăderii 
portofoliului de acţiuni cotate generate de scăderea indicilor bursieri. 
 
În categoria Alte active nete este reflectata diferenţa dintre dividendele de încasat şi 
datoriile curente existente la 30.09.2011. 



 

 

 
Structura portofoliului de acţiuni este prezentată în graficul de mai jos: 

Structura portofoliului de actiuni 

tranzactionate

SIF-uri, 69.8%

BRD, 7.9%

COBJ, 3.5%

SNO, 1.9%

BRM, 4.1%

Numerar, 2.1%

FP, 4.6%

Altele, 6.1%

 
În urma scăderilor, societăţile de investiţii financiare, care deţin cea mai mare pondere în 
portofoliul de acţiuni tranzacţionate, se menţin în continuare la PER-uri mult sub cele ale 
domeniului din care fac parte, ele având o medie de 7 faţă de 18 (PER domeniu). 
 
 

3. Evenimentele care au avut un impact major asupra performanţelor 

fondului  

 

În trimestrul III al acestui an evenimentele cu impact semnificativ asupra performanţei 
fondului au fost următoarele: 
 

• Mediul incert la nivel internaţional provocat de criza generalizată a datoriilor 
bugetare; 

 
• Întârzierea luării de măsuri la nivel european pentru a stopa extinderea problemei 

datoriilor în restul ţărilor din  Uniunea Europeana; 
 

• Downgradarea ratingului SUA, Spania, Italia. 
 
Aceşti factori au produs scăderi puternice ale pieţelor de capital. Astfel, indicii FTSE, DAX, 
CAC40, SP500 au scăzut cu 13.1%, 20.4%, 21.6%, respectiv 10%. Indicii de pe Bursa de 
Valori Bucureşti au evoluat în aceeaşi direcţie: BET, BET-C, BET-FI au scăzut cu 17.9%, 
14.9%, respectiv 21.9%. 
 
 
 



 

 

 
 
4. Indicatori economico-financiari 
 

1. Indicatori de lichiditate 
  

Nr. Indicator Formula Valoare (RON) 

1 
Indicatorul 

lichidităţii curente curente datorii

curente active
 43,127

920.140

748.956.17
==  

 

2. Indicatori de risc 
 

Nr. Indicator Formula Valoare (RON) 

1 
Indicatorul gradului 

de îndatorare 
100x 

propriu capital

imprumutat capital
 0100x 

568.904.109

0
==  

 

3. Indicatori de activitate 
 

Nr. Indicator Formula Valoare (RON) 

1 
Viteza de rotaţie a 

activelor imobilizate eimobilizat active

curente venituri
 05,0

740.088.92

507.754.4
==  

2 
Viteza de rotaţie a 

activelor totale active total

curente venituri
 04,0

488.045.110

507.754.4
==  

 

4. Indicatori de profitabilitate 
 

Nr. Indicator Formula Valoare (RON) 

1 
Rentabilitatea 

capitalului angajat angajat capitalul

profit 
 01,0

568.904.109

419.173.1
==  

 

Sunt anexate prezentului raport: 

 

Bilanţul la 30.09.2011 

Contul de profit si pierdere la 30.09.2011 

Date informative 

Note explicative  

 
Preşedinte C.A.       Director Economic 
Pascu Nicolae       Cananenco Madalina 
 


