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AKCJE

Stopy zwrotu na wybranych swiatowych rynkach akgcji w lipcu.

STOPA ZWROTU Lipiec, pomimo okresu wakacyjnego,
INDEKS obfitowat w  wiele wydarzen
WALUTA politycznych i ekonomicznych.
LOKALNA usb PLN Nerwowos$¢ na rynkach, mierzona
. indeksem VIX, wyraznie wzrosta.

DAX (Niemcy) 1,5% 2,4% 0,9% L )
Istotnym czynnikiem wptywajacym na
Eurostoxx 50 (strefa euro) -0,4% 0,4% -1,0% niepewnos$¢ inwestoréw byta polityka
NIKKEI 225 (Japonia) 1,2% 5,5% 40% W USA i Frangi.  Dane

makroekonomiczne, w szczegolnosci

S&P 500 (USA) 1.7% 1.1% -0.3% z USA, dawaty coraz wiecej sygnatow, ze

MSCI EM (rynki wschodzace) -0,1% -0,1% -1,6% wkraczamy w okres luzowania polityki
t j. S jato t

MSCI All Country World Index (§wiat) | 1,5% 1,5% 0,1% |onearne). oprzyjato - to. wycenom

mniejszych i srednich firm, szczego6lnie

The NASDAQ-100 Index -1,6% -1,6% -3,0% tych najbardziej zadtuzonych. Rynek

akcyjny, pomimo dodatniej stopy

zwrotu, byt dla inwestoréw wymagajacy, z uwagi na rotacje aktywow w kierunku podmiotéw o mniejszej kapitalizacji
kosztem duzych spotek technologicznych.

W USA, oprocz wspomnianej polityki, spore emocje budzity wyniki finansowe za drugi kwartat 2024 roku. Na bazie
zaraportowanych juz spétek z S&P500 (75% z nich) obraz kondycji gospodarczej w USA wyglada przyzwoicie. Skumulowany
wzrost przychoddw firm, na razie, wynosi 5%, a zysku netto ponad 11%. Na tle oczekiwan rynkowych zyski spotek okazaty
sie lepsze Srednio 0 5%, a przychody sa zgodne z oczekiwaniami. Dane makroekonomiczne sygnalizujgce spowolnienie,
szczegolnie te dotyczace rynku pracy oraz inflacji, dawaty coraz jasniejszy sygnat inwestorom, ze wrzesniowa obnizka
stop procentowych jest niemal pewna. Rozwarstwienie stop zwrotu w podziale na indeksy akcyjne byto bardzo duze.
Najwiekszym wygranym w lipcu byt indeks matych spotek Russel, ktory wzrdst o prawie 10%. S&P500 dat zarobic¢ nieco
ponad 1%, a technologiczny Nasdaq zakonczyt miesigc na niewielkim minusie (-0,75%), cho¢ spadki jeszcze pod koniec
miesigca siegaty prawie 5%.

W Europie, po rozstrzygnieciu wyboréw parlamentarnych we Francji, gtdwne indeksy akcji europejskich zyskiwaty na
wartosci. Jednak im blizej konca miesigca, tym stopa zwrotu topniata. Obraz wynikéw spétek z Europy nie napawat
inwestoréw wielkim optymizmem. Te, ktére obnizaty oczekiwania co do przysztych okresow, w swoich komunikatach do
inwestoréw wskazywaty na staby popyt, a takze presje konkurencyjng z Chin. Dane makroekonomiczne réwniez nie
przyniosty przetomu w temacie kondycji europejskiej gospodarki. Produkcja przemystowa wypadta lepiej od oczekiwan,
jednak dalej kurczy sie w istotnym tempie, a wskazniki wyprzedzajgce PMI dla tego sektora utrzymujg sie wcigz ponizej
50 punktowego progu oznaczajgcego ozywienie. W konsekwencji, Eurostoxx 50 spadt o 0,4%, a niemiecki Dax dat zarobic
1,5% w lokalnej walucie.
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Stopy zwrotu wybranych indekséw GPW w lipcu.

