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Koniec ery depozytow

W 2020 r. Rada Polityki Pienieznej (RPP) obnizyta
gtéwng stope procentowa (tzw. referencyjng) prawie
do zera po raz pierwszy w historii. To oznacza nie
tylko nizsze raty kredytow, ale i symboliczne
oprocentowanie na lokatach i kontach
oszczednosciowych. Przy ok. 3% inflacji Polacy stoja
przed duzym wyzwaniem - co rozsadnego zrobi¢ ze
swoimi oszczednosciami, ktore realnie traca na
wartosci.

Z naszego badania wynika, ze ponad jedna piata
Polakow (22%) posiadajacych oszczednosci rozwaza
ulokowanie ich na  rynku  nieruchomosci
w perspektywie najblizszych 12 miesiecy. Wysoki
prég wejscia sprawia jednak, ze to nie jest
inwestycja na kazda kieszen. Ponadto, nowa
rzeczywisto$¢ podczas pandemii, w ktérej juz nie
trzeba by¢ na miejscu, zeby studiowac¢ albo
pracowac, moze sprawi¢, ze ceny najmu spadna. To
argument za tym, zeby roztozy¢ swoje oszczednosci
na rozne kategorie instrumentéw. Jednym z nich s3
fundusze inwestycyjne. To jedna z najtatwiej
dostepnych metod budowania majagtku. Ale czy my,
Polacy, wiemy, czym one w ogéle sa?

Co Polacy myslqg o inwestycjach
finansowych?

Trzech na czterech Polakéw styszato o funduszach
inwestycyjnych, a w miastach powyzej 500 tys.
mieszkancow trudno znalez¢ kogos, kto nie styszat
(92% odpowiedzi pozytywnych). Nieco ponad
potowa o0so6b z wyksztatceniem podstawowym
(55%) oraz 89% o0sdéb z wyksztatceniem wyzszym
wie, ze s3 takie rozwigzania. Im wyzszy dochod na
osobe lub cate gospodarstwo domowe, tym wieksze
prawdopodobienstwo, ze kto$ kiedy$ styszat lub
blizej poznat fundusze inwestycyjne. Choc

Czy posiada Pan/Pani jednostki uczestnictwa

funduszy inwestycyjnych?

Tak

Nie 85%

Nie wiem /
. L 6%
Trudno powiedziec

Liczebnos¢ proby badawczej = 628

wiekszos¢ Polakéw o nich styszata, to w sumie
jednostki ma tylko 6% ogotu badanych. W grupie
0sob posiadajacych oszczednosci w  fundusze
zainwestowato 9% ankietowanych.

Z badania wynika, ze z inwestowaniem w fundusze
Polacy wigza pewne obawy:

Czy zgadza sie Pan/Pani lub nie zgadza z

nastepujacymi twierdzeniami

Nie Ani sie zgadzam, Zgadzam sie
zgadzam sie ani nie zgadzam

To produkt skierowany raczej do oséb zamoznych

25% 25% 50%

To inwestycja, ktéra wigze klienta na dtugie lata
24% 27% 49%

To produkt skomplikowany, wymagajacy
duzej wiedzy

24% 30% 46%

To produkt bardzo ryzykowny
18% 36% 46%

Liczebnos¢ préby badawczej = 751

o

51% badanych uwaza, ze fundusze inwestycyjne to
produkt raczej do oséb zamoznych.

Tymczasem, w przypadku wiekszosci funduszy
inwestycyjnych otwartych (FIO), mozna zaczac
inwestowa¢, dysponujac kwota nieprzekraczajaca
kilkaset ztotych. Pierwsza wptata waha sie od 50 do
1000 zt.

49% badanych uwaza, ze fundusze inwestycyjne
wiaza klienta na dtugie lata.

Fakty sa takie, ze w funduszach inwestycyjnych
otwartych (FIO) zlecenie wyptaty $rodkéw mozna
ztozy¢ w kazdej chwili, a jego realizacja trwa
maksymalnie 7 dni. W praktyce, w przypadku wielu
towarzystw, nawet krocej.
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46% badanych uwaza, ze fundusze inwestycyjne sa
skomplikowane i wymagaja zaawansowanej wiedzy
finansowe;j.

