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Decizia Autoritatii de Supraveghere Financiara (ASF): nr. 20/16.03.2006

Numar de Tnregistrare in Registrul ASF: CSCO08FI1R/120004

Piata pe care se tranzactioneaza valorile mobiliare emise: Bursa de Valori Bucuresti

Capitalul social subscris si varsat: 121,950,600 lei

Principalele caracteristici ale valorilor mobiliare emise: 609.753 unititi de fond, nominative,
dematerializate, cu valoare nominala de 200 RON

Situatiile financiare pentru semestrul I 2018 au fost intocmite in conformitate cu Norma ASF nr.
39/2015 de aprobare a Reglementarilor contabile conforme cu Standardele Internationale de
Raportare Financiard (IFRS), aplicabile entitatilor autorizate, reglementate si supravegheate de
Autoritatea de Supraveghere Financiard din Sectorul Instrumentelor si Investitiilor Financiare.
Situatiile financiare ale Fondului STK Emergent nu sunt consolidate. Situatiile financiare la
30.06.2018 nu sunt auditate.

Evenimente cu impact major asupra performantelor Fondului

In primele sase luni ale anului 2018, urmitoarele evenimente semnificative au influentat portofoliul
de actiuni al Fondului:
e Cresterea pretului petrolului cu 23.6%, pretul barilului de petrol WTI ajungand la 74.26 $
(la sfarsitul lunii decembrie 2017, acesta era de 60.05%); evolutia pretului petrolului a fost
determinata la rdndul ei de factori precum:

o evolutia productiei si a stocurilor de petrol din SUA; Agentia Internationla de
Energie a SUA publicd o raportare cu frecventd sdptdmanald a activitatii sectorului
petrolier de la nivelul tarii,

o retragerea SUA din acordul nuclear incheiat de marile puteri cu Iran in anul 2015;
decizia a fost anuntata in data de 8 mai si presupune re-impunerea de sanctiuni ce
vor afecta sectoare critice din economia Iranului, cum ar fi cel energetic,
petrochimic si financiar;

o Tntalnirea OPEC din 22 iunie, in care s-a luat decizia de crestere a productiei pana la
nivele asumate Tn noiembrie 2016 — nivel de conformitate de 100%, adicd de
reducere a productiei cu 1.2 mb/zi, in urma constatarii ¢ membrii OPEC au atins in
luna mai 2018 un nivel de conformitate de 152% iar situatia pietei petrolului s-a
imbunatatit in ultimele sase luni;
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e Tarifele impuse de SUA pt importurile de otel (in procent de 25%) si aluminiu (in procent
de 25%) in 8 martie (respectiv 1 iunie pentru UE, Canada si Mexic) au generat un val de
represalii la adresa SUA, actiuni ce au marcat inceputul unui razboi comercial;

e Tensiunile dintre SUA si China cu privire la comertul bilateral au escaladat in cursul
primelor sase luni ale anului 2018, China fiind acuzata de practici comerciale incorecte si
incalcarea drepturilor de proprietate intelectuala, ambele tari anuntdnd impunerea de tarife
punitive, masuri care au tulburat pietele de capital;

e Lira a variat in cursul semestrului ntre 5.199 - 5.396 lei, influentata de incertitudinea,
complexitatea si tensiunile politice ce au caracterizat si in aceste sase luni procesul de
Brexit, desi o schita a acordului de retragere din UE, ce include negocierile din luna
decembrie 2017, a fost transcrisa Tn luna martie, continua sa existe divergente in legatura cu
jurisdictia Curtii Europene a Justitiei in ceea ce priveste interpretarea si aplicarea acordului
si Tn problema frontierei dintre Irlanda de Nord si Irlanda dupa Brexit;

e Rezerva Federala a SUA a decis in sedintele din cursul lunilor martie si iunie doua cresteri
ale ratei dobanzii de referinta pe fondul cresterii economice solide si a situatiei foarte bune a
pietei fortei de munca;

e Banca Centrala Europeana a anuntat in sedinta din luna iunie decizia de a pune capat
programului de relaxare cantitativd incepand cu anul urmator, reducand achizitiile de
obligatiuni de la 30 mid. EUR, la 15 mld. EUR in ultimele trei luni ale anului.