STOPA ZWROTU W przeciwienstwie do globalnych rynkéw

akcji, krajowy parkiet tracit na wartosci. Po

INDEKS WALUTA serii pieciu wzrostowych miesiecy z rzedu,
LOKALNA usb PLN w lipcu polskie akcje tracity od 3,7% (mate

spotki - sWIG80) do 5,5% (duze podmioty

mWIG40 -3,8% -2,4% -3,8% - WIG20). Publikowane dane
SWIGS0 -3.7% -2.3% -3.7% makroekonomiczne byty mieszane.
Sprzedaz detaliczna za czerwiec

WIG20 -5,5% -4,1% -5,5% rozczarowata w kontekscie rosnacych
WIG (Polska) -4,8% -3,4% -4,8% realnych wynagrodzen, a inflacja za lipiec

wzrosta (efekt czeSciowego uwolnienia cen
energii). Byt to wzrost nizszy od obaw ekonomistéw. Rada Polityki Pienieznej utrzymata stopy bez zmian, lecz
jednoczesnie skorygowata swoje projekcje w zakresie PKB i inflacji na mniej korzystne niz poprzednie, co mogto cigzy¢
wycenom krajowych aktywéw. Wptyw na polska gietde miat takze rozw6j wypadkdw na amerykanskiej scenie polityczne;j.
Wraz z powiekszajacg sie przewaga Donalda Trumpa w najblizszych wyborach prezydenckich rosty obawy o powyborcze
stanowisko USA w stosunku do wojny w Ukrainie. Kandydat Republikandw jest zwolennikiem jak najszybszego zakonczenia
konfliktu, co skutkowato rosngca premia za ryzyko przyktadang do polskiej gietdy i spadkami wycen.

Najwyzszg stope zwrotu w lipcu, sposréd duzych spétek, wypracowaty akcje CD Projekt rosngce o 14,5%. Byt to drugi
miesigc z rzedu gdy walory producenta gier byty najmocniejszym komponentem indeksu WIG20, a jednoczes$nie
kontynuacja aprecjacji notowan rozpoczetej w styczniu br. Inwestorzy doceniajg dobrg sprzedaz obecnego portfolio gier
oraz licza na rozpoczecie komunikacji marketingowej kolejnego produktu, czyli Wiedzmina IV.

Najnizsza stope zwrotu wypracowaty natomiast akcje Dino Polska spadajace w ubiegtym miesigcu o 13,3%. Notowaniom
operatora sieci sklepow spozywczych cigzyt negatywny odbior wynikéw i komunikacji jednego z najwiekszych
konkurentéw. Z publikowanych informacji wynika, ze wolumeny w sklepach spozywczych w Polsce nie rosna, a najwieksi
gracze sg zdeterminowani do walki o udziaty rynkowe poprzez obnizanie cen, co moze skutkowac spadkiem rentownosci
catego sektora.

W kolejnych tygodniach kluczowy dla rynkéw akcji bedzie sentyment inwestoréw. Od poczatku sierpnia rynki zmagaja
sie z wyraznag presjg podazy wywotang m.in. przez stabsze dane z amerykanskiego rynku pracy i podwyzke japonskich stop
procentowych. Inwestorzy bacznie beda przygladac sie naptywajacym danym makro, a w szczegélnosci z amerykanskiego
rynku pracy, ktéry w ostatnim czasie daje coraz wiecej sygnatow do obaw o spowolnienie gospodarcze.