Istotng zaleta funduszy jest dywersyfikacja tego,
w co inwestujag. Wymaga to duzej wiedzy, ale
zajmujg sie tym certyfikowani zarzadzajacy. To oni
podejmuja decyzje inwestycyjne w funduszu,
w ktéry zainwestowali jego klienci. W zrozumieniu
dziatania funduszy inwestorom mogg pomoc
doradcy w banku lub np. ratingi Analiz Online, czyli
oceny przyznawane przez niezalezny osrodek
badawczy, zakonczone przyznaniem od jednej

i ryzykowa¢ mniejsza kwotg, wykorzystujac okazje
rynkowe. Badani odniesli sie réwniez do trzech
stwierdzen o funduszach o pozytywnym
wydzwieku. Zdecydowanie najwiecej osob zgadza
sie z tym, ze inwestujagc w fundusze powierza sie
pienigdze profesjonalistom (32% wskazan).

17% ankietowanych uwaza, ze fundusze to produkt
elastyczny, w ktérym nie zamrazamy pieniedzy na
dtuzszy czas. Doktadnie tyle samo wskazan dotyczy
tego, ze to produkt pozwalajacy na osigganie
wysokich zyskdw , przy czym tutaj az 46% badanych
nie miato opinii.

(najstabsza ocena) do pieciu gwiazdek (najwyzsza
ocena) za jakos$¢ funduszu.

Czy zgadza sie Pan/Pani lub nie zgadza z

46% badanych uwaza, ze fundusze inwestycyjne sa nastepujacymi twierdzeniami

ryzykowne.

B 1-Zdecydowanie M2 31 4 5 - Zdecydowanie
Oferta funduszy jest bardzo szeroka, a poziom sie nie zgadzam sig zgadzam

ryzyka zroznicowany. Sa takie, ktére inwestuja

w obligacje skarbowe o bardzo niskim poziomie Inwestujac w fundusze powierza sie pieniagdze
ryzyka, jak i w akcje, gdzie jest ono istotnie wyzsze. profesjonalistom

Jest tez mnostwo rozwigzan ,pomiedzy” - funduszy
stabilnego  wazrostu, zrownowazonych itp.
W wyborze funduszy, ktére sg dla nas najbardziej
odpowiednie, pomaga  wypetnienie  ankiety
inwestycyjnej, wymaganej przez  dyrektywe
europejska MIFID dotyczaca rynku instrumentow 239 40% 1% 6%
i produktow finansowych (ang. Markets in Financial
Instruments Directive). Poza tym istnieja proste
zasady pozwalajagce na ograniczanie ryzyka, jak
regularne wptaty roztozone w czasie (usrednianie
cen nabycia), podziat s$rodkéw pomiedzy kilka 46% 11% 6%
funduszy  inwestujacych w  rozny  sposob

(dywersyfikacja). Wiele osob dzieli tez srodki na 0
portfele inwestycyjne, aby modc realizowad

dtugoterminowe cele w sposéb bezpieczny

17% 34% 18%  14%

To produkt elastyczny, ktory nie zamraza
pieniedzy na dtuzszy czas

To produkt pozwalajacy na osigganie wysokich
zyskow

Liczebnos¢ proby badawczej = 751

Komentarz eksperta

W finansowe DNA Polakéw jest wpisana awersja do ryzyka i to przede wszystkim tym
nalezy ttumaczy¢ decyzje dotyczace pomnazania majatku. Dotychczas przewazajaca
wiekszos¢ Polakéw gromadzita oszczednosci na depozytach, jednak rok 2020
spowodowat, ze nawet najbardziej zachowawcze osoby szukaja nowych sposobéw
pomnazania majatku. Aby w rzeczywistosci niskich stop procentowych osiaga¢ zyski
konieczna jest weryfikacja wiedzy na temat inwestowania. Okazuje sie, ze boom na
inwestycje z 2006 r. i pozniejsze spowolnienie utrwality w Polakach fatszywe
przekonania dotyczace funduszy inwestycyjnych. Przyktadem tego moze by¢ fakt, ze Lider Obszaru
niemal potowa badanych (49%) btednie sadzi, ze fundusze inwestycyjne wigza klienta Oszczednosci i Inwestycje
na dtugie lata, a ponad potowa (51%), ze to forma pomnazania majatku tylko dla os6b
zamoznych. Tym, co przekonuje Polki i Polakéw do rozwazenia inwestycji poprzez
fundusze, sg atrakcyjne zyski (21%) i elastycznos¢ (6%) oraz che¢ dywersyfikowania
(7%) Dodatkowym argumentem, ktéry moze sktoni¢ do tej formy pomnazania
oszczednosci, jest mozliwos¢ samodzielnego wyboru i zakupu jednostek poprzez
e-bankowosc czy platformy TFI, w prosty i wygodny sposéb.
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Zysk pewny, czy wysoki?

