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1. Charakteristika spolo¢nosti

Obchodné meno:  VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.
Pravna forma: akciova spolo¢nost’

1CO: 35786 272

Obchodny register: Okresny sud Bratislava I, oddiel: Sa, vloZka ¢islo: 2416/B
Sidlo spolo¢nosti: ~ Mlynské nivy 1, 820 04 Bratislava 24

Vznik spolo¢nosti: 17. april 2000

Predmet podnikania:

e Zhromazd’ovat’ peniazné prostriedky od verejnosti na zdklade verejnej vyzvy za tcelom
ich investovania do majetku vymedzené¢ho podla zdkona 385/1999 Z.z. o kolektivnom
investovani v zneni neskorSich pravnych predpisov az takto zhromazdeného majetku
vytvarat’ a spravovat’ podielové fondy,

e vykonavanie d’alSich Cinnosti podl'a zdkona ¢. 385/1999 Z.z. o kolektivnom investovani
v zneni neskor$ich pravnych predpisov.

Spravované podielové fondy k 31.12.2003:

e VUB AM PENAZNY KORUNOVY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

e VUB AM DLHOPISOVY KORUNOVY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

e VUB AM DLHOPISOVY EUROFOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

e VUB AM DLHOPISOVY KONVERGENTNY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

e VUB AM DLHOPISOVY DOLAROVY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

e VUB AM KONZERVATIVNY PREMIUM FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

e VUB AM VYVAZENY RASTOVY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

e VUB AM SVETOVE AKCIE,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

Depozitar: Vseobecna uverova banka, a. s.
Sidlo depozitara: Mlynské nivy 1, 829 90 Bratislava

Akcionari: 100% vlastnikom spolocnosti je VSeobecna tiverova banka, a.s.



Dozorna rada k 31.12.2003:

Tomas Spurny, MBA — predseda
Mgr. Mario Drosc, MPhil. — ¢len
Domenico Cristarella — ¢len

Predstavenstvo k 31.12.2003:

RNDr. Ing. Marian MatuSovic¢, PhD. — predseda
Ing. Cubomir Lorencovi€ — ¢len
Ing. Gabriel Hinzeller — ¢len

Diia 14. oktébra 2003 bol Dozornou radou odvolany Ing. Cubomir Lorencovi z predstavenstva VUB Asset

Management, sprav. spol. a.s. S u¢innostou od 1. novembra 2003 bol za ¢lena predstavenstva Dozornou
radou menovany Ing. Peter Goceliak.



2.  Sprava predstavenstva

ViazZeni podielnici, ddmy a pani,

dovol'te, aby sme Vas oboznamili s Cinnostou a hospodarskymi vysledkami spravcovskej
spolo¢nosti VUB Asset Management, sprav. spol., a.s. (dalej aj ,,VUB AM*“ alebo
,»spolo¢nost™) a flou spravovanych otvorenych podielovych fondov za rok 2003.

Rok 2003 bol zatial nasim najuspeSnejSim rokom. Podla udajov zverejnenych Asocidciou
spravcovskych spoloénosti (ASS) bola VUB AM ¢o sa tyka ¢istych predajov podielovych
fondov v roku 2003 s trhovym podielom 30,3% najispesnejSia zo vSetkych spravcovskych
spolo¢nosti na Slovensku. Takze sme v tomto segmente finan¢ného trhu dokazali predbehnut’
aj spravcovské spolocnosti v skupine Tatra banky (TAM) s trhovym podielom 28,2%
a Slovenskej sporite'ne (AM SLSP) s 29,5%.

Rok 2003 bol pre nas vyznamny najma v tom, ze sa nam podarilo dobudovat portfélio nasich
produktov, prostrednictvom ktorého sme dokéazali uspokojit’ stdle narocnejSich klientov
v segmente kolektivneho investovania. Prostrednictvom o6smich podielovych fondov
poskytujeme nasSim klientom Siroky rozsah investicnych stratégii so zaujimavymi
doplnkovymi sluzbami.