OBLIGACIJE

7

Lipiec przyspieszyt procesy na rynku dtugu, ktére rozpoczety sie miesigc wezesniej. Stabsze dane dotyczace inflacji
i rynku pracy w Stanach Zjednoczonych zwiekszyty oczekiwania na obnizki st6p procentowych, pobudzajac stopy
zwrotu klas aktywéw wrazliwych na te zmiany. Rentownosci dziesiecioletnich obligacji skarbowych USA spadty (ceny
rosty) az o 36 pb. Na Starym Kontynencie atmosfera byta réwnie ,bycza". W $lad za rynkami bazowymi przesuwaty sie
wyceny polskich skarbéwek. Pomimo braku przychylnosci RPP co do rozpoczecia cyklu obnizek, rentownosci 10-letnich
obligacji skarbowych spadty (ceny rosty) z 5,74% do 5,40%. Na europejskim rynku dtugu korporacyjnego panowata podobna
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atmosfera jak na skarbowym parkiecie. Obie kategorie mocno zyskiwaty, cho¢ te obarczone wiekszym ryzykiem (High
Yield) radzity sobie gorzej od ich odpowiednikéw o ratingu inwestycyjnym (Investment Grade). Premia za ryzyko wzrosta
w przypadku kategorii wysokodochodowej, co wskazuje na wzmozong awersje do ryzyka wraz z pogarszajaca sie globalna
koniunktura.

Raport inflacyjny w USA pokazat najnizszy miesieczny bazowy wskaznik CPI od stycznia 2021 roku. Odczyt lipcowy
poprzedzata seria lepszych danych, co oznacza, ze 3-miesieczne, annualizowane tempo bazowego CPI spadto do
zaledwie 2,1%. Poziom, ktoéry praktycznie jest zgodny z celem Fed. Dodatkowo, rynek pracy wykazuje oznaki
spowolnienia. Stopa bezrobocia wzrosta w czerwcu do 4,1%, najwyzszego poziomu od listopada 20217 roku. Pod koniec
miesigca kontrakty terminowe w petni wyceniaty wrzesniowa obnizke, a przewodniczacy Fed Powell wskazat ten termin
jako potencjalny do rozpoczecia cyklu.

Polityka przestata by¢ utrapieniem dla europejskich rynkéw w lipcu. Francuskie wybory parlamentarne byty kluczowym
wydarzeniem na poczatku miesigca, a ich wynik byt uspokajajacy dla inwestoréw. Zadna partia nie moze stworzyc¢
samodzielnej wiekszosci, co uniemozLliwia wdrazanie hojnych programoéw fiskalnych. Dane gospodarcze z drugiej potowy
miesigca powinny zachecic¢ EBC do kontynuacji cie¢. Wzrost gospodarczy pozostaje staby, a inflacja jest mniej uporczywa.

W przysztym miesigcu kluczowymi wydarzeniami beda dane dotyczace dochodéw i wydatkow w USA oraz dynamika
ptac negocjowanych w Il kwartale w strefie euro. Pierwsze powinno potwierdzi¢ spowalniajacg prywatng konsumpcje
i kurczace sie dochody rozporzadzalne, a drugie wskazac na ustepujaca presje ptacowa, ktéra jest ostatnig przeszkoda na
drodze EBC do ogtoszenia wygranej z inflacja.

Komentarz do wynikow funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Santander TFI
W lipcu, mimo wakacyjnego miesiaca, na rynkach bardzo duzo sie dziato. Dobrze zachowywaty sie obligacje, gorzej akcje.

Wszystkie subfundusze obligacyjne zyskaty na wartosci. Najlepsze wyniki w tej grupie, po raz trzeci z rzedu, osiggnety
subfundusze obligacji skarbowych, ze wzrostem ok. 1,67%. Mimo sporej zmiennosci cen ryzykownych aktywéw lipiec
byt dobrym miesigcem dla subfunduszy obligacji korporacyjnych, ktére zarobity 1,46 - 1,49%. Sukcesywnie rosng wyceny
subfunduszy dtuznych krétkoterminowych, z wynikiem 1% w lipcu. Santander Prestiz Spokojna Inwestycja w ciggu
miesigca wzrost 0 0,59%.