Wiekszos¢ badanych woli unika¢ nadmiernego
ryzyka inwestycyjnego - 82% wybiera zysk
mniejszy, ale pewny. Z kolei prawie potowa (46%)
deklaruje, ze wycofuje srodki, gdy inwestycja
zaczyna traci¢é na wartosci. Oszczedzajac lub
inwestujac, 60% badanych dzieli pienigdze na rézne
produkty finansowe.

Te odpowiedzi wpisuja sie w preferencje Polakow,
ktéorzy wola jak najbezpieczniejsze sposoby
budowania majatku. Na przyktad depozyty
terminowe (lokaty bankowe i konta
oszczednosciowe), na ktorych na koniec wrzesnia
2020 r. byto zgromadzone prawie 232 mld zt'. To
o ok. 75 mld zt wiecej niz we wszystkich szeroko
dostepnych funduszach inwestycyjnych. Polacy
zdaja sobie jednak sprawe, ze jest to nieefektywne —

dwie trzecie badanych (67%) stwierdzita, ze lokaty
sg mato lub bardzo mato zyskowng forma lokowania
pieniedzy.

To, ze Polacy nie lubig podejmowac ryzyka, widac po
odpowiedziach badanych zwigzanych z tym, co
zniecheca ich do zainwestowania w fundusze.
Zdecydowanie najwiecej, bo az 38% wskazan padto
na ,niepewnosc¢ zyskow, duze ryzyko”.

Awersja do ryzyka czesci Polek i Polakéw do
pewnego stopnia wynika z doswiadczen z czasow
kryzysu finansowego sprzed ponad dekady.
W okresie hossy w latach 2006-2007 na gietde i do
funduszy akcji ptyneto po kilka miliardow ztotych
netto miesiecznie, a na rynku pojawito sie wiele
nowych osob zwabionych perspektywa wysokich
i ,pewnych” zyskow. W czerwcu 2007 r. w szeroko
dostepnych  funduszach akcji i mieszanych
(z domieszka akgji) byto ulokowane 85% wszystkich
pieniedzy zainwestowanych w fundusze. Tylko co

Co Panig / Pana zniecheca do inwestowania w fundusze inwestycyjne?

Niepewnose zysicow, duze ryzyko

To skomplikowany produkt, wymagajacy duzej wiedzy o rynku

Mate zyski

Brak czasu na obserwowanie/$ledzenie

Posiadatem/am kiedys fundusze i na nich stracitem/am, mato zyskatem/am
Wysokie optaty

Zamrozenie pieniedzy

g Liczebnos¢ proby badawczej = 512

Im dtuzsza inwestycja, tym szansa na zysk rosnie*

100%
90%
80%
70%
60%

50%

Prawdopodobienstwo zysku

Trok 3lata 5lat  7lat  9lat 17lat 13lat 15lat
Czas inwestycji
*dane historyczne za lata 1995-2020 na przyktadzie srednich

wynikow funduszy akcji polskich
Zrédto: Analizy Online

18%
10%
7%
6%
6%
5%
dziesiata ztotowka pracowata wowczas

w rozwigzaniach obligacji?. Wraz z krachem sytuacja
sie odwrdcita - wielu inwestorow (zwtaszcza tych
nowych) zrazito sie do inwestowania na rynku akgji,
zaréwno bezposrednio jak i poprzez fundusze. Dzi$
to  fundusze obligacji s3  zdecydowanie
najpopularniejsza kategoriag szeroko dostepnych
funduszy - jest w nich ulokowane prawie 2/3
wszystkich srodkéw. Fundusze akgji stanowig tylko
13% tego rynku3.

Jednym ze sposoboéw na ograniczenie ryzyka
poniesienia straty jest wydtuzenie tzw. horyzontu
inwestycyjnego, czyli okresu, w ktérym zamierza sie
inwestowac. Na przyktadzie wykresu z lewej strony
wida¢, ze im dtuzej pieniadze pracowaty
w  przyktadowym funduszu akcji polskich, tym
wyzsza byta szansa na wypracowanie zysku. Juz
w pierwszym roku inwestycji prawdopodobienstwo
na wypracowanie zysku z przecietnego funduszu
akcji polskich wynosito 58% i wyraznie rosto
z kazdym kolejnym rokiem.
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Co sktania do inwestowania?