Pentru urmatoarele sase luni ale anului, principale riscuri si incertitudini tin 1n principal de evolutia
pretului petrolului, data de urmatoarele:

e sanctiunile SUA impotriva sectorului energetic al Iranului, care vor intra efectiv in vigoare
la data de 4 noiembrie, cu scopul de a reduce importurile iraniene de petrol la zero;

o limite ale capacitatii de compensare a productiei Iranului de catre membrii OPEC;

e posibilitatea scaderii continue a productiei din Venezuela, peste capacitatea de compensare
a acestei scaderi de catre membrii OPEC,;

e intalnirea OPEC din 3 decembrie (cu probabilitatea Tncheierii acordului de reducere a
productiei de petrol);

e limitarea cresterii productiei de petrol din SUA datorita blocajelor Tn capacitatea sistemului
de conducte petroliere;

e cresterea numarului de platforme forate, dar nepuse in functiune in SUA;

e escaladarea razboiului comercial dintre SUA si China (la data de 6 iulie, SUA a inceput sa
aplice tarife vamale pentru importuri de bunuri provenite din China in valoare de 34 mld.$,
asiaticii ripostand cu aceasi masura pentru importurile de bunuri americane).
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1. Situatia economico-financiara

Bilantul Fondului la 30.06.2018 comparativ cu cel de la 31.12.2017 se prezinta astfel:

-lei-
Conform IFRS: 30.06.2018 (%) 31.12.2017 (%) Var (%)
Investitii financiare disponibile pentru vanzare 29,146,520 39.6% 28,399,150  42.0% 2.6%

Titluri la valoarea justa prin contul de profit sau

. X 2 . 34,607,113 47.0% 29,063,602  43.0% 19.1%
pierdere (detinute in vederea tranzactionarii)

Creante din operatiuni cu titluri 10,000 0.0% 0 0.0% n.a.
Disponibilitati si echivalente de numerar 9,907,248 13.4% 10,079,681 14.9% -1.7%
TOTAL ACTIV 73,670,881 100.0% 67,542,433  100.0% 9.1%

Datorii curente 326,723 0.4% 321,546 0.5% 1.6%

Capitaluri proprii 73,344,158 99.6% 67,220,887  99.5% 9.1%

TOTAL PASIV 73,670,881 100.0% 67,542,433  100.0% 9.1%

Conform IFRS, portofoliul Fondului este clasificat in Investitii financiare disponibile pentru
vanzare si Titluri la valoarea justd prin contul de profit sau pierdere (detinute in vederea
tranzactionarii). Instrumentele financiare incluse in categoria investitiilor financiare disponibile
pentru vanzare sunt evaluate la valoarea contabila, ajustata in functie de valoarea justa a activelor
acestora, diferenta pozitiva sau negativa fiind inclusd direct in capitaluri proprii, prin intermediul
altor elemente ale rezultatului global. Activele fianciare incluse in categoria Titlurilor la valoarea
justa prin contul de profit sau pierdere (detinute in vederea tranzactiondrii) sunt evaluate la valoarea
justd, diferenta pozitiva sau negativa regasindu-se in contul de profit si pierdere.