Dla subfunduszy akcyjnych to nie byt dobry miesigc. Najmocniej spadaty subfundusze akgji polskich. Jednostki Santander
Prestiz Akcji Polskich i Santander Akcji Polskich stracity odpowiednio 4,97% i 4,85%. Subfundusz mniejszych spotek
- Santander Akcji Matych i Srednich Spétek odnotowat spadek o 3,53%. Przecena podobnej skali dotkneta Santander Akcji
Spotek Wzrostowych -3,35% i Santander Prestiz Technologii i Innowacji -3,01%. Inne subfundusze inwestujace za granica
odnotowaty mniejsze spadki: Santander Prestiz Odpowiedzialnego Inwestowania Globalny -1,63%, Santander Prestiz
Future Wealth -1,35%, a Santander Prestiz Akcji Amerykanskich -1,02%. Spadki ponizej jednego procenta dotyczyty
subfunduszy Santander Prestiz Akcji Rynkéw Wschodzacych -0,66% i Santander Prestiz Akcji Europejskich -0,39%. Jedynym
subfunduszem akcyjnym, ktéry zakonczyt lipiec dodatnig stopa zwrotu byt Santander Prestiz Prosperity +0,8%.

W subfunduszach mieszanych dziatata zaleznos¢ ,im wiecej obligacji tym lepszy wynik". Santander Zréwnowazony spadt
w lipcu o 1,81%. Minimalny wzrost odnotowat Santander Stabilnego Wzrostu 0,05%, a Santander Umiarkowany wzrést
0 0,76%.

W tym miesigcu, po raz kolejny, rosty jednostki uczestnictwa wszystkich subfunduszy absolutnej stopy zwrotu. Najmocniej
zyskat Santander Prestiz Dtuzny Aktywny 0,98%. Niewiele za nim uplasowat sie Santander Prestiz Dtuzny Globalny +0,96%,
a nieco nizej Santander Prestiz Alfa +0,74%.
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W subfunduszach PPK przewazyta negatywna kontrybucja komponentu akcyjnego. Wszystkie subfundusze, poza PPK
2025, wynik +0,02%, zakonczyty miesigc na minusie. PPK 2030 spadt o 1,21%, a PPK 2035 i 2040 o ok.2,3%. Pozostate
subfundusze, czyli z oznaczeniami 2045 od 2065, spadty od 2,91% do 2,99%.

Stownik

Indeks rynkowy — wartos¢ obliczana na podstawie wyceny grupy instrumentéw finansowych, ktéra reprezentuje okreslony
segment rynku. Celem indeksu jest pomiar stop zwrotu w tym segmencie.

Podstawowe indeksy:

e WIG — obliczany od kwietnia 1991 roku. Obecnie WIG obejmuje wszystkie spétki notowane na Gtéwnym Rynku Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, ktdre spetnig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach

e WIG20 - obliczany od kwietnia 1994 roku, na podstawie wartosci portfela akcji 20 najwiekszych i najbardziej ptynnych
spotek z Gtéwnego Rynku Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie

e mWIG40 - obliczany od grudnia 1997 roku i obejmuje 40 $rednich spotek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie

e sWIG8O0 - obliczany od grudnia 1994 roku i obejmuje 80 matych spétek notowanych na Gtéwnym Rynku Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie

e DAX — obejmuje akcje 40 najwiekszych pod wzgledem kapitalizacji i obrotu spétek notowanych na gietdzie we
Frankfurcie nad Menem.

e Eurostoxx 50 — grupujacy akcje 50 najwiekszych i najbardziej ptynnych przedsiebiorstw panstw strefy euro.

e S&P500 - grupujgcy 500 przedsiebiorstw o najwiekszej kapitalizacji, notowanych na gietdach New York Stock
Exchange i NASDAQ

e MSCI EM - akgji rynkéw rozwijajgcych. Jeden z wielu indekséw obliczanych przez MSCI Inc. Kraje rozwijajace sie na
koniec wrzesnia 2023 r. wg klasyfikacji MSCI to: Brazylia, Chile, Chiny, Kolumbia, Czechy, Egipt, Grecja, Wegry, Indie,
Indonezja, Korea, Kuweijt, Malezja, Meksyk, Peru, Filipiny, Polska, Katar, Arabia Saudyjska, Afryka Potudniowa, Tajwan,
Tajlandia, Turcja i Emiraty Arabskie.

e MSCI AIll Country World Index - akcji duzych i $rednich spotek z 23 rynkdw rozwinietych i 24 rynkéw rozwijajgcych sie.

e NASDAQ-100 — grupujacy 100 najwiekszych spotek notowanych na gietdzie NASDAQ. W indeksie nie ma spdtek
z sektora finansowego.

e ICE BofA Poland Government Index — obligacji skarbowych emitowanych przez polski Skarb Panstwa.

