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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 30.06.14 sunt auditate.

1. Situatia economico-financiara

Bilantul fondului la 30.06.2014 comparativ cu cel de la 31.12.2013 se prezinta astfel:

- lei-
Conform IFRS: Conform RAS:
31.12.13 (%) 30.06.2014 (%) Var(%) 31.12.13 (%) 30.06.2014 (%) Var(%)
Investitii financiare Irnobilhizéri 48,191,083 56% 45,811,178 51% 4.9%
disponibile pt 225584396  32% 40,732,963  61%  80.4% | financiare
vanzare Active imobilizate 48,191,083 56% 45,811,178 51% -4.9%
Investitii financiare Creante 10 0% 3,205 0% >>100%
disponibile pt 45,874,038 65% 1,553,875 2% -96.6% | Investitii
. ‘o financiare pe 37,777,493 44% 43,468,040 49% 15.1%
z
ranzactionare termen scurt
Creante 10 0% 3,205 0%  >>100% Ei‘sa_si conturila 82 0% 1,039 0%  >>100%
anci
Numerar si
hivalent 2,379,987 3% 24,926,174 37% 947.3% Active circulante 37,777,585 44% 43,472,284 49% 15.1%
echivalente
TOTAL ACTIV 70,838,432 100% 67,216,217 100% -5.1% TOTAL ACTIV 85,968,668 100% 89,283,462 100% 3.9%
Datorii curente 441,886 1% 816,258 1% 84.7% Datorii curente 441,886 1% 816,259 1% 84.7%
Capitaluri proprii 70,396,546 99% 66,399,959 99% -5.7% Capitaluri proprii 85,526,783 99% 88,467,203 99% 3.4%
TOTAL PASIV 70,838,432 100% 67,216,217 100% -5.1% TOTAL PASIV 85,968,668 100% 89,283,462 100% 3.9%
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La momentul trecerii la IFRS, portofoliul fondului a fost reclasificat Tn investitii
financiare detinute pentru tranzactionare si investitii financiare disponibile pentru
vanzare, astfel toate actiunile cotate au fost reevaluate la valoare justa, iar cele
necotate au fost testate pentru depreciere. Aceasta reclasificare a generat diferentele
rezultate intre cele doua sisteme de raportare.

Avand in vedere faptul ca prima parte a anului 2014 a fost marcata de o serie de
evenimente nefavorabile, iar contextul economic international din ultima perioada a fost
unul negativ, fapt ce poate determina corectii puternice pe pietele de capital sau chiar
initierea unui trend de scadere, fondul STK Emergent a lichidat mare parte din
detinerile financiare ceea ce a condus la diminuarea investitiilor financiare disponibile
pentru tranzactionare cu 96.6% si majorarea numerarului si a titlurilor de participare in
Organisme de Plasament Colectiv incluse in pozitia investitii financiare disponibile
pentru vanzare.

Diminuarea totalului activelor conform IFRS este cauzata partial de inceperea platii de
dividende aferente anului 2013 (in acest an fondul a acordat un dividend brut in suma
de 4.5 lei/unitate de fond emisa din profitul aferent anului 2013 conform IFRS).

Conform RAS, activele imobilizate, in cadrul carora sunt evidentiate participatiile
fondului mai vechi de un an in firme listate si societdtile necotate (pondere de 51% in
total activ) s-au diminuat cu 4.9%, in timp ce categoria activelor circulante ce include
investitiile financiare pe termen scurt si depozitele bancare pe termen scurt (pondere
de 49% in total activ) s-a majorat cu 15.1% datorita cresterii depozitelor.

Conform IFRS, in primele 6 luni ale acestui an, capitalurile proprii s-au depreciat ca
urmare a acordarii dividendelor aferente profitului din 2013 si a incorporarii rezultatului
global aferent perioadei.