Co sa tyka ¢&isiel, celkovy objem majetku spravovaného vo fondoch VUB AM pocas roku
2003 wvzrastol z hodnoty 1,75 mld. Sk na 8,29 mld. Sk. Vyrazny medzirony ndrast sme
zaznamenali v poéte novych klientov, ked’ sa poéet podielnikov VUB AM medziroéne zvysil
z 8 329 na 37 706. Uz druhy rok po sebe sme dokazali rast’ vyrazne rychlejSie ako cely trh.
Zatial’ ¢o trh slovenskych otvorenych podielovych fondov medziro¢ne vzrastol z 12,7 mld. Sk
na 33,7 mld. Sk, t.j. 0 165%, aktiva pod spravou nasej spolo€nosti narastli az 0 374 %. Tym
sa nas$ trhovy podiel pocas roku 2003 zvysil z 13,8 % na 24,6%.

Vyvoj hodnoty majetku v spravovanych otvorenych podielovych fondoch (v mld. Sk)
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Nad’alej sa ndm darilo pre nas v strategicky dolezitom segmente dlhopisovych fondov, kde
fondy VUB AM obsadili medzi desiatkou najpredavanejSich fondov 5 miest, priom
VUB AM Dlhopisovy korunovy fond bol v tejto kategorii najpreddvanejSim fondom.



Cisté predaje otvorenych podielovych fondov v roku 2003
(Dlhopisové fondy, 6.1.2003-2.1.2004; Zdroj: ASS)

Poradie Fond Cisty predaj
1 VUB AM - Dlhopisovy korunovy fond 3104 763 684 Sk
2 TAM - Korunovy dlhopisovy 2 504 782 319 Sk
3 SPORO Korunovy dlhopisovy fond 1 965 082 153 Sk
4 VUB AM - Dlhopisovy eurofond 469 224 744 Sk
5 VUB AM - Dlhopisovy konvergentny fond 492 562 715 Sk
6 VUB AM - Dlhopisovy dolarovy fond 456 635 076 Sk
7 IAM - Dlhopisovy korunovy 317 427 134 Sk
8 TAM - Dolarovy dlhopisovy 236 838 088 Sk
9 AAF - Prijmovy dlhopisovy 235 404 667 Sk
10 VUB AM - Konzervativny Premium fond 173 696 044 Sk

Velmi dobré vysledky VUB AM v roku 2003 okrem iného suvisia aj s tym, Ze sme sa snazili
byt’ aj ,,najinovativnejsia spravcovska spolo¢nost™. V septembri 2003 sme otvorili dva nové
dlhopisové fondy: VUB AM Dlhopisovy Konvergentny fond a VUB AM Konzervativny
Premium fond. Oba fondy boli na trhu podielovych fondov v Slovenskej republike novinkou,
ni¢ obdobné =zatial' stidle konkurenéné domace spravcovské spoloCnosti investorom
neponukaju. Ich uvedenie na trh bolo naozaj na slovenské podmienky nadstandardne uspesné.
Aj napriek tomu, Zze st urcené pre ,sofistikovanejSich investorov®, podarilo sa nadm
za 4 mesiace predat’ tieto fondy v objeme 648 mil. Sk. Dalej sme v roku 2003 vyznamnym
sposobom zlepsili nasu transparentnost’ (rozsah a kvalita informdcii poskytovanych klientom,
zvysenie ratingu udelen¢ho Slovenskou ratingovou agentirou na hodnotu BBB so stabilnym
vyhladom), pripravili sme novu internetovi stranku, ponukli klientom VUB AM moznost
jednoduchého a vyhodného nakupu produktov materskej banky a umoznili zvyhodneny nékup
prostrednictvom internet bankingu VUB.

V hospodérskej oblasti sme za rok 2003 dosiahli kladny hospodarsky vysledok viac ako
8 mil. Sk. Pri sprave podielovych fondov sme postupovali v zmysle prislusnych investicnych
stratégii fondov a aj vykonnosti fondov za rok 2003 dosiahli hodnoty zodpovedajiice vyvoju
na prislus$nych finan¢nych trhoch.