Titluri la valoarea justd prin contul de profit sau pierdere (detinute in vederea tranzactionarii) au
crescut cu 19.1%, la 30.06.2018 acestea avand o valoare de 34.6 mil. lei, fata de 29.06 mil. lei,
crestere datoratd in principal aprecierii preturilor actiunilor detinute in portofoliu. Tn primele sase
luni ale anului, Fondul si-a mentinut expunerea in titluri apartinand companiilor producétoare de
petrol, ponderea acestora in total portofoliu tranzactionabil variind intre 59.9% si 75.7%. Indicele
sectorului de petrol si gaze, Stoxx Europe 600 Oil & Gas a realizat in prima jumatate a anului un
randament de 9.9%, si continua sa aiba potential de crestere in perioada urmatoare, factorii care ar
determina cresterea pretului petrolului fiind: cresterea cererii mondiale de petrol (cu 1.64 mb/zi' 7

2018 fatda de anul 2017, conform ultimelor estimari ale OPEC), sanctiunile impuse de SUA
Iranului, cu potential de reducere a ofertei de petrol cu aprox. 1 mb/zi, scaderea investitiilor noi din
industrie (situate la circa 60% din investitiile anterioare scaderii pretului petrolului). Modelul
regresional ce reda evolutia istoricd a pretului petrolului in raport cu cererea si oferta globald de
petrol, indica un pret de echilibru al petrolului de 81 $/baril, reprezentdnd un upside de 9% fata de
pretul de la finalul primului semestru al anului.

! Conform raportului lunar publicat in 13 august 2018
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Creantele din operatiuni cu titluri in suma de 0.01 mil. lei se refera la divindende Tnregistrate
Tnainte de incheierea semestrului, care urmeaza a fi incasate in perioada urmatoare.

Capitalurile proprii ale Fondului au crescut cu 9.1% in primul semestru al anului, ca urmare a
incorpordrii rezultatului aferent perioadei de 5.38 mil. lei. Cresterea valorii activelor disponibile
pentru vanzare cu 2.6% a generat 0 majorare a rezervelor si implicit a avut un efect pozitiv asupra
capitalurilor proprii. Componenta capitalurilor proprii ale Fondului este redata in tabelul de mai jos:

-lei-
Conform IFRS: 30.06.2018 31.12.2017
Capital privind unititile de fond 121,950,600 121,950,600
Prime de emisiune 10,003,133 10,003,133
Rezerve* 3,551,421 2,804,050
Rezultat reportat din trecere la IFRS (32,498,316) (32,498,316)
Rezultat reportat (35,038,581) (35,130,926)
Rezultat aferent perioadei** 5,375,901 92,346
Total Capitaluri proprii 73,344,158 67,220,887

*conform IFRS, Rezervele includ diferentele pozitive/negative rezultate in urma reevaluarii activelor financiare disponibile pentru

vanzare

** conform IFRS, Rezultatul aferent perioadei include diferentele pozitive/negative rezultate in urma reevaluarii activelor financiare

la valoarea justa prin contul de profit si pierdere (detinute in vederea tranzactionarii)

Performantele financiare ale Fondului la 30.06.2018 comparativ cu perioada similara a anului trecut

sunt urmatoarele:

-lei-
Conform IFRS: =l 201_8 sl 201,7 Var (%)
6 luni 6 luni
Castig net din instrumente financiare tranzactionate, sau detinute in vederea
> N . . 6,325,215 0 n.a.
tranzactionarii la valoare justa prin contul de profit sau pierdere
Venituri din dividende 41,772 129,811 -67.8%
Venituri din dobéanzi 5,518 7,329 -24.7%
Venituri nete din diferente de curs valutar 181,453 0 n.a.
Total Venituri nete 6,553,958 137,139 4679.0%
Pierdere neta din instrumente financiare tranzactionate, sau detinute in vederea
S S . 0 3,835,158 n.a.
tranzactionarii la valoare justa prin contul de profit sau pierdere
Comisioane de administrare, onorarii, cheltuieli bancare, alte cheltuieli 1,178,058 1,490,372 -21.0%
Cheltuieli nete din diferente de curs valutar 0 595,475 n.a.
Total Cheltuieli nete 1,178,058 5,921,006 -80.1%
Rezultat net al exercitiului financiar 5,375,901 (5,783,866) n.a.