Conform RAS, capitalurile proprii s-au majorat in perioada raportata fata de finalul
anului 2013 ca urmare a incorporarii rezultatului, iar componenta capitalurilor proprii
ale fondului este redata in tabelul de mai jos:

-lei-
Conform IFRS: Conform RAS:
31.12.13 30.06.14 31.12.13 30.06.14
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
Rezerve 380,748 360,818
Rezultat reportat din trecere la Prime de emisiune 4,515,356 1,771,468
-31,739,957 -31,739,957
IFRS
Rezultat reportat* -37,149,472 -32,941,866 Rezultatul reportat -27,631,559 -40,939,173
Total rezultat global aferent
6,951,494 -1,232,769 Rezultatul exercitiului -13,307,615 5,684,308
perioadei
Capitaluri proprii total 70,396,546 66,399,959 Capitaluri proprii total 85,526,783 88,467,203

*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
2014 comparativ cu primul semestru din 2013, respectiv in primele doua trimestre ale
anului in curs este urmatoarea:

-mii lei-
Conform IFRS:
H1 2013 H12014 L Q12014 Q2 2014 o
6 luni - Variatie - - Variatie
uni 6 luni 3 luni 3 luni
Venituri 2,407 1,075 -55% 972 103 -89%
Venituri din dividende 611 3 -99% - 3 n/m
Venituri din dobanzi 149 151 2% 52 99 91%
Venituri din investitii financiare cedate 1,648 920 -44% 920 - n/m
Cheltuieli 2,098 2,198 5% 1,624 574 -65%
Cheltuieli din investitii financiare cedate 756 938 24% 938 - n/m
Comisioane, onorarii, cheltuieli bancare 1,342 1,260 -6% 686 574 -16%
Castig net /(Pierdere neta) din
reevaluarea activelor financiare la
-2,403 -109 -95% -93 -17 -82%
valoarea justa prin contul de profit si
pierdere
Total rezultat global aferent perioadei -2,094 -1,233 -41% -745 -488 -35%

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 2013 si al castigului de capital mai mic. Cheltuielile din activitatea curenta au
fost mai mari in S1 2014 comparativ cu S1 2013 datorita majorarii cheltuielilor cu
investitiile financiare cedate. Rezultatul obtinut pe parcursul semestru a fost afectat
negativ si de pierderea neta din reevaluarea activelor financiare la valoarea justa.

Rezultatul fondului s-a Tmbunatatit pe parcusul trimestrului doi comparativ cu primul
trimestru al anului 2014 pe fondul reducerii cheltuielilor cu 65% si a pierderii din
reevaluarea activelor financiare la valoarea justa cu 82%.
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-mii lei-
Conform RAS:
H1 2013 H1 2014 Q12014 Q2 2014
6 luni - Variatie - - Variatie
uni 6 luni 3 luni 3 luni
Venituri din activitatea curenta 4,272 7,117 67% 7,014 103 -99%
Venituri din investitii financiare 611 3 -99% _ 3 n/m
pe termen scurt
Ve;itturi din investitii financiare 3,502 6,962 99% 6,962 B n/m
cedate
Alte venituri curente 159 151 -5% 52 99 91%
Cheltuieli din activitatea curenta 17,439 1,432 -92% 690 742 8%
Chctlelttuieli cu investitii financiare 16,097 172 -99% 4 168 >>100%
cedate
Cheltuieli, onorariile, cotizatiile 1,341 1,259 -6% 686 573 -17%
Alte cheltuieli curente 1 1 31% 0.26 1 309%
Rezultatul activitatii curente -13,167 5,684 n/m 6,324 -640 n/m

Conform RAS, veniturile din activitatea curenta s-au ridicat la peste 7 mil lei in crestere
cu 67% comparativ cu perioada similara a anului 2013 pe fondul majorarii veniturilor
din investitiile financiare cedate (+99%) ca urmare a lichidarii unor pozitii din
portofoliul de investitii financiare pe termen scurt.

Fondul a obtinut un profit de 5.7 mil lei in primul semestru al anului 2014 ca urmare a
cheltuielilor cu investitiile financiare cedate mai reduse si a veniturilor din investitii
financiare cedate mai mari.