WIBID O/N (ang. Warsaw Interbank Bid Rate) - referencyjna wysokos$¢ oprocentowania lokat na polskim rynku miedzybankowym

WIBOR O/N (ang. Warsaw Interbank Offered Rate) - referencyjna wysokos¢ oprocentowania pozyczek na polskim rynku
migdzybankowym

Fed (ang. Federal Reserve System) — system rezerwy federalnej Banku Centralnego Standw Zjednoczonych. Organami systemu
sg Rada Gubernatoréw, 12 bankéw Systemu Rezerwy Federalnej, Federalny Komitet do spraw Operacji Otwartego Rynku
(FOMC) i banki cztonkowskie.

FOMC (ang. Federal Open Market Committee) — komitet odpowiedzialny za ksztattowanie zatozen amerykanskiej polityki
pieniezne;.

NBP (Narodowy Bank Polski) — Bank Centralny Rzeczpospolitej Polskiej. Najwazniejsze zadania Narodowego Banku Polskiego
okreslone sg w Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej i ustawie o Narodowym Banku Polskim. Jego podstawowym zadaniem jest
utrzymanie stabilnego poziomu cen, przy jednoczesnym wspieraniu polityki gospodarczej rzadu, o ile nie ogranicza to
podstawowego celu NBP.

ECB (ang. European Central Bank) — Bank Centralny krajéw Unii Europejskiej, w ktorych wprowadzona zostata waluta euro. Jego
gtébwnym zadaniem jest utrzymanie stabilnego poziomu cen. Cel ten realizowany jest poprzez zapewnienie inflacji, ktéra pozostaje
niska, stabilna i przewidywalna.

Inflacja - proces trwatego wzrostu ogodlnego poziomu cen w gospodarce. Skutkiem tego procesu jest spadek sity
nabywczej pienigdza krajowego. Zjawiskiem przeciwnym do inflacji jest deflacja.
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Gléwne miary inflacji:

e Inflacja CPI (ang. Consumer Price Index) - wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych. Najpopularniejsza na Swiecie
miara inflacji.

e Inflacja bazowa - miara prezentujgca ksztattowanie sie inflacji po wytagczeniu zmian uznawanych za pozostajgce poza
oddziatywaniem polityki pieniezne;.

e Inflacja HICP (ang. Harmonized Indices of Consumer Prices) - zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych (HICP).
Obliczany jest przez kraje cztonkowskie Unii Europejskiej wedtug ujednoliconej metodologii.

e Deflator PCE — deflator wydatkéow konsumpcyjnych. W 2012 roku deflator PCE stat sie gtéwnym indeksem inflacji
uzywanym przez Rezerwe Federalng w procesie ksztattowania polityki monetarne;.

e Inflacja PPI (ang. Producer Price Index) - indeks obrazujgcy zmiany poziomu cen ustalanych przez producentéw na
réznych etapach procesu wytwarzania doébr.

Obligacje wysokodochodowe (ang. High Yield Bonds) — obligacje charakteryzujace sie wyzszg rentownos$cig i wyzszym
ryzykiem kredytowym niz obligacje z ratingiem inwestycyjnym.

Obligacje z ratingiem inwestycyjnym (ang. Investment Grade Bonds) — obligacje charakteryzujgce sie relatywnie niskim
ryzykiem kredytowym.