Z jednej strony Polacy boja sie ryzyka zwigzanego
z inwestowaniem, ale z drugiej zachecaja ich
wysokie potencjalne stopy zwrotu. Do inwestowania
w fundusze ponad jedna piata Polakéw sktonitaby

Co sktonitoby lub co sktonito Pana/Pania do inwestowania

w fundusze?

mozliwosé¢ osiagniecia atrakcyjnych zyskow (21%). Mozliwo$¢ osiagniecia 0
To najczesciej wybierana konkretna odpowiedz atrakcyjnych zyskow - 21%
przez ba'da!nych. Prawie potowa'('4'4%) nig potraﬁt? Chec dywersyfikadji 7%
powiedzie¢, co mogtoby naktoni¢ ich do inwestycji

w fundusz. Elastyczna inwestycja 6%

W ostatnich 10 latach najwyzsze  wyniki [ne 59,
wypracowaty  fundusze akcji  amerykanskich

i globalnych rynkéw rozwinietych, ktére réwniez Prosta inwestycja 3%

w duzej mierze inwestuja w Stanach Zjednoczonych.

Bardzo dobrze radzity sobie fundusze polskich Maty prog wejscia 3%

i globalnych obligacji = w szczegdlnosci polskich

obligacji skarbowych dtugoterminowych - czyli tych Wygodna 3%

bardziej wrazliwych na zmiane stop procentowych.

Stato sie tak, poniewaz w ostatniej dekadzie RPP Przekonat mnie doradca 3%

obnizyta gtéwna stope referencyjng stopniowo az do Przekonat mnie | 5o,

obecnych 0,1%, co pozytywnie wptywato na wyniki bloger/znajomy/rodzina °

funduszy obligacji. W czotéwce znalazty sie rowniez o 59

fundusze akcji europejskich i azjatyckich. W ostatniej Mniejsze ryzyko °

dekadzie zdecydowanie stabiej radzity sobie Nic - 11%

natomiast fundusze akcji wybranych rynkow

wschodzacych — w tym tureckich i polskich. Nie wiem/ Trudno powiedzie¢

Wynika z tego, ze inwestowane kwoty warto

rozdziela¢ pomiedzy rézne aktywa (dywersyfikacja) Liczebnos¢ proby badawczej = 512 (osoby, ktére
i okresowo weryfikowa¢ (rebalancing). > posiadaja oszczednosci i styszaty o funduszach)

Wyniki najlepszych grup funduszy w ostatniej dekadzie*

Stopy zwrotu
Fundusze ;
10 lat** Sredniorocznie

akcji amerykanskich ————— 17 % 8,1%
akgji globalnych rynkéw rozwinietych 76% 5,8%
obligacji polskich skarbowych dtugoterminowych 51% 4,2%
obligacji globalnych korporacyjnych 46% 3,9%
obligacji polskich dtugoterminowych uniwersalne 46% 3,9%
akcji europejskich rynkéw rozwinietych 46% 3,8%
obligacji polskich korporacyjnych 38% 3,2%
obligacji polskich uniwersalne 30% 2,7%
mieszane zagraniczne zrbwnowazone 30% 2,7%
akgji azjatyckich bez Japonii 29% 2,6%

*wyniki srednich dla danych grup funduszy; **pazdziernik 2010 - pazdziernik 2020
Zrédto: Analizy Online
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Cze$¢ badanych posiadajagca oszczednosci zdaje
sobie z tego sprawe. Che¢ dywersyfikacji to druga,
po ,mozliwosci osiggniecia atrakcyjnych zyskow”,
najczesciej padajaca odpowiedz na pytanie, co
sktonitoby ich do inwestowania w fundusze (7%
wskazan), za$ elastycznos¢ zmian jest na trzeciej
pozycji (6% wskazan).

Czego uczy historia?

35% oszczedzajacych odktada na przysztos¢, 24% na
dzieci, @ 12% na emeryture - co oznacza, ze ich
horyzont inwestycyjny jest dtugi, ale az 62%
oszczedzajgcych go nie definiuje. Jak zatem
zmniejszy¢ wptyw zmian w zaleznosci od sytuacji na
rynkach finansowych? Ponizej zaprezentowano
wyniki dwéch prostych portfeli za ostatnie 20 lat
(pazdziernik 2000 - pazdziernik 2020). Pierwszy
(czerwona  linia)  jest  ztozony  wytacznie
z funduszu akgji polskich . Drugi portfel (niebieska
linia) jest ztozony w potowie z funduszu akgji
polskich i w potowie z funduszu polskich obligacji
skarbowych.

W ostatnich 20 latach $redni fundusz akcji polskich
dat zarobi¢ ok. 113%. Natomiast portfel ztozony
w potowie z takiego funduszu i potowie z funduszu
polskich obligacji skarbowych wypracowat wyzszy
wynik 128%. Srednioroczna stopa zwrotu to zatem
kolejno 3,9% i 4,2%. Nawet najprostszy podziat
pomiedzy dwa S$rednie fundusze polskich akgji
i obligacji skarbowych sprawit, ze ryzyko wejscia na
.gorce” i perspektywa dtugiego odrabiania strat
zostata mocno ograniczona.

Portfel ztozony w potowie z funduszu polskich
obligacji skarbowych nie tylko miat mniejsza
zmiennos¢, ale dat zarobi¢ w dtugim okresie wiecej
niz portfel ztozony tylko z funduszu polskich akgji.
To nieintuicyjny wniosek, ktéry po pierwsze wynika
ze stabosci polskiej gietdy w ostatniej dekadzie, a po
drugie z bardzo dobrej koniunktury na rynku dtugu.
| choc¢ tak dobry okres na rynku obligacji moze sie
dtugo nie powtorzy¢, to wcigz fundusze te beda
petni¢  funkcje stabilizujgca wyniki  portfela.
Niewykluczone, ze kolejne 10 lat bedzie za to lepsze
dla polskiego rynku akcji. To argument stojacy za
dywersyfikacja funduszy, w ktore sie inwestuje,
a nie stawianie wszystkiego na jedna karte.

Jak dziatata dywersyfikacja portfela funduszy w tym wieku

300%

250%

200%

150%

100%

50%

0%

2000 2002 2004 2006 2008

-50%

2012 2014 2016 2018 2020

50% Fundusze akgji polskich + 50% fundusze polskich obligacji skarbowych

—— 100% Fundusze akgji polskich

Zrédto: Analizy Online na podst. notowan érednich dla funduszy polskich akgji i obligacji skarbowych
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Samodzielny jak Polak

Wiekszos¢ Polakow przyzwyczaito sie do korzystania
z bankowosci elektronicznej na swoich telefonach
i komputerach. Rewolucja cyfrowa dociera rowniez

do branzy inwestycyjnej. Srednio trzech na
dziesieciu  inwestuje w  fundusze poprzez
e-bankowos¢ (32%), a takze poprzez strone
internetowa TFl  (29%). Mniej popularnym

rozwigzaniem ws$rod samodzielnych dziatan s3 te
realizowane poprzez platforme multifunduszows,
ktoére podejmuje rzadziej niz co dziesiaty posiadacz
funduszy inwestycyjnych.

Polacy deklarujg samodzielnos¢, jesli chodzi
o pozyskiwanie informacji o dostepnych formach
oszczedzania i inwestowania. Jako najczestsze
zrodto  wiedzy wskazuja internet i serwisy
poswigcone finansom (42% wskazan).

Kolejne popularne odpowiedzi dotyczg wtasnych
analiz (33%) czy stron internetowych bankow
(20%). Stosunkowo niewiele osob $ledzi grupy
dyskusyjne na Facebooku czy kanaty YouTube
o tematyce finansowej (po kilka procent gtosow).
Czesto ankietowani positkuja sie opinig rodziny
i znajomych (30%), a znacznie mniej 0s6b korzysta
z rozmowy z doradca bankowym (14%).

Skad czerpie Pan/Pani wiedze na temat tego w czym warto ulokowa¢ oszczednosci?

