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Piata pe care se tranzactioneaza instrumentele financiare emise: Bursa de Valori
Bucuresti

S-au intocmit doua seturi de situatii financiare la data de 30.06.13. Primul set de
situatii financiare a fost intocmit cu respectarea Legii 82/1991 si prevederilor
Regulamentului 4/2011 privind Reglementarile contabile conforme cu Directiva a IV-a a
Comunitatilor Economice Europene aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si
supravegheate de Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare, aprobat prin Ordinul
Presedintelui Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr.13/2011, iar al doilea set de
situatii financiare a fost intocmit in conformitate cu Standardele Internationale de
Raportare Financiara (IFRS). Situatiile financiare la 30.06.13 sunt auditate.

1. Situatia economico-financiara

Bilantul fondului la 30.06.2013 comparativ cu cel de la 31.12.2012 se prezinta astfel:

- lei-
Conform IFRS: Conform RAS:

31.12.12 (%) 30.06.13 (%) Var(%) 31.12.12 (%) 30.06.13 (%) Var(%)
Investitii financiare Irnobil.izéri 80,440,668 73% 53,080,754 60% 34.0%
disponibile pt 21,795,926 30% 21,795,926 34% 0.0% financiare
vanzare Active imobilizate 80,440,668 73% 53,080,754 60% -34.0%
Investitii financiare Creante 10 0% 514,409 1% >>100%
disponibile pt 45,951,218 62% 34,727,118 55% -24.4% | Investitii

) financiare pe 29,197,517 27% 34,723,807 39% 18.9%
tranzactlonare
termen scurt
Creante 10 0% 514,409 1%  >>100% | Casasiconturila - 0% 8 0% n/m
banci

Numerar si

6,120,948 8% 6,583,991 10% 7.6% Active circulante 29,197,527 27% 35,238,224 40% 20.7%
echivalente
TOTAL ACTIV 73,868,102  100% 63,621,444 100%  -13.9% | TOTAL ACTIV 109,638,195 100% 88,318,978  100%  -19.4%
Datorii curente 5,316,021 7% 2,651,157 4% -50.1% | Datorii curente 5,316,021 5% 2,651,157 3% -50.1%
Capitaluri proprii 68,552,081 93% 60,970,287 96% -11.1% | capitaluri proprii 104,322,174  95% 85,667,821 97% -17.9%
TOTAL PASIV 73,868,102  100% 63,621,444 100%  -13.9% | TOTAL PASIV 109,638,195 100% 88,318,978  100%  -19.4%

La momentul trecerii la IFRS, portofoliul fondului a fost reclasificat in investitii
financiare detinute pentru tranzactionare si investitii financiare disponibile pentru
vanzare, astfel toate actiunile cotate au fost reevaluate la valoare justa, iar cele
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necotate au fost testate pentru depreciere. Aceasta reclasificare a generat diferentele
rezultate intre cele doua sisteme de raportare.

Conform IFRS, la finalul primului semestru, lichidarea partiala a unor detineri financiare
in contextul alocarii de dividende (fondul a acordat dividende in valoare de 5.5 milioane
lei aferente profitului conform IFRS inregistrat in anul precedent) precum si evolutia
nefavorabila a pietei de capital a condus la diminuarea investitiilor financiare disponibile
pentru tranzactionare cu 24.4%. Dividendele neincasate la finalul perioadei au
determinat cresterea creantelor, iar cresterea numerarului se datoreaza vanzarilor de
actiuni din portofoliul tranzactionabil.

Fata de finalul anului 2012, activele fondului s-au diminuat cu 13.9%, iar datoriile
curente s-au redus cu 50.1% ca urma a inceperii platii dividendelor aferente anului
2012.

Conform RAS, la finalul trimestrului doi totalul activului s-a depreciat cu 19.4%
comparativ cu sfarsitul anului 2012 ca urmare a diminuarii imobilizarilor financiare cu
34%. Aceasta scadere este datorata lichidarii unor pozitii din portofoliul de actiuni.
Categoria activelor imobilizate cuprinde detinerile fondului in societatile nelistate,
respectiv in depozitele bancare, precum si investitiile cu o vechime mai mare de un an
in companiile cotate.

Activele circulante, ce detin o pondere de 40.0% in totalul activelor au inregistrat o
majorare de 20.7%. In cadrul acestora, investitiile financiare pe termen scurt s-au
majorat cu 18.9% fata de valoarea de la inceputul perioadei ca urmare a realocarii
sumelor rezultate din imobilizarile financiare lichidate. Creantele detin o pondere de
1.0% in total activ si reprezinta dividende de incasat.

Conform IFRS, in primele 6 luni ale acestui an, capitalurile proprii s-au diminuat ca
urmare a acordarii dividendelor aferente profitului din 2012 si a incorporarii rezultatului
global aferent perioadei .