Rynki bazowe — rynki w USA i Niemczech

Wskaznik PMI (ang. Purchasing Managers Index) — oparty na ankietach wskaznik stuzacy do oceny aktywnosci w sektorze
przemystowym i ustug. Dane potrzebne do uzyskania wskaznika sg pobierane z anonimowych ankiet, przesytanych przez
manageréw z réznych dziedzin gospodarki. Warto§¢ wskaznika powyzej 50 punktéw wskazuje na rozwdj w gospodarce,
a ponizej 50 punktoéw na spowolnienie w gospodarce.

jastrzebie/gofebie — dwa odmienne spojrzenia na polityke monetarng bankéw centralnych. Jastrzebiami nazywamy zwolennikéw
restrykcyjnej polityki monetarnej, a gofebiami zwolennikéw tagodnej polityki monetarne;.

Konsensus rynkowy - srednia zebranych prognoz analitykéw lub ekonomistow.

Stopy procentowe bankéw centralnych — stopy procentowe ustalane sg przez banki centralne na catym swiecie i sg waznym
narzedziem polityki monetarnej.

Rentownos¢ obligacji — stopa zwrotu zrealizowana z inwestycji w obligacje. Sktada sie na nig zmiana ceny rynkowej do ceny
nominalnej oraz zysk z odsetek i ich reinwestycji. Wzrost rentownosci oznacza spadek ceny obligacji, a spadek rentownosci
oznacza wzrost ceny obligaciji.

Materiat jest prezentowany w celach marketingowych, nie stanowi umowy ani nie jest dokumentem informacyjnym
wymaganym na mocy przepis6w prawa. Materiat nie powinien by¢ wytaczng podstawa podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

Prezentowane wyniki (stopy zwrotu) dotycza zmian wartosci jednostek uczestnictwa subfunduszy Santander FIO,
Santander Prestiz SFIO (w wybranej kategorii jednostek) oraz Santander PPK SFIO w podanych okresach, sa danymi
historycznymi i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.

Wartos¢ aktywéw netto niektérych subfunduszy funduszy Santander cechuje sie duzg zmiennoscig ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego. Niektére subfundusze moga inwestowac wiecej, niz 35% aktywoéw w papiery wartosciowe
emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Pafstwa lub NBP.

Korzysciom wynikajagcym z inwestowania w jednostki uczestnictwa towarzysza rowniez ryzyka. Opis czynnikow ryzyka,
dane finansowe oraz informacje na temat optat znajduja sie w prospektach informacyjnych, dokumentach zawierajacych
kluczowe informacje dla inwestoréw oraz tabelach optat dostepnych w jezyku polskim na Santander.pl/TFI/dokumenty i u
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Materiat reklamowy. Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnych zapoznaj sie z prospektem informacyjnym funduszu.
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dystrybutoréw funduszy Santander. Streszczenie praw inwestoréw znajduje sie w prospekcie informacyjnym (Rozdziat Iil,
pkt 4).

Fundusze nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego,
a przyszte wyniki podlegaja opodatkowaniu, ktére zalezy od sytuacji osobistej kazdego inwestora i ktére moze ulec
zmianie w przysztosci. Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej uczestnik powinien wzig¢ pod uwage optaty zwigzane
z subfunduszem oraz uwzgledni¢ ewentualne opodatkowanie zysku. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig straty
przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

Inwestujac w fundusze inwestycyjne uczestnik nabywa jednostki uczestnictwa tych funduszy, a nie aktywa bazowe bedace
przedmiotem inwestycji samego funduszu.

Niniejszy dokument nie moze by¢ kopiowany, cytowany lub rozpowszechniany w jakikolwiek sposéb bez uprzedniego
pisemnego zezwolenia Santander TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie sg dobierane zgodnie z najlepszg wiedza jego
autoréw i pochodza ze zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci
i kompletnosci. Autorzy nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji inwestycyjnych podjetych wskutek interpretacji
niniejszego dokumentu.

2024 © Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna. Wszelkie prawa zastrzezone. Nazwa Santander
i logo ,ptomien” s zarejestrowanymi znakami towarowymi.
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