Veniturile nete ale Fondului, realizate Tn cursul primului semestru al anului 2018, au fost de 6.55
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mil. lei, spre deosebire de veniturile nete de 0.14 mil. lei din acelasi semestru al anului trecut.
Castigul net din instrumente financiare tranzactionate, sau detinute in vederea tranzactionarii a fost
de 6.33 mil. lei, costituit din rezultatul net pozitiv din vanzarea actiunilor si variatia netd pozitiva a
preturilor actiunilor din portofoliu la 30 iunie 2018.

Veniturile obtinute din dividende si dobanzi au fost mai mici in primele sase luni ale anului 2018
decat in aceasi perioada a anului trecut, dar Fondul a Tnregistrat un rezultat net pozitiv din diferente
de curs valutar, de 0.18 mil. lei (fata de -0.59 mil. lei Tn semestrul 1 2017).

Cheltuielile nete ale Fondului au scazut cu 80.1%, la 1.18 mil.lei, comparativ cu 5.92 mil.lei in
primul semestru al anului 2017, cuprinzdnd doar comisioanele de administrare, onorariile,
cheltuielile bancare si alte cheltuieli (care la randul lor s-au micsorat cu 21.0% fata de semestrul
anului trecut). Rezultatul net pentru primul semestru al anului 2018 a fost profit de 5.38 mil. lei,

fatd de o pierdere de 5.78 mil. lei realizatd in aceasi perioada a anului trecut.

Situatia fluxurilor de numerar pentru semestrul | 2018 este urmatoarea:

-lei-
Conform IFRS: c 201_8 =l 201_7 Var (%)
(6 luni) (6 luni)
Dobanzi Incasate 5,518 7,329 -24.7%
Dividende incasate 31,772 129,811 -75.5%
incaséri.dinv \/.énzar.ea t.itlurilor detinute 1n vederea 17,354,526 45,047,689 61.5%
tranzactionarii (actiuni)
Incasari din vanzarea titlurilor detinute in vederea
’ 11 a
tranzactionarii (AOPC?) 0 /135,000 n-a
Plati perlltruv a.(thZI',tll titluri detinute in vederea (16,573,637) (64,077,246) 74.1%
tranzactionarii
Plati administrator fond (822,919) (807,975) 1.8%
Plati Alte cheltuieli operationale (219,364) (236,266) -1.2%
Flux de numerar net din activititi operationale (224,104) (18,801,659) -98.8%
Dividende platite detinatorilor de unitati de fond (80) (5,793,101) -100.0%
Impozit plitit pentru dividende (10,183) 0 n.a.
Flux de numerar net din activitati de finantare (10,263) (5,793,101) -99.8%
(?re§ter_e/Scz'1dere neta a disponibilitatilor banesti (234,366) (24,594,760) 299 0%
si a echivalentelor de numerar
Dl_SpOl’llt_)llltatl banesti si echivalente de numerar la 10,079,681 34,439 479 70.7%
1 fanuarie
Efectul ificarii |
: ECtU. mOdJ -ICaI'I! de (EUI'S valutar asupra 61,932 (253,798) na.
disponibilitatilor si echivalentelor acestora
Di bilitati si echival 2 finel - -
isponibilitati si echivalente la finele perioadei 9.907.248 9590,921 3.3%

de raportare

2 Alte Organisme de Plasament Colectiv
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La sfarsitul primului semestru al anului 2018, fluxul de numerar net din activitati operationale a
fost negativ, de -0.22 mil. lei, semnificativ mai mic decat cel inregistrat in primul semestru al
anului anterior, de -18.80 mil. lei. Incasarile din vanzarea titlurilor detinute in vederea
tranzactionarii (actiuni) au fost in suma de 17.35 mil., aceasta categorie incluzand valoarea
actiunilor vandute n cursul semestrului I al anului 2018.

Platile pentru achizitia titlurilor detinute in vederea tranzactionarii au scazut la 16.57 mil. lei, de la
64.08 mil. lei. In componenta lor intra valoarea la care au fost achizitionate actiunile, alaturi de
comisioane si alte cheltuieli de tranzactionare.