Conform RAS, capitalurile proprii s-au depreciat in perioada raportata fata de finalul
anului 2012, iar componenta capitalurilor proprii ale fondului este redata in tabelul de

mai jos:
-lei-
Conform IFRS: Conform RAS:
31.12.12 30.06.13 31.12.12 30.06.13
Capital privind unitatile de fond 121,950,600 121,950,600 Capital social 121,950,600 121,950,600
Prime de emisiune 10,003,133 10,003,133 Prime de emisiune 10,003,133 4,515,356
Rezultat reportat din trecere la
-31,739,957 -31,739,957
IFRS
Rezultat reportat* -45,447,389 -37,149,472 Rezultatul reportat -24,861,996 -27,631,559
Total rezultat global aferent
. . 13,785,694 -2,094,017 Rezultatul exercitiului -2,769,563 -13,166,576
perioadei
Capitaluri proprii total 68,552,081 60,970,287 Capitaluri proprii total 104,322,174 85,667,821

*conform IFRS, rezultatul reportat include deprecierea investitiilor financiare disponibile pentru vanzare si a
celor detinute cu scopul tranzactionarii
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Evolutia comparativa a contului de profit si pierdere al fondului in primul semestru din
2013 comparativ cu primul semestru din 2012, respectiv in primele doua trimestre ale
anului in curs este urmatoarea:

-mii lei-
Conform IFRS:
H1 2012 H12013 Variatie Q12013 Q22013 Variatie
6 luni 6 luni 3 luni 3 luni

Venituri 4,919 2,407 -51% 1,599 809 -49%
Venituri din dividende 3,282 611 -81% - 611 n/m
Venituri din dobanzi 3 148 >>100% 10 139 >>100%
Venituri din investitii financiare cedate 1,634 1,648 1% 1,589 59 -96%

Cheltuieli 1,189 2,098 76% 750 1,348 80%
Pierderi din investitii financiare cedate 99 756 >>100% 69 687 >>100%
Comisioane, onorarii, cheltuieli bancare 1,090 1,342 23% 682 661 -3%
Castig net /(Pierdere neta) din
reevaluarea activelor financiare la
valoarea justa prin contul de profit si -4 ~2,403 >>100 1,243 3,646 n/m
pierdere
Total rezultat global aferent perioadei 3,616 - 2,094 n/m 2,091 - 4,185 n/m

Conform IFRS, fondul a inregistrat venituri mai reduse in primele 6 luni comparativ cu
perioada similara a anului trecut, rezultat al incasarilor mai mici de dividende aferente
anului 2012 si al castigului de capital mai mic pe fondul evolutiei mai slabe a cotatiilor
actiunilor la BVB. Evolutia nefavorabila a plasamentelor detinute a condus la
inregistrarea unei pierderi nete aferente reevaluarii activelor financiare in suma de 2.4
milioane lei, ceea ce a contribuit la obtinerea unui rezultat global negativ in valoare de
2 milioane lei.

In trimestrul doi, fondul a obtinut venituri de peste 0.8 milioane lei, in timp ce
cheltuielile au fost de 1.35 milioane lei. Rezultatul total global obtinut in trimestrul doi
al anului 2013 a fost negativ influentat de pierderea din reevalurea activelor financiare
la valoarea justa. Trimestrul doi a fost caracterizat de o scadere a pietei de capital
interne, astfel indicele BET s-a depreciat cu 6.7%, BET-C a pierdut 7.1%, iar BET-FI s-a
corectat cu 10.6%.
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-mii lei-
Conform RAS:
H1 2012 H12013 Variatie Q12013 Q22013 Variatie
6 luni 6 luni 3 luni 3 luni
Venituri din acfivitatea 5,048 4,272 -15% 3,287 985 -70%
curenta
\{enitt{ri din investitii 3,282 611 -81% - 611 n/m
financiare pe termen scurt
Venituri din investitii 840 3,502 317% 3,267 235 -93%
financiare cedate
Alte venituri curente 926 159 -83% 20 139 >>100%
Cheltuieli din aftivitatea 1,402 17,439 >>100% 8,725 8,713 0%
curenta
C.heltu.ieli cu investitii 312 16,097 >>100% 8,044 8,053 0%
financiare cedate
Cheltuieli, onorariile, 1,090 1,341 23% 681 660 -3%
cotizatiile
Alte cheltuieli curente 1 1 75% 0 1 736%
Rezultatul activitatii curente 3,646 - 13,167 n/m - 5,438 -7,728 42%

Conform RAS, veniturile din activitatea curentd provin din veniturile obtinute din
operatiunile pe portofoliul de valori mobiliare (venituri din investitii financiare cedate) in
crestere cu 317% fata de perioada similara a anului 2012, veniturile din dividende
(venituri din investitii financiare pe termen scurt), precum si veniturile din dobanzi si
anularea de ajustari (incluse in categoria Alte venituri curente).