Rezultatul obtinut in trimestrul doi 2014 a fost influentat negativ de reducerea
veniturilor din activitatea curenta, dar si de majorarea cheltuielilor cu investitiile
financiare cedate.
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2. Analiza activitatii STK Emergent

La 30.06.2014 valoarea activului net unitar era de 108.92 lei, mai redus cu 1.8% decéat
valoarea activului net unitar ajustat cu dividendul de la 31.12.2013 si mai mic cu
1.64% fata de valoarea de la lansare. Performanta portofoliului fondului este mai buna
decét cea a indicelui de referinta (BET) care, de la lansarea STK Emergent, a scazut cu
6.00% si decat cea a indicelui BET-FI care in aceeasi perioada a marcat un declin de
35.03%.
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Structura activului net la 30.06.2014 comparativ cu 31.12.2013 este urmatoarea:

o/ 1 = o/ 4 .
31.12.13 P % in activ 30.06.14 P % in activ Variatie
net net
Societdti cotate 45,874,038 65.15% 1,553,875 2.34% -96.6%
Societati necotate 22,104,010 31.39% 22,104,010 33.28% 0.0%
Numerar 2,379,987 3.38% 24,926,174 37.53% >>100%
Alte active nete 51,760 0.07% 17,833,105 26.85% >>100%
Activ net 70,409,795 100.00% 66,417,164 100.00% 5.7%

In prima jumatate a anului 2014, fondul STK Emergent a lichidat mare parte din
detinerile financiare ceea ce a condus la diminuarea ponderii actiunilor cotate in totalul
activului net de la 65.15% la 2.34% si majorarea numerarului si a titlurilor de
participare in Organisme de Plasament Colectiv incluse in pozitia alte active nete.
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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

Altele, 3.4%

Titluri de
participare
OPC, 41.3%

Nivele nesustenabile ale ratelor de dobanda, suprarentabilitatea companiilor din SUA
ce nu poate fi mentinuta pe termen lung, reducerea programului QE-ul, precum si
vulnerabilitatea sistemului financiar in asteptarea testelor de stres pregatite de Banca
Centrala Europeana creeaza premisele unor scaderi generalizate ale pietelor bursiere.
In anticiparea unor corectii pe pietele de capital externe fondul a lichidat mare parte din
detinerile financiare astfel, in prezent, numerarul ocupd cea mai mare pondere din
cadrul portofoliul tranzactionabil ceea ce ofera fondului flexibilitate si posibilitatea de a
investi In plasamente cu potential de apreciere la momentul oportun.

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

Factori interni

Obtinerea de profituri mai reduse de catre societatile de investitii financiare
(SIF2, SIF3, SIF5) in Q2 2014;

Cu exceptia lui SIF2 si SIF5, societatile de investitii financiare au decis sa nu
acorde dividende actionarilor in acest an ceea ce a condus la corectii (BET-FI -
scadere 3.7% in S1 2014), dar si la o scadere a lichitatii;

- Agravarea procesului de deteriorare a calitatii portofolilor de credite a condus la
cresterea costului riscurilor;

Scaderea ratelor dobanzilor a condus la reducerea soldului depozitelor, dar si al
creditelor pe total sistem bancar comparativ cu finalul anului 2013 ceea ce va
avea un efect negativ asupra profiturilor bancilor in perioada urmatoare;

Factori externi

- Tensiunile din Ucraina si conflictul din Irak au produs volatilitate pe pietele de
capital si pe piata marfurilor;
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- Declaratiile presedintelui Janet Yellen privind o eventuala crestere a dobanzii
cheie din SUA mai devreme decat se estima, precum si reducerile programului
QE3 au avut un impact negativ asupra pietelor de actiuni;

- Modelul riscant de dezvoltare a Chinei alimentat, in principal, de imprumuturi
corporatiste a produs primele efecte negative patru companii intrand in
incapacitate de plata in prima parte a anului;

- Reducerea semnificativa a ratelor de dobanda la obligatiunile guvernamentale la
niveluri record a avut ca efect supraindatoarea unor state ceea ce ar putea
conduce la dificultdti financiare sau chiar default-uri la momentul majorarii
ratelor de dobanda;

3. Schimbari 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 1n care au fost implicate aceste persoane in perioada de timp relevanta.
Nu este cazul

Presedinte C.A. Director Economic
Pascu Nicolae Cristina Lung
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