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STK Emergent-date preliminare 2014

1. Mediul economic

Tn 2014 pietele internationale de capital au fost caracterizate de o
evolutie relativ oscilanta. Ca si in anul precedent, indicele american
SP500 a fost outperformer-ul in cadrul pie’,cqlor mature, acesta incheind
anul cu un randament pozitiv de 11.4%. In cazul spatiului european
insd, pietele au cunoscut un an cu o volatilitate ridicata, bursele din tari
precum Franta, Regatul Unit si Austria marcand la finele anului declinuri
de -0.5%, -2.7% si, respectiv, -15.2%, in timp ce bursa de la Frankfurt
a avansat modest - cu doar 2.7%.

Tn prima parte a anului pietele s-au bucurat de un trend usor
ascendent, insa incepand cu luna iunie au avut loc corectii simtitoare ce
au condus cotatiile indicilor bursieri spre valori sub cele de la inceputul
anului. Situatia a fost generata de o serie de evenimente cu influente
nefaste asupra pietelor financiare: scaderea pretului barilului de petrol
de la un maxim de 107.5 $ in luna iunie la doar 53.2%$ la finalul anului,
incheierea in luna octombrie a programului de achizitii de obligatiuni
(Quantitative Easing) demarat de catre Rezerva Federalda a Statelor
Unite si apropierea momentului de normalizare a politicii monetare a
Statelor Unite ale Americii prin majorarea dobanzilor, dar si de
turbulentele in plan geopolitic avand la baza situatia tensionatd dintre
Rusia si Ucraina. In plus, datele macroeconomice slabe aparute in
cursul anului privitoare la zona euro au afectat si ele pietele, Germania
evitand la limitd intrarea Tn recesiune cu o crestere a economiei de
numai 0.1% fin trimestrul III dupa ce in trimestrul anterior se
contractase cu 0.1%.

In aceste conditii de incertitudine, capitalul a migrat citre active cu
grad de risc mai scazut, remarcandu-se declinul major suferit de ratele
de dobanda la titlurile de stat pe 10 ani din Germania si Franta, ale
caror valori se situau la finalul anului la minime istorice de 0.54% si,
respectiv, 0.84%.

Tn plan intern, piata de capital romaneasca s-a bucurat de un nou IPO
important, cel al Electrica. Oferta publica initiald a fost cea mai mare
din istoria Bursei de Valori Bucuresti, statul roman vanzand cu acest
prilej 51% din companie.
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2. Situatii financiare STK Emergent

Situatiile financiare anuale la 31.12.2014 au fost intocmite fin
conformitate cu Standardele Internationale de Raportare Financiard
(IFRS).

a) Bilantul STK Emergent

Comparativ cu Tnceputul anului, la 31.12.2014 bilantul preliminar al
fondului conform standardelor internationale de raportare financiara
IFRS se prezinta astfel:

-lei-
01.01.14 (%) 31.12.14 (%)

Investitii financiare disponibile pentru
R 22,584,396 31.9% 25,023,152 36.6%
vanzare

Investitii financiare disponibile pentru
] 45,874,038 64.8% 26,034,159 38.1%
tranzactionare

Creante comerciale 10 0.0% 10 0.0%
Numerar si echivalente de numerar 2,379,987 3.4% 17,313,199 25.3%
TOTAL ACTIV 70,838,432 100.0% 68,370,520 100.0

Datorii curente 441,886 0.6% 490,302 0.7%
Capitaluri proprii 70,396,546 99.4% 67,880,218 99.3%
TOTAL PASIV 70,838,432 100.0% 68,370,521 100.0%

Comparativ cu Tinceputul anului 2014 cand investitiile financiare
disponibile pentru tranzactionare detineau o pondere de 64.8% din
totalul activului, la finele anului 2014 acestea mai detineau o pondere
de doar 38.1%, in timp ce pozitia humerarului s-a majorat de la 3.4%
la 25.3%. Decizia de a pastra o parte din resurse in lichiditati se
datoreaza caracteristicilor de rentabilitate si risc ale pietelor in aceasta
perioadd. Dupa trenduri de crestere multianuale care au adus
randamente supranormale exista in continuare sansa de a realiza
castiguri pe termen scurt, dar in acelasi timp exista si riscul unei
corectii majore, astfel ca raportul rentabilitate sperata / risc asumat
este de natura sa sugereze o abordare mai prudentd pana la
producerea unei astfel de corectii chiar dacd momentul aparitiei
corectiei este greu de estimat.
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b) Contul de profit si pierdere al STK Emergent

Comparativ cu fnceputul anului, la 31.12.2014 contul de profit si
pierdere preliminar al fondului conform standardelor internationale de
raportare financiard IFRS se prezinta astfel:

-lei-
2013 2014
Venituri 10,305,595 4,384,303
Venituri din dividende 610,797 8,227
Venituri din dobanzi 155,469 239,861
Venituri din diferente de curs valutar - 976,882
Venituri din investitii financiare cedate 3,233,398 2,195,764
Alte Venituri 6,305,931 963,569
Cheltuieli 3,354,101 4,195,272

Comisioane de administrare, onorarii, cheltuieli bancare 2,519,996 2,507,372

Cheltuieli din investitii financiare cedate 834,105 938,824
Cheltuieli din diferente de curs valutar - 749,076
Total rezultat global aferent perioadei 6,951,494 189,031

Tn anul 2014 fondul a inregistrat venituri totale in suma de 4.38
milioane lei, rezultatul net din tranzactionare fiind de 1.26 milioane lei.
Veniturile din dobénzi au crescut 54% comparativ cu anul anterior, in
timp ce evolutia favorabilda a plasamentelor detinute a condus la
nregistrarea unui castig net aferent reevaluarii activelor financiare n
suma de 0.96 milioane lei inclus la pozitia Alte Venituri.

Cheltuielile totale ale fondului au crescut comparativ cu anul anterior
ajungand la valoarea de 4.19 milioane lei, 89% din aceasta crestere
fiind explicatda de aparitia pozitiei de Cheltuieli din diferente de curs
valutar, ca urmare a faptului ca, incepand cu anul 2014, fondul a
inceput sa@ investeasca pe bursele din Europa. Per ansamblu ins3,
diferentele din curs valutar au generat un rezultat pozitiv pentru fond,
veniturile aferente acestei pozitii depasind cheltuielile cu 0.23 milioane
lei.

Astfel, la finalul anului 2014, fondul a obtinut un profit net de 0.19
milioane lei, mai redus decéat cel inregistrat in anul anterior ca urmare
a veniturilor mai scazute, aceasta pe fondul evolutiei mai slabe a
pietelor bursiere in 2014 comparativ cu anul precedent.
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