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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:

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

vykonavanie d’al§ich ¢innosti podl'a zdkona ¢. 385/1999 Z.z. o kolektivnhom investovani
v zneni neskor$ich pravnych predpisov.

riadenie portfolia tvoreného jednym alebo viacerymi investiénymi néstrojmi v sulade
s poverenim klienta na zadklade zmluvy o riadeni portfolia, oddelene od portfdlia inych
klientov vo vzt'ahu k investicnym néstrojom podla § 5 pism. a), b),c), d), e), f) Zakona €.
566/2001 Z. z. ocennych papieroch a investiénych sluzbach a o zmene a doplneni
niektorych zdkonov v zneni neskorSich predpisov (dalej len “Zdkon o cennych
papieroch®).

poradenska Cinnost’ vo veciach tykajucich sa investovania do investi¢nych nastrojov vo
vzt'ahu k investicnym ndstrojom podla § 5 pism. a), b), c), d), e), f) Zdkona o cennych
papieroch.

Spravované podielové fondy k 31.12.2004:

VUB AM PENAZNY KORUNOVY FOND,

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

VUB AM DLHOPISOVY KORUNOVY FOND,

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

VUB AM DLHOPISOVY EUROFOND,

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

VUB AM DLHOPISOVY KONVERGENTNY FOND,

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

VUB AM DLHOPISOVY DOLAROVY FOND,

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

VUB AM KONZERVATIVNY PREMIUM FOND,

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

VUB AM VYVAZENY RASTOVY FOND,

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

VUB AM SVETOVE AKCIE,

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



Depozitar:

Sidlo depozitara:

AKkcionari:

Dozorna rada:

Predstavenstvo:

VSeobecna uiverova banka, a. s.
Mlynské nivy 1, 829 90 Bratislava

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

Mgr. Mario Drosc, MPhil. — predseda

Jonathan Charles Locke — ¢len

Roman Klaban - ¢len

Tomas Spurny, MBA — predseda (do 14.11.2004)
Domenico Cristarella — ¢len (do 14. 11. 2004)

RNDr. Ing. Marian MatuSovic¢, PhD. — predseda
Ing. Gabriel Hinzeller — ¢len
Ing. Peter Goceliak — ¢len



2.  Sprava predstavenstva

Vazeni podielnici, damy a pani,

dovol'te, aby sme Vas oboznamili s ¢innostou a hospodarskymi vysledkami spravcovskej
spolo¢nosti VUB Asset Management, sprav. spol., a. s. (dalej aj ,,VUB AM* alebo
,»spolocnost™) a iou spravovanych otvorenych podielovych fondov za rok 2004.

Spolo¢nost VUB AM pdsobi v sektore kolektivneho investovania, ktory je uz niekol’ko rokov
povazovany za najdynamickejSie sa rozvijajuci segment finan¢ného trhu. Ani rok 2004 nebol
vynimkou, v porovnani z predchadzajucimi rokmi bol vSak i vyrazne odlisny. Bolo tak
predovsetkym z dévodu zmeny toku investicii do jednotlivych skupin fondov. Kym v roku
2003 viac ako 50% celkovych ¢istych predajov smerovalo do dlhopisovych fondov, v roku
2004 sa vaha celkovych Cistych predajov vyrazne presunula v prospech fondov penazného
trhu a dosiahla uroven takmer 75%. Téato zmena investorského spravania bola zapric¢inena
viacerymi faktormi ako je vysoka tiroven bezpecnosti, nizke poplatkové zat'azenie, ale najma
skuto€nost, ze vykonnosti peitaznych fondov v SKK boli pod vplyvom zmenenej situacie na
trhu porovnatelné s dlhopisovymi.

Z pohl'adu VUB AM bol rok 2004 vyznamny aj z dovodu, e sme prisposobili &innost
spravcovskej spolocnosti a vSetkych fondov v sprave novému zdkonu o kolektivnom
investovani a navySe sme rozsirili ponuku nasSich sluzieb o spravu individualnych portfolii.
Individudalne portfolid zabezpecuju klientovi Specidlny druh starostlivosti o zverené finan¢né
prostriedky pri dodrzani maximalnej] miery diskrétnosti a profesionality. Su urcené
predovsetkym pre pravnické osoby s objemom nad desat’ miliénov slovenskych kortn, ktoré
vyhl'adavaju alternativne formy zhodnotenia penazi na svetovych finanénych trhoch a zaroven
pri sprave investovanych prostriedkov vyzaduju individudlny pristup.