Rezultatul negativ obtinut in primul semestru al anului 2013 este generat de majorarea
semnificativa a cheltuielilor cu investitiile financiare cedate. Aceastd crestere a fost
determinata de lichidarea partiald a actiunilor detinute (SIF-uri in principal), o parte din
acestea nefiind ajustate complet ca urmare a incadrarii conform RAS in categoria
imobilizari financiare.

Similar, rezultatul din trimestrul doi 2013 este influentat negativ de cheltuielile curente,
respectiv cheltuielile din investitiile financiare cedate ce reprezinta costul de achizitie al
titlurilor vandute in Q2. Aceasta operatiune s-a facut avand ca scop imbunatatirea
pretului mediu de achizitie a unor actiuni din portofoliu si a avut in vedere cresterea
profitului fondului pe termen lung.
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2. Analiza activitatii STK Emergent

De la lansare pana la finalul lunii iunie 2013 activul net unitar al fondului a inregistrat o
scadere de 13.21%. Performanta fondului este mai buna decéat cea a indicelui BET care
in aceeasi perioada a scazut cu 29.48%.

Evolutia comparativa a VUAN STK Emergent si a indicilor bursieri

© 0 00O X AN N B N

.
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——BET-FI ——STKE*

STK E*- VUAN ajustat conform dividendului acordat

Structura activului net la 30.06.2013 comparativ cu 31.12.2012 este urmatoarea:

Py . o/ 7 .
311212 P ANV 50613 P%inactiv\/ iatie
net net

Societiti cotate 45,951,218 67.02% 34,727,118 56.92% 24.4%

Societéti necotate 21,795,926 31.79% 21,795,926 35.72% 0.0%
Numerar 990,244.15 1.44% 6,209,259.57  10.18% >>100%
Alte active nete (176,828) -0.26% (1,718,612) -2.82% >>100%
Activ net 68,560,560 100.00% 61,013,692  100.00% 11.0%

Din profitul aferent anului 2012 conform IFRS (in suma de 13.8 milioane lei) fondul
acorda un dividend brut de 9 lei pentru fiecare unitate de fond emisa, ceea ce a condus
la reducerea activului net. Influenta negativa a evolutiei pietei de capital a condus de
asemenea la diminuarea activului net.

Actiunile cotate ocupa o pondere de 56.9% in totalul activului net, in timp ce actiunile
necotate detinute ocupa o pondere de 35.7% din total activ net. In categoria Alte active
nete sunt incluse valoarea dividendelor de incasat din care este scdzuta valoarea
datoriilor curente ale fondului.
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Cele mai importante plasamente din cadrul portofoliului de actiuni tranzactionate la
finalul primului semestru sunt urmatoarele:

Structura portofoliului de actiuni
tranzactionate

Numerar, /
15.2% \

Altele, 8.7%

TLV, 14.9%

,\ EBS,17.0%

p— 200
e 2
SIF,44.2% __—

Sectorul financiar detine in continuare cea mai mare parte din valoarea de piatd a
portofoliului de actiuni tranzactionate, intrucat acesta reprezinta un plasament atractiv
pe termen lung din punct de vedere al sperantei de castig. Componenta protofoliului
reflecta strategia de investitii in societati subevaluate deoarece acestea au
supraperformat piata pe termen mediu si lung.

Factori care au influentat activitatea si rezultatele societatii in primul semestru:
Factori interni

- Piata de capital din Romania s-a confruntat cu scaderi ale cotatiilor in acest
trimestru, astfel indicele BET-FI s-a depreciat cu 10.6%, indicele BET a pierdut
6.7%, in timp ce BET-C s-a corectat cu 7.1%;

- Obtinerea de profituri mai reduse de catre societatile de investitii financiare
(SIF1, SIF2, SIF4) in Q2 2013;

- Agravarea procesului de deteriorare a calitatii portofolilor de credite a condus la
cresterea costului riscurilor; rata creditelor neperformante din sistemul bancar s-
a majorat la 20.30% in luna iunie fiind cu aproximativ 3.5 puncte procentuale
peste nivelul din iunie 2012 (16.76%);

Factori externi
- Anuntul facut de FED privind posibilitatea de reducere in acest an a volumului de
achizitii de obligatiuni de stat si suspendarea definitiva a programului QE3 in

2014 a condus la evolutii negative determinate de retragerea capitalului;

- Deteriorarea indicatorilor macroeconomici privind zona Euro si intensificarea
factorilor de risc din Europa;
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3. Schimbiari care afecteaza capitalul si administrarea societatii

comerciale

3.1. Descrierea cazurilor in care fondul a fost in imposibilitatea de a-si respecta obligatiile
financiare

Nu a fost cazul.

3.2. Descrierea oricarei modificari privind drepturile detinatorilor de valori mobiliare emise .
Nu este cazul.

4. Tranzactii semnificative incheiate de emitent cu persoanele cu care actioneazi in mod
concertat sau in care au fost implicate aceste persoane in perioada de timp relevanta.
Nu este cazul

Presedinte C.A. Director Economic
Pascu Nicolae Draghici Madalina
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