Flux de numerar net din activitati de finantare a fost la finalul semestrului de -0.01 mil. lei, si
cuprinde in principal impozitul platit pentru dividendele acordate in cursul anului 2017 si neridicate
pana la finalul lunii decembrie 2017.

numerar au fost mai mari cu 3.3%, la 9.91 mil. lei.

2. Analiza activitatii Fondului

La finalul lunii iunie, valoarea activului net unitar este de 120.31 lei, inregistrand o crestere de
9.10% fata de valoarea activului net unitar de la finalul anului 2017, de 110.28 lei. De la lansare si
pana la data de 29.06.2018, activul net unitar al Fondului a inregistrat o variatie pozitiva de
23.97%, in timp ce in aceeasi perioada indicele BET-FI a scazut cu 18.76% iar indicele BET a
crescut cu 8.38%.

2,000 Evolutia comparativa a VUAN STK Emergent si a indicilor

1,800 - bursieri

1,600 -
1,400 -
1,200 -
1,000 - I L-{------- A sod- DN T T S A S
800 -
600 -
400

200 -

969%9‘\5\9%9%9%9% Q,\Q,\'\,\N,\m,@,\‘b,\’b,\h,\h,\h‘J,@,{u’\(\,\%

PP P I T T E L E

‘ =—BET = BET-FI = STKE® ‘

STK E*- VUAN ajustat conform dividendului acordat

STK FINANCIAL Societate de Administrare a Investitiilor SA
400427 Cluj-Napoca, Str. Heltai Gaspar nr. 29, tel/fax: 0264 591982, www.stk.ro, office@stk.ro,
Operator date cu caracter personal nr. 3071 |, Decizia CNVM nr. 2731/05.10.2005,
Nr. Reg. AS.F. PJRO5SAIR/ 120017, CIF: 17772595, J12/2600/2005, Capital social: 913.724 lei



STK FINANCIAL

Societate de Administrare a Investitillor

Structura activului net la 29.06.2018 comparativ cu finalul anului 2017 este urmatoarea:
-lei-

29.06.2018 29.12.2017
Actiuni necotate 28,119,767 28,119,767
Porffafﬁzlﬁigzﬁﬂum 45,551,247 30,422,644
Actiuni 35,078,866 28,710,984
Numerar 9,907,381 10,079,659
Alte active 565,000 632,000
Total activ 73,671,014 67,542,411
Datorii 310,370 301,680
Activ net 73,360,644 67,240,731
VUAN 120.31 110.28

Portofoliu de actiuni tranzactionate, de 45.55 mil. lei, ocupa la finalul semestrului | o pondere de
62.1% 1n totalul activului net. Tn categori Alte active, sunt incluse titluri OPCVM si dividende de
ncasat, in cazul lunii iunie. Activele nete ale Fondului au crescut cu 9.1%, de la 67.24 mil. lei la
finalul anului 2017, la 73.36 mil. lei la sfarsitul lunii iunie 2018, reflectdnd cresterea preturilor
actiunilor incluse in portofoliu.

Structura portofoliului de actiuni la 29.06.2018 este prezentata in graficul de mai jos:

Structura portofoliului de actiuni
tranzactionate

Numerar
21.8%

Sectorul
petrolier
74.8%

Titluri de
participare

La sfarsitul lunii iunie 2018, portofoliul de actiuni tranzactionate este compus din titluri apartinand
companiilor producatoare de petrol, in procent de 74.8%, in timp ce numerarul reprezinta 21.8%
din totalul portofoliului.
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3. Schimbari care afecteaza capitalul si administrarea emitentului

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

Tn cursul primului semestru al anului 2018, persoanele din conducere au realizat tranzactii de
cumparare cu unitati de fond STK Emergent. Volumul acestei tranzactii a fost de 532 unitati.

Sunt anexate prezentului raport:
Situatiile financiare la 30.06.2018

Presedinte CA, Expert contabil,

PASCU Nicolae OPREAN Victor-Bogdan
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