Dobré vysledky VUB AM suvisia i so skutoénostou, Ze sme si dokazali udrzat’ tempo rastu
gistych predajov, pod vplyvom ktorych objem spravovaného majetku vo fondoch VUB AM
vzréastol z Grovne 8,29 mld. Sk na 17,09 mld. Sk. Uz treti rok v poradi sme dokdazali rast
rychlejSie ako cely trh a nas trhovy podiel dosiahol 27%.

v mil. Sk Cisté predaje v SR
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Transparentnost’ spolo¢nosti bola v roku 2004 opatovne potvrdena aj Slovenskou ratingovou
agenturou, ktora na svojom zasadnuti dia 16.11.2004 zvysila dlhodobé ratingové hodnotenie



VUB AM na BBB+ (stabilny vyhlad) astanovila rating manazmentu kvality Q3+, &o
znamena nadpriemernu uroven riadenia procesov, manazmentu potrfolia a zhodnotenia
vplyvov vonkajsieho prostredia.

V hospodarskej oblasti sme za rok 2004 dosiahli kladny hospodarsky vysledok 6,655 mil. Sk.
Vykonnosti otvorenych podielovych fondov v nasej sprave dosiahli hodnoty zodpovedajice
vyvoju na prislusnych finanénych trhoch.

Nazov fondu \ 1 rok 2 roky p.a. Nazov fondu v 1rok [2roky p.a.
VUB AM Pefiazny Korunovy fond SKK| 4,98% 4,47% |VUB AM Konzervativny Premium fond EUR| 6,46% n/a
VUB AM Dihopisovy Korunovy fond SKK | 6,60% 4,61% |VUB AM Dlhopisovy Dolarovy fond Usb| 1,78% 0,67%
VUB AM Dlhopisovy Eurofond EUR| 5,46% 4,15% |VUB AM Vyvazeny Rastovy fond USD| 15,26% 26,50%
VUB AM Dlhopisovy Konvergentny fond EUR| 18,81% n/a VUB AM Svetové Akcie UsSD| 8,30% 15,65%

V roku 2005 ocakédvame d’al§i narast objemu spravovaného majetku. Produktové portfolio
v roku 2005 rozsirovat’ neplanujeme, nakol’ko sa domnievame, Ze v siasnom stave pokryva
ponukou stratégii a svojou variabilnostou poziadavky dostatocne Sirokej Skaly klientov.
V smere zvySovania transparentnosti chceme rozsirit frekvenciu priamej komunikacie
s klientmi a neustale im ponukat’ dostato¢ne kvalitné a sofistikované financné produkty.

2.1. Vybrané ukazovatele o vyvoji financnej situicie spolo¢nosti

Vybrané ukazovatele - udaje v tis. SKK 2004 2003 2002
Suvaha

8PP a iné CP prijimané NBS na refinancovanie 25 067
Pohladavky voéi bankam + pokladia 4 546 52 711 5616
Dlhové CP 52 712 0 15 502
Akcie, podielové listy a ostatné podiely 0 0 0
Ostatné aktiva 31079 21 219 7 890
Naklady a prijmny buducich obdobi 535 218 1871
Aktiva spolu 88 872 74 148 55 946
Ostatné pasiva 25 392 17 323 7 486
Vydavky a vynosy buducich obdobi

Zakladné imanie 50 000 50 000 50 000
Ostatné kapitalové fondy + rezervny fond 1673 0 0
Ocenovacie rozdiely 0 0 3 698
Nerozdeleny zisk alebo neuhradena strata z minulych rokov 5152 -1 540 30
Zisk alebo strata z beZného uétovného obdobia 6 655 8 365 -5 268
Pasiva spolu 88 872 74 148 55 946
Vykaz ziskov a strat

Vynosy z Urokov a obdobné vynosy 3270 3 025 2615
Naklady na Groky a obdobné naklady 0 0 0
Vynosy z akcii a podielov v obchodnych spolo¢nostiach 0 0 0
Vynosy z poplatkov a provizii 208 271] 130 868 28 461
Naklady na poplatky a provizie 165 402 85 541 10 394
Vynos (strata) z obchodnej innosti 1610 -581 970
Ostatné finanéné vynosy 2 069 40 208
Prevadzkové naklady 41 088 36 227 27 128
Zisk alebo strata za U¢tovné obdobie z beZnej innosti 8 730 11 584 -5 268
Dane 2075 3219 0

Zisk alebo strata za U¢tovné obdobie po zdaneni 6 655 8 365 -5 268




3. Spravované fondy

3.1. VUB AM PENAZNY KORUNOVY FOND,

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

Dei uvedenia: 5.11. 2001
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cist4 hodnota aktiv k 31.12.2004: 8 660 098 997 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2004: 1,1500 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 31.12.2004

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK 4,78% 4,47% p.a. 5,09% p.a. 4,96% p.a.

