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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
FED zespo6t nastroje w USA 1D YTD
WIG20 zaliczyt wezoraj 3 z rzedu spadkowa sesje, tracac tym razem 0,3% (najbardziej
in plus wyréznito sie JSW, najwieksza przecena dotkneta CCC). Pod kreskg zamknagt WIG20 17381 -0,3% -19.2%
sie tez mWIG40. Na wiekszych europejskich rynkach nie byto zdecydowania — z jednej WIG30 1997,9 -0,3% -19,2%
strony DAX wzrést 0 0,3%, a z drugiej FTSE obnizyt sie 0 0,1%. Za oceanem uwaga mwWIG40 3566,2 -0,3% -8,8%
inwestoréow byta wczoraj zwrécona na wieczorng publikacje decyzji FOMC ws. stop swiG80 14 249,9 0,0% 18,3%
procentowych i projekcje makro. W przypadku stop obyto sie bez zaskoczen i FED nie  wic 49 882,7 -0,3% -13,7%
zmienit ich poziomu. Cztonkowie FED przewidujg, ze stabilizacja bedzie miata miejsce wiG Banki 3844,0 11,0% -43,2%
az do 2023 roku (poprzednio oczekiwano tego do '22). Dotychczasowe putapy majg by¢  wic Bud 2768,4 1,9% 21,5%
utrzymane do momentu osiggniecia na rynku pracy petnego zatrudnienia. Rynkom W G chemia 6 883,0 0,2% -18,0%
USA retoryka bankierow nie przypadta do gustu i pomimo poczatkowych wzrostow g pew 21534 -0,2% -12,5%
gtéwne mdeksy';_)od konle_c sesji zac’zelly tracic¢ (finalnie S&P’c_'JOO gpadl 00,5%,aNasdaq g Energia 16464 -1,4% 16.1%
(IZ :IL,3‘;/o).‘ w AZJst(izys'gk[e g[eldy Swiecg ni g:zet)nN(:(l_ﬁo (f\:lkll(el —'(\31,7_0/9,SCId—0|9%). W' wic cames 320781 07% 70.9%
alendarium makro dzisiaj znéw uwage przykujg banki centralne. Najpierw decyzje ws.
stdp podejmie BoJ, a po potudniu BoE. Z krajowych odczytow czekajg nas informacje o [ ) St 70'2:/“ 33'9:/0
zatrudnieniu i wynagrodzeniach w sektorze przedsigbiorstw. Patrzac technicznie, e Me’_j'a Kl 250 <UD
WIG20 wiasnie ociera sie o poziom wsparcia w trendzie bocznym trwajgcym od WS Pa'"’f'a kit Lk ekl
czerwca. Jego przetamanie moze mieé negatywne reperkusje i w przypadku realizacji  "V'C SPoz BEELE Az R
czarnego scenariusza moze to oznacza¢ dalszy marsz w strone 1600-1650 pkt. W!G Surowce LA ©E% 3D
Kontrakty terminowe na DAX spadajg 0,8%, a na indeksy w USA tracg po 0,8-1,0%. WIG Telco S0 130 920
Adrian Gorniak DAX 13 255,4 0,3% 0,0%
CAC40 5074,4 0,1% -15,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX SN0 0.3 2526
. i . o . S&P500 33855 -0,5% 4,8%
= i%g gpt’?:ta Iprzed.sta;llvll .pll\e/ar:(y d(;t.:ktywowdbgnKOV\/lych w ngyvﬁji,(trzyletnlej strategii. DJIA 280324 0.1% 1,8%
- : Otka liczy, ze I W. Sprzedazowo lepsze niz W.
= PGE: S?)c’)’fka spgdziewa siew '20¢spaadEu EBITDA wepwszystkich segmentach poza OZE. SR C) T e A
= PGE: P6zng jesienig spotka opublikuje strategie rozwoju grupy do 2030 r. Eovesha S9l07o1} ROICEY 5500
= Pekao Bank bedzie chciat w wiekszym stopniu skupié sie na bankowosci inwestycyjnej. Nikkei225 23320,9 0,7% -1.4%
(DGP) S&P/ASX 200 5 895,0 -1,0% -11,8%
= Play: Ograniczenia dla Huawei we wdrazaniu ustug 5G oznaczatyby 0.9 mid PLN Zioto 1965,4 0,4% 29,1%
dodatkowych inwestycji dla Play. Miedz 67615 -0,5% 9,5%
= PHN: Rap(_)rtowane wyr.1iki za 2Q’2p .s’rab'sze rlr z tyt. negaty\(«/nej rewaluacji [tabela BDM]. Ropa 40,2 4,9% 29,9%
= OT LO.gIStI.CSZ Ten roKJest dla spfolkl wyjatlfowo trugy. (Parkiet) EURIPLN 245 0.2% 5%
= Forte: Akcjonariusze liczg na wyzszg premie. (Parkiet)
= CEZ: Spétka rozpoczeta sprzedaz aktywoéw w Polsce, rozwaza zbycie pieciu lokalnych g:g;t:: jft g'g:j’ ':'Z;A’
spotek. ' 07 1S
L] A?ende: Spétka liczy co najmniej na powtorzenie skorygowanego zysku netto z 2019 r. EUR/USD 118 -0,2% 5,4%
= ML System: Spétka oczekuje wyzszych przychodéw w Il pétroczu 2020 niz w | pétroczu. USD/IPY 104,90 -0,5% -3,4%
= Ambra: Spoétka planuje zainwestowa¢ 20 min PLN w 2020/21, nie przewiduje przejgé.
= Trakcja: Portfel zaméwien na koniec czerwca wynosit 3,2 mid PLN. FW20
= Krynicki Recykling: Zarzad obserwuje kontynuacje zwigkszenia zapotrzebowania na Wartosé Zmiana
rodukt bezbarwny. !
= gEST: Podsumovslanie telekonferencji z Zarzadem po wynikach za 2Q20. Kurs Otwarc!a . 1750 o _O’BSZA)
= $niezka: Spotka poprawita wyniki dzieki wzrostowi popytu na materialy remontowo- EU'S TR 1;2? '160 ZZ;;’
budowlane. urs min. - -0,35%
= Celon Pharma: Spdtka ztozyta wniosek o zgode na badanie kliniczne fazy | CPL 409116.  Kurs max. 1754 -13 -0,74%
= Tower Investments: Spétka wchodzi w produkcje wyroboéw cukierniczych i delikatesy ~Wolumen obrotu 40 006 -32 999 -45,20%
internetowe. Otwarte pozycje 41783 3739 9,83%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét

WIG20 1746,94 1731,28 1750,73 173810 -0,3% 660
WIG30 2 005,71 198847 2011,49 199789 -0,3% 687
WYKRES DNIA MWIG40 358407 1419098 1431659 356623 -0,3% 105
SWIG80 1428328 355341 359315 14249,93 0,0% 24
WIG20 zanotowat 3 spadkowg sesje z rzedu i zblizyt si¢ ponownie do WIG-PL 5113266 5093213 5113266 5100476 -03% 802

istotnego poziomu Wsparcia w oko“cy 1730 pkt WIG 50108,19 49716,39 50218,39 4988270 -0,3% 806
WIG20
WIG20 - daily Close MC 1D YTD
L E oo O Alior 14,10 1840 -1,3% -50,9%
\ ) ,‘||'"'wm, ccc 50,50 2771 -3,6% -54,1%
Y I ol " 220 .
Mgyl i, I M "’ CD Projekt 405,30 38 957 0,6% 45,0%
el | e
[ o \.-,hl"m"“-'-. Cyfrowy P. 26,80 17 140 2,1% -4,1%
[ y  DINO 224,40 22 000 1,0% 55,8%
I, N Y 28,32 3325 11,5% 32,5%
| |,| | . KGHM 135,20 27040 -0,8% 41,5%
" i,
i ||‘f i'*"qn ,.--,_,-|...|",n.lllmJ l-'\l"hﬁl - pm Lotos 36,30 6711 -1,9% -56,6%
T ul " gmm  LPP 6 850,00 12 689 1,9% -22,3%
l Vel MBANK 181,10 7671 -1,4% -53,5%
‘ ‘|| " ||F||.l |<|'*|I'|‘| ! 1600 Orange 6,80 8924 0,5% -4,5%
I .I Pekao 51,00 13386 -1,7% -49,2%
“‘Il'l " PGE 5,40 10007  -23% -32,2%
w W PGNIG 5,17 29874 0,3% 19,5%
| PKN Orlen 47,70 20 402 -1,9% -44,4%
PKOBP 21,72 27 150 -1,2% -37,0%
0 Play 26,90 6849 1,4% -23,1%
. Hov Dec Tn Feb Har o :i;; Tun ET [T S PZU 27,47 23721 -1,5% -31,4%
i Gragh 2064 Daly 17SEPA0IS-17SEP220 CeppTights 2020 Bloomberg Fiance L7, =07 Santander Polska 150,00 15 313 -1,4% -51,2%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg Tauron 1,88 3288 0,1% 14,4%
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mWIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 10 YTD Close MC 1D YTD 1. S I —
11 bit st. 483,00 1139 -1,3%  20,8% Famur 1,78 1025 -0,9% -40,1%
Amica 139,80 1087 -2,8% 2,0% Getin H. 0,85 161 -2,2%  -48,9%
Amrest 20,05 4 402 03% -53,7% GPW 40,85 1715 1,0% 3,9%
Asseco PL 69,90 5802 -0,1% 9,8% GTC 6,38 3098 -09% -34,1%
Asseco SEE 45,30 2351 02%  82,7% Handlowy 36,90 4821 0,1% -28,8%
Azoty 23,65 2346 15% -19,2% ING BSK 136,40 17746 15% -32,6%
Benefit Sys. 790,00 2259 -1,3% -10,4% Inter Cars 253,00 3585 0,4% 23,4%
Biomed-L. 12,05 750 3,0% 1047,6% Kernel 39,80 3344 2,8% -12,0%
BNP Paribas 42,80 6310 0,0% -37,1% Kety 468,00 4503 -04% 353%
Bogdanka 19,80 673 15% -43,2% Kruk 141,40 2683 -0,4% -15,6%
Budimex 211,00 5387 -4,1%  22,7% Livechat 86,70 2233 0,6%  100,2%
Celon Ph. 41,60 1872 -2,1% 4,8% Mabion 31,90 438 -21,2% -58,6%