V roku 2004 ocakavame priblizne zdvojnasobenie spravovaného majetku a hospodarsky
vysledok spolo¢nosti na priblizne rovnakej Grovni ako v predchéddzajucom roku. Nové fondy
v nasej spravcovskej spoloc¢nosti v roku 2004 otvarat’ neplanujeme, pretoze sa domnievame,
7e prostrednictvom 6smich podielovych fondov VUB AM a troch Investi¢nych kont VUB uz
dnes poskytujeme klientom dostatocne Siroky rozsah investi¢nych stratégii. Nase novinky
vtomto roku teda buda: rozSirenie c¢innosti o spravu individudlnych portfolii, d’alSie
zvySovanie naSej transparentnosti - najmd Co sa tyka rozsahu a kvality informacii
poskytovanych klientom a rozSirenie dodatocnych sluzieb. Taktiez postupne rozSirujeme a
zdokonal'ujeme rozsah sluzieb pre klientov, ktoré mozu zrealizovat’ prostrednictvom Internet
bankingu VUB.



3. Spravované fondy

3.1. VUB AM PENAZNY KORUNOVY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

Defi uvedenia: 5.11. 2001
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2003: 1 843 140 838 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2003: 1,1033 Sk

Fond je orientovany na investicie do konzervativnych dlhovych cennych papierov a néstrojov
penazného trhu denominovanych v slovenskych korunéch, prinasajucich pravidelny vynos,
najmé vladou garantovanych dlhopisov a dlhopisov bonitnych bank.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)
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Vykonnost’ fondu k 31.12.2003

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK 4,18% 5,23% p.a. - 5,05% p.a.

10 najvicsich investicii k 31.12.2003

SKK Statny dlhopis 194 0%/2004 10,33%
SKK Statny dlhopis 195 0%/2004 8,26%
SKK Statny dlhopis 196 0%/2004 8,25%
SKK Statny dlhopis 193 0%/2004 6,42%
SKK Statna pokladni¢na poukazka 618/2004 5,31%
SKK Statna pokladni¢na poukazka 620/2004 5,29%
SKK Statna pokladni¢na poukazka 911/2004 5,25%
SKK Statny dlhopis 198 0%/2004 4,78%
SKK Statny dlhopis 172 7,65%/2004 4,59%

SKK Statny dlhopis 147 7,80%/2004 4,32%



3.2. VUB AM DLHOPISOVY KORUNOVY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

Defti uvedenia: 2.5.2000
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2003: 3 825419 127 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2003: 1,2033 Sk

Fond je orientovany na investicie do konzervativnych dlhovych cennych papierov
denominovanych v slovenskych korunach prindsajacich pravidelny vynos, najmi vladou
garantovanych dlhopisov, dlhopisov bonitnych bank a spolo¢nosti a terminovanych vkladov.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)
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Vykonnost’ fondu k 31.12.2003

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK 2,68% 7,10% p.a. 7,59% p.a. 6,47% p.a.

10 najvacsich investicii k 31.12.2003

SKK Statny dlhopis 191 4,95%/2008 11,78%
SKK Statny dlhopis 188 5%/2013 8,26%
SKK Statny dlhopis 189 4,9%/2010 7,63%
SKK S$tatny dlhopis 166 7,8%/2007 6,88%
SKK Statny dlhopis 142 8%/2006 6,79%
SKK S$tatny dlhopis 190 4,9%/2005 5,96%
SKK Statny dlhopis 163 8,30%/2011 5,03%
SKK Statny dlhopis 199 4,75%/2013 4,85%
SKK Statny dlhopis 194 0%/2004 4,25%

SKK dlhopis Bank Austria 5%/2013 3,94%



3.3. VUB AM DLHOPISOVY EUROFOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

Defti uvedenia: 2.5.2000
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2003: 873 118 844 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2003: 1,0095 Sk

Fond je orientovany na investicie do konzervativnych dlhovych cennych papierov
denominovanych v euro prinaSajucich pravidelny vynos, najmi vladou garantovanych
dlhopisov, dlhopisov bonitnych bank a spolo¢nosti a terminovanych vkladov.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)
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Vykonnost’ fondu k 31.12.2003

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK 1,49% 1,98% p.a. 3,72% p.a. 2,86% p.a.
v EUR 2,86% 3,93% p.a. 6,03% p.a. 3,11% p.a.

10 najvicsich investicii k 31.12.2003

EUR dlhopis Slovakia 7,375%/2010 9,87%
EUR dlhopis France Oat 5%/2016 6,45%
EUR dlhopis Austria 3,8%/2013 5,44%
EUR dlhopis Croatia 6,25%/2009 5,30%
EUR dlhopis HVB 5,625%/2010 5,29%
EUR dlhopis Hungary 5,625%/2011 5,20%
EUR dlhopis Slovenia 5,375%/2011 5,19%
EUR dlhopis Slovakia 7,5%/2004 4,99%
EUR dlhopis Eurotel 11,25%/2007 4,65%

EUR dlhopis State Road Fund 9,5%/2006 4,40%



3.4. VUB AM DLHOPISOVY KONVERGENTNY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

Defti uvedenia: 1.9.2003
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2003: 475390 075 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2003: 0,9476 Sk

Fond je urceny pre konzervativnejSich investorov, ktori uprednostituji rovnomerny dlhodoby
rast svojej investicie. Je vhodny predovSetkym pre investorov, ktori maji zaujem
zhodnocovat’ svoje peniazné prostriedky v euro a pre investorov, ktori maju zdujem vyuzit
vysSie trokové sadzby v krajinach pripravujicich sa na vstup do EMU a cheu tak profitovat’
na urokovych rozdieloch a na vymennych kurzoch v pripade posilnenia lokalnej meny voci
euru.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)
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Vykonnost’ fondu k 31.12.2003

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK - - - -5,24%
v EUR - - - -3,43%

10 najvacsich investicii k 31.12.2003

HUF dlhopis Hungary 6,5%/24.08.2006 10,38%
HUF dlhopis Hungary 6,25%/12.06.2008 6,77%
HUF dlhopis Hungary 5,5%/12.02.2014 6,47%
PLN dlhopis Poland 8,5%/12.05.2007 5,37%
PLN dlhopis Poland 8,5%/12.11.2006 5,22%
PLN dlhopis Poland 5,75%/24.06.2008 5,19%
PLN dlhopis Poland 5%/24.10.2013 5,13%
PLN dlhopis Poland 0%/29.09.2004 3,68%
HUF dlhopis Hungary 0%/01.09.2004 3,67%

PLN dlhopis Poland 0%/24.11.2004 3,65%
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3.5. VUB AM DLHOPISOVY DOLAROVY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

Defti uvedenia:

Pociato¢na hodnota podielu:
Cista hodnota aktiv k 31.12.2003:
Hodnota 1 podielu k 31.12.2003:

2.5.2000
1,0000 Sk

647 649 926 Sk

0,7218 Sk

Fond je orientovany na investicie do konzervativnych dlhovych cennych papierov
denominovanych v americkych doldroch prindsajucich pravidelny vynos, najmd vladou
garantovanych dlhopisov, dlhopisov bonitnych bank a spolo¢nosti a terminovanych vkladov.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)
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Vykonnost’ fondu k 31.12.2003
1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK -18,52% -15,34% p.a. -8,08% p.a. -6,67% p.a.
v USD -0,13% 3,13% p.a. 4,53% p.a. 2,33% p.a.
10 najvicsich investicii k 31.12.2003
USD dlhopis Vodohospodarska vystavba 7,25 % / 2006 8,59%
USD dlhopis Freddie Mac 6,625 % /2009 5,76%
USD dlhopis General Electric 5,45 % /2013 5,27%
USD dlhopis Royal Bank of Canada 3,5 % / 2007 5,03%
USD dlhopis Wal-Mart Stores 4,55 % /2013 4,92%
USD dlhopis International Fin Corp 3 % / 2008 4,47%
USD dlhopis Unilever 5% /2007 4,19%
USD dlhopis Helaba 3,375% / 2008 4,05%
USD dlhopis Deutsche Telekom 3,875% /2008 4,04%
USD dlhopis Morgan Stanley 3,625 % / 2008 4,01%
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3.6. VUB AM KONZERVATIVNY PREMIUM FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

Den uvedenia: 1.9.2003
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2003: 172 373 518 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2003: 0,9933 Sk

Fond je urCeny pre konzervativnejSich investorov, ktori maji zaujem dosiahnut' vynos
z akciovych trhov, zarovenl by vSak chceli limitovat' pripadny pokles hodnoty svojej
investicie. Je vhodny pre investorov, ktori ocakéavaji vysoky potencial zhodnotenia pri
kontrolovanom riziku. Fond je vhodnou alternativou pre investorov, ktori maju zaujem ulozit’
svoje penazné prostriedky na obdobie dlhSie ako 5 rokov a ocakédvaju vyssi vynos ako
v pripade terminovanych vkladov v euro.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)
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Vykonnost’ fondu k 31.12.2003

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK - - - -0,67%
v EUR - - - 1,22%

10 najvacsich investicii k 31.12.2003

EUR dlhopis Bund Germany 0%/2009 11,69%
EUR dlhopis Italy 2YR Treasury Bill 0%/2005 10,28%
EUR dlhopis France OAT 0%/2008 10,03%
EUR dlhopis West LB/2010 6,93%
EUR dlhopis ING LIRIC/2007 6,92%
EUR dlhopis RZB/2011 6,89%
EUR dlhopis Oktoberfest Bond/2009 6,77%
EUR dlhopis EIB 0%/2017 6,39%
EUR dlhopis Deutsche Finance 0%/2008 4,72%

EUR dlhopis IBRD 0%/2015 4,66%
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3.7. VUB AM VYVAZENY RASTOVY FOND,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

Defti uvedenia: 5.11.2001
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2003: 297 849 094 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2003: 0,9477 Sk

Fond je uréeny pre investorov, ktori uprednostiiujii vyssie zhodnotenie svojej investicie,
pri primeranej Urovni rizika a maju zdujem zhodnocovat svoje penazné prostriedky
vo vyznamnych svetovych menéach. Fond je vhodnou alternativou pre investorov, ktorych
optimalny investi¢ny horizont je viac ako 3 roky, a ofakavaju vyssi vynos ako v pripade
bankovych produktov a dlhopisov v prislusnej mene.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)
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Vykonnost’ fondu k 31.12.2003

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK 12,37% -0,49% p.a. - -0,43% p.a.
v USD 37,74% 21,22% p.a. - 19,17% p.a.

10 najvacsich investicii k 31.12.2003

Dlhopisy:

USD dlhopis Mexico 11,375%/15.09.2016 3,17%
USD dlhopis Russia 10%/26.06.2007 3,07%
USD dlhopis Brazil 8%/15.04.2014 2,41%
USD dlhopis Venezuela 13,625%/15.08.2018 1,76%
USD dlhopis Russia 8,25%/31.03.2010 1,68%
Akcie:

RUB ADR Surgutneftegaz 2,36%
RUB ADR Yukos 1,89%
RUB ADR LUKoil 1,74%
MXN akcia Fomento Economico Mexicano 1,66%

HUF akcia Magyar Tavkozlesi 1,63%
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3.8. VUB AM SVETOVE AKCIE,

otvoreny podielovy fond VUB Asset Management, sprav. spol., a.s.

Defti uvedenia: 5.11.2001
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2003: 157 213 491 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2003: 0,6263 Sk

Fond je uréeny pre investorov, ktori uprednostnuju dlhodobé zhodnocovanie svojej investicie,
pri vysSej urovni rizika a maju zdujem zhodnocovat’ svoje peniazné prostriedky investovanim
do akcii vyznamnych svetovych spolo¢nosti denominovanych v réznych svetovych menach.
Fond je vhodnou alternativou pre investorov, ktorych optimalny investicny horizont je dlhsi
ako 5 rokov a o¢akavaji vysoky potencial zhodnotenia pri primeranom riziku.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)
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Vykonnost’ fondu k 31.12.2003

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK 0,65% -20,00% p.a. - -18,83% p.a.
v EUR 23.,37% -2,55% p.a. - -2,85% p.a.

10 najvicsich investicii k 31.12.2003

USD akcia Exxon Mobil energetické zdroje 1,81%
USD akcia General Electric priemyselné zariadenia 1,75%
USD akcia Intel elektrotechnika 1,59%
USD akcia Pfizer zdravotnictvo 1,55%
USD akcia Citigroup finan¢né sluzby 1,39%
USD akcia ChevronTexaco energetické zdroje 1,30%
EUR akcia Banco Santader bankovnictvo 1,27%
USD akcia Microsoft softvér 1,27%
USD akcia DTE Energy energetika 1,22%

GBP akcia HSBC bankovnictvo 1,20%
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