10 najvacsich investicii k 31.12.2004

SKK Statny dlhopis 200 0%/2007 13,90%
SKK Statna pokladni¢na poukazka 319/2005 5,72%
SKK Statny dlhopis 190 4,9%/2005 5,26%
SKK Statny dlhopis 201 Float/2009 5,20%
SKK Statna pokladni¢na poukazka 207/2005 4,99%
SKK Statna pokladni¢na poukazka 203/2005 4,56%
SKK Statna pokladniéna poukazka 213/2005 4,50%
SKK Statna pokladni¢na poukazka 204/2006 4,32%
SKK Statny dlhopis 203 4,8%/2009 4,31%

SKK HypoRealEstate Float/2011 2,30%



3.2. VUB AM DLHOPISOVY KORUNOVY FOND,

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

Deii uvedenia: 2.5.2000
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2004: 5241 233 982 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2004: 1,2691 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 31.12.2004

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK 6,59% 4,61% p.a. 6,94% p.a. 6,49% p.a.

10 najvicésich investicii k 31.12.2004

SKK Statny dlhopis 200 0%/2007 11,13%
SKK Statny dlhopis 191 4,95%/2008 8,98%
SKK Statny dlhopis 189 4,9%/2010 7,73%
SKK Statny dlhopis 190 4,9%/2005 5.35%
SKK Statny dlhopis 166 7,8%/2007 5,05%
SKK Statny dlhopis 142 8%/2006 4,62%
SKK Statny dlhopis 203 4,8%/2009 4,06%
SKK Volkswagen Int. Fin. 4,85%/2008 3,98%
SKK Statny dlhopis 163 8,3%/2011 3,82%

SKK Statna pokladni¢na poukéazka 1416031203 3,76%



3.3. VUB AM DLHOPISOVY EUROFOND,

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

Deii uvedenia: 2.5.2000
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2004: 803 370 958 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2004: 0,9638 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 31.12.2004

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK -0,73% 0,37% p.a. 0,80% p.a. 2,08% p.a.
v EUR 5,47% 4,15% p.a. 4,50% p.a. 3,64% p.a.

10 najvicsich investicii k 31.12.2004

EUR dlhopis Slovakia 9,5%/2006 7,65%
EUR dlhopis France Oat 5%/2016 7,01%
EUR dlhopis Austria 3,8%/2013 5,88%
EUR dlhopis Croatia 6,25%/2009 5,59%
EUR dlhopis HVB 5,625%/2010 5,56%
EUR dlhopis Fortis Finance 5,375%/2012 5,55%
EUR dlhopis Hungary 5,625%/2011 5,52%
EUR dlhopis Slovenia 5,375%/2011 5,51%
EUR dlhopis ABN AMRO 4,75%/2014 5,40%

EUR dlhopis Slovakia 4,5%/2014 5,19%



3.4. VUB AM DLHOPISOVY KONVERGENTNY FOND,

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

Deii uvedenia:

Pociato¢na hodnota podielu:
Cista hodnota aktiv k 31.12.2004:
Hodnota 1 podielu k 31.12.2004:

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

curu.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)
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Vykonnost’ fondu k 31.12.2004

1 rok
v SKK 11,87%
v EUR 18.,86%

10 najvicsich investicii k 31.12.2004

PLN dlhopis Poland 6%/2009
PLN dlhopis Poland 0%/2006
PLN dlhopis Poland 0%/2010
HUF dlhopis Hungary 6,5%/2006
PLN dlhopis Poland 5,75%/2008
PLN dlhopis Poland 5%/2013
HUF dlhopis Hungary 6,25%/2008
PLN dlhopis Poland 6%/2009
HUF dlhopis Hungary 5,5%/2014
HUF dlhopis Hungary 6,25%/2007

2 roky

10

3 roky od vzniku
- 4,48% p.a.
- 10,91% p.a.

7,94%
7,90%
7,15%
6,62%
6,28%
5,33%
4,97%
4,94%
4,84%
3,78%



3.5. VUB AM DLHOPISOVY DOLAROVY FOND,

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

Deii uvedenia: 2.5.2000
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2004: 483 294 901 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2004: 0,6151 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 31.12.2004

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK -11,74% -15,18% p.a. -13,83% p.a. -7,78% p.a.
v USD 1,48% 0,67% p.a. 2,70% p.a. 2,15% p.a.