Ciech 29,70 1565 -2,9% -25,2% Mercator 353,00 3743 -3,6% 3447,7%
Comarch 21500 1749 0,0% 15,0% Millennium 2,93 3554 -23% -49,9%
Develia 1,74 780 -0,8% -31,4% Neuca 490,50 2142 1,1% 29,8% !
Dom Dev. 10300 2597 10% 89% PKPCargo 11,36 509  -2,9% -44,6% T T T*
Echo 408 1684 00% -12,6% Playway 46800 3089  3,0%  958% = = m - - - = - -
Enea 5,43 2397 -29% -31,4% TenSquare 554,00 4026 1,7%  179,8% ) m .
Energa 769 3182 06% 85% VRG 242 567 04% -401% Hespns ; ; A — i
g . g v § 2 ' Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
Eurocash 14,90 2074 2,4% -31,8% WP.PL 70,40 2050 2,0% 0,9%
WIG20
1900
ﬂﬁm
sl I 1800
1700
g lﬁ ﬁ' F 1600
1500
20 [Index - Last Price 1738.10: -0.33%
High on 07/21/20 1884.22 1400
- Average 1713.17:
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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PZU zamierza zaprezentowa¢ dalsze plany zwigzane z posiadanymi aktywami bankowymi pod koniec tego roku
- wraz z ogloszeniem nowej strategii grupy, ktéra najprawdopodobniej bedzie obejmowata lata 2021-2023,
poinformowat CFO Tomasz Kulik.

PZU liczy, ze w Il i IV kwartale 2020 r. sktadka przypisana brutto bedzie wyzsza niz w |l kwartale, kiedy wyniosta
5,6 mld PLN - poinformowat cztonek zarzagdu PZU Tomasz Kulik.

Dodat, ze liczy, iz PZU powrdci do realizowania swojej polityki dywidendowej oraz ze PZU nie rozwaza
przeprowadzenia skupu akcji.

Grupa spodziewa sig, ze w tym roku jej EBITDA moze by¢ nizsza rdr we wszystkich segmentach z wyjatkiem
energetyki odnawialnej - poinformowat Pawet Straczynski, wiceprezes PGE ds. finansowych.

Straczynski poinformowat réwniez, ze PGE moze w przyszlym roku nie mie¢ mozliwosci zwiekszenia zadtuzenia.
Negatywny wptyw opdznienia oddania bloku w Turowie CFO szacuje na blisko PLN 40m.

Prezes Wojciech Dgbrowski poinformowat, ze PGE chce w 2050 r. oferowac¢ tylko zielong energie. Prezes dodat,
ze pozng jesienig spdtka zamierza opublikowac strategie rozwoju grupy do 2030 r. z perspektywg do 2050 r.
CEO poinformowat réwniez, ze PGE rozmawia z kilkoma podmiotami o sprzedazy PGE Paliwa.

Grupa PGE analizuje wszystkie mozliwosci akwizycji w cieptownictwie, a przy ewentualnym przejmowaniu
elektrocieptowni weglowych trzeba uwzglednia¢ koszty transformacji w kierunku niskoemisyjnym - poinformowata
PAP Biznes grupa PGE w odpowiedzi na pytanie, czy PGE jest zainteresowana aktywami CEZ-u.