Zinternetu, z serwiséw poswieconych finansom

Wtasne analizy danych statystycznych

Opinie rodziny i/lub znajomych

Ze strony internetowej banku/strony bankowosci mobilne;j
Od doradcy bankowego

Z telewizji

Z komentarzy rynkowych wysytanych do klienta lub
publikowanych przez banki, TFI

Z forow/grup dyskusyjnych np. na Facebooku

Inne instytucje finansowe

Od blogeréw/youtuberéw finansowych

0d sprzedawcy inny produktéw finansowych (nie z banku)
Inne

Nie wiem/Trudno powiedzie¢

0

— Liczebnos¢ proby badawczej = 628

33%
30%
20%
14%
11%
9%
5%
3%
3%

1%

2%
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Pienigdze lubiq spokgj

W ciagu ostatnich 6 miesiecy 14% ankietowanych
otrzymato propozycje zainwestowania w
rozwigzania, ktére maja zapewni¢ rzekomo wysoki
zysk i jednoczesnie minimalne ryzyko. Oferty, ktore
otrzymywali badani dotyczyty  najczesciej:
kryptowalut (35%), nieruchomosci (30%) oraz rynku
forex (27%). Warto podchodzi¢ z rezerwa do tego
typu ofert, takze dlatego, ze na stronach KNF coraz
czesciej mozna znalez¢ informacje o dopisaniu
kolejnych firm do listy ostrzezen. Na liscie ostrzezen
KNF nie ma natomiast funduszy, co $wiadczy o
dojrzatosci tego rynku i uregulowaniu kwestii
rzetelnego informowania o potencjale zysku oraz
ryzyku.

Czy w okresie ostatnich 6 miesiecy miat/miata
Pan/Pani telefoniczng, mailowa badz osobista

propozycje oferty inwestycyjnej, zaktadajacej
mozliwos¢ osiggniecia wysokiego zysku przy
niewielkim ryzyku lub jego braku?

EY

B TAK

NIE

86%

0

— Liczebnos¢ proby badawczej = 1002

Zrédtoa:

1. Dane Narodowego Banku Polskiego za koniec wrzesnia 2020 .
2. Analizy Online, dane na koniec wrzesnia 2020 r.
3. Analizy Online, dane na koniec wrzesnia 2020 .

Czy inwestycje w fundusze sq bezpieczne?

Nalezy pamieta¢, ze interes osob inwestujacych
w fundusze chroniony jest w Polsce na kilka
sposobdéw:

» Zakup kazdej jednostki funduszy wymaga analizy
zgodnie z regulacjami MiFID

* Kazdy fundusz zobligowany jest do publikacji
kluczowych informacji dla inwestora (KIID) oraz
kart funduszy

* Komisja Nadzoru Finansowego sprawuje piecze
nad tym, zeby fundusz byt uruchomiony zgodnie
z przepisami, kontroluje dziatania towarzystwa
zarzadzajacego funduszem. Czuwa nad tym,
zeby respektowane byty prawa i obowiazki jego
uczestnikow.

* Fundusz inwestycyjny to odrebna osoba prawna,
co oznacza, ze majatek klientow ulokowany
w funduszu jest catkowicie niezalezny od
majatku towarzystwa funduszy inwestycyjnych,
ktore nim zarzadza.

*  Aktywa funduszu przechowywane S3
u  depozytariusza, ktéory  czuwa  nad
bezpieczenstwem instrumentéw finansowych
oraz petni role nadzorcza.

& Santander



| Finansowe DNA Polek i Polakow 2020

Nota metodologiczna badania:

@ Czas realizacji: Wrzesien 2020 r.

O+ Jednostka badania: Petnoletni mieszkancy Polski
(e}
000 Wielkos¢ préby: N=1002; btad oszacowania 3%, prég ufnosci 0,95

@ Miejsce badania: Badanie ogolnopolskie

Technika badawcza: wywiadow kwestionariuszowych wspomaganych komputerowo (CATI)

Q Badanie zrealizowane metoda telefonicznych standaryzowanych
Badanie wykonat Instytut Badan Spotecznych i Rynkowych IBRiS.

- I
Raport powstat przy wspétpracy z firma analityczng Analizy Online SA. e anallzy”
-

Pozostate czesci raportu:

RAPORT: Finansowe DNA Polek  Polakéw 2020 RAPORT: Finansowe DNA Polek  Pookéw 2020 RAPORT: Finansowe DNA Polek  Polakéw 2020

Gt 1 Caeic2 Gesc3
Jak budujemy wtasny majqtek? lle kosztuje poczucie Dlaczego omijamy zyski,
bezpieczenstwa? ktére sq na wyciggniecie reki?

& Santander
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