10 najvicsich investicii k 31.12.2004

USD dlhopis Vodohospodarska vystavba 7,25%/2006 9,71%
USD dlhopis Bulgaria 8,25%/2015 6,80%
USD dlhopis General Electric 5,45%/2013 6,29%
USD dlhopis Wal-Mart Stores 4,55%/2013 5,90%
USD dlhopis Royal Bank of Canada 3,5%/2007 5,85%
USD dlhopis International Fin Corp 3 %/2008 5,22%
USD dlhopis Unilever 5%/2007 4,84%
USD dlhopis Deutsche Telekom 3,875%/2008 4,74%
USD dlhopis Helaba 3,375%/2009 4,74%

USD dlhopis Morgan Stanley 3,875 %/2009 4,73%
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3.6. VUB AM KONZERVATIVNY PREMIUM FOND,

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

Deii uvedenia: 1.9.2003
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2004: 198 952 866Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2004: 0,9927 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 31.12.2004

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK 0,22% - - -0,34% p.a.
v EUR 6,49% - - 5,80% p.a.

10 najvicsich investicii k 31.12.2004

SKK dlhopis Slovakia 4,95%/2008 13,52%
SKK dlhopis Slovakia 4,8%/2009 10,75%
SKK dlhopis Slovakia 0%/2007 9,34%
EUR dlhopis JP MORGAN Flyer/2010 8,34%
EUR dlhopis RZB/2011 7,24%
EUR dlhopis HZL CSOB I1./2009 6,25%
EUR dlhopis West LB/2010 5,91%
EUR dlhopis ING LIRIC/2007 5,84%
SKK dlhopis HypoRealEstate Float/2009 5,05%

EUR dlhopis Oktoberfest Bond/2009 5,04%
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3.7. VUB AM VYVAZENY RASTOVY FOND,

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

Deii uvedenia: 5.11.2001
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2004: 480 552 150Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2004: 0,9483 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 31.12.2004

1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK 1,10% 6,58% p.a. 0,04% p.a. 0,05% p.a.
v USD 16,25% 26,50% p.a. 19,48% p.a. 18,46% p.a.

10 najvicsich investicii k 31.12.2004

Dlhopisy:

USD dlhopis Russia 11%/2018 2,56%
USD dlhopis Brazil 14,5%/2009 2,40%
USD dlhopis Mexico 11,5%/2026 2,00%
USD dlhopis Mexico 11,375%/2016 1,77%
USD dlhopis Venezuela 13,625%/2018 1,73%
Akcie:

RUB ADR LUKoil 4,58%
RUB MMC Norilsk Nickel 3,48%
HUF MOL Magyar Olaj es Gazipari Rt 3,37%
HUF OTP Bank 2,72%

KRW Samsung Electronics GDR 2,58%
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3.8. VUB AM SVETOVE AKCIE,

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

Deii uvedenia: 5.11.2001
Pociato¢na hodnota podielu: 1,0000 Sk
Cista hodnota aktiv k 31.12.2004: 172 979 292 Sk
Hodnota 1 podielu k 31.12.2004: 0,5861 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 spolocnosti denominovanych v réznych svetovych menach.
Fond je vhodnou alternativou pre investorov, ktorych optimalny investicny horizont je dlhsi
ako 5 rokov a oc¢akavaji vysoky potencial zhodnotenia pri primeranom riziku.

Vyvoj hodnoty majetku vo fonde (v mil. Sk)

200 -~
150 -
100 ~
BO o
0
2000 2001 2002 2003 2004
Vykonnost’ fondu k 31.12.2004
1 rok 2 roky 3 roky od vzniku
v SKK -5,68% -2,56% p.a. -15,54% p.a. -14,86% p.a.
v EUR 8,46% 15,65% p.a. 0,66 % p.a. 0,80% p.a.
10 najvicsich investicii k 31.12.2004
USD Johnson&Johnson chémia 2,43%
GBP Citigroup finan¢né sluzby 2,38%
GBP United Utilities utility 2,19%
EUR HutchisonWhampoa multi-priemysel 2,14%
EUR Deutsche Telekom telekomunikacie 2,13%
EUR Endesa utility 2,13%
USD Bank of America finan¢né sluzby 2,09%
EUR Repsol YPF energetika 2,08%
USD General Electric priemysel 2,02%
EUR Telecom Italia telekomunikacie 2,01%

14