Spotka poinformowata, ze mozliwe ograniczenia dla Huawei we wdrazaniu ustug 5G przez P4 sp. z 0.0.0znacza¢
beda dodatkowe tgczne inwestycje w wysokosci okoto 0,9 mld PLN. Maksymalny wptyw na koszty obejmuje
wymiane warstwy 4G, przeniesienie sprzetu sieciowego oraz wymiane sprzetu radiowego Huawei 4G i 5G po ich
catkowitej amortyzacji.

Spotka opublikowata wyniki za 2Q’20. Przychody wzrosty do 100,7 min PLN, strata EBITDA wyniosta 53,1 min
PLN (rewaluacja portfolio = -70,7 min PLN, po oczyszczeniu 17,6 min PLN), a strata netto 55,0 min PLN.

PHN — wyniki 2Q°20 [min PLN]
2Q'19 2Q'20 zmianar/r 2Q'20P BDM odchylenie

Przychody 43,0 100,7 134,2% 91,6 10,0%
Wynik brutto na sprzedazy 24,2 27,1 12,0% 25,1 7,9%
EBITDA 21,2 53,1 - 0,6

EBITDA adj. 15,3 17,6 15,0% 13,5 30,1%
EBIT 20,8 -54,2 - -1,5 -
EBIT adj. 13,4 16,5 23,1% 11,9 39,0%
Zysk brutto 179 62,4 - -8,0

Zysk netto 14,8 -55,0 - -6,5

Rewaluacja 7,4 -70,7 - -13,3

Marza zysku brutto ze sprzedazy 56,3% 26,9% 27,4%

Marza EBITDA 49,3% - -

Marza EBITDA adj. 356% 17,5% 14,8%

Marza EBIT 48,4%

Marza zysku netto 34,4%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spofka

Zostang trzy, cztery duze banki. Bank Pekao bedzie chciat w wigkszym stopniu skupi¢ sie na bankowosci
inwestycyjnej. Jego dziatalno$¢ kredytowa musi by¢ zyskowna, a nie zawsze jest to tatwe uniwersalne - méwi w
wywiadzie dla Dziennika Gazeta Prawna prezes Pekao Leszek Skiba.

CEZ oficjalnie rozpoczat proces dezinwestycji w Polsce. Po otrzymaniu pisemnych potwierdzen zainteresowania
inwestoréow zostanie wystane zaproszenie do zlozenia niewigzgcej oferty. W Polsce CEZ rozwaza sprzedaz
tacznie pieciu lokalnych spdtek, ale pozostawi w swoim polskim portfolio firmy zajmujgce sie dziatalnoscig z
zakresu nowoczesnych ustug energetycznych (ESCO). Tym samym kontynuuje realizacje przyjetej w zesztym
roku strategii grupy CEZ.

Atende liczy co najmniej na powtdrzenie na koniec 2020 r. skorygowanego zysku netto z 2019 r., kiedy siegnat
okoto 7 min PLN - poinformowat prezes Roman Szwed. Nie wyklucza, ze przy dobrej sytuacji na rynku wynik
netto bedzie nawet wyzszy r/r.
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Spotka oczekuje, ze przychody w Il pétroczu 2020 r. bedg wyzsze niz w | pétroczu tego roku.

"Oczekujemy, ze ten rok bedzie lepszy niz poprzedni. Konsekwentnie pracujemy nad zwiekszeniem sprzedazy i
rentownos$ci oraz nowymi rynkami zbytu. Ostatnio np. rozpoczeliSmy dostawy do krajéw Beneluksu. Liczymy, ze
przychody w catym roku wyraznie wzrosng. Spodziewamy sie, ze przychody w drugiej potowie roku, jesli nie
bedzie ponownej, powaznej fali epidemii, bedg wyzsze niz w | poétroczu 2020 r. Systematycznie umacniamy
swojg pozycje na rynkach zagranicznych. W ostatnim czasie nasze produkty cieszg sie szczegélnym
zainteresowaniem wsrdd krajow skandynawskich" - powiedziat prezes Dawid Cycon.

Spédtka planuje zainwestowa¢ 20 min PLN w roku obrotowym 2020/21, nie przewiduje przejeé - poinformowat
wiceprezes Piotr Kazmierczak. Prezes Ambry Robert Ogor zapowiedziat w br. obrotowym otwarcie kilku sklepéw
Centrum Wina/Distillers, ale poza galeriami handlowymi.

Celon Pharma ztozyt do Urzedu Rejestracji Produktow Leczniczych Wyrobéw Medycznych i Produktéw
Biobojczych wniosek o udzielenie zgody na rozpoczecie badania klinicznego | fazy inhibitora JAK/ROCK - CPL
409116, podata spotka.

Atal dokonat ostatecznego przydziatu 50 tys. sztuk dwuletnich obligacji serii AW2 o tgcznej warto$ci nominalnej
50 min PLN, podata spétka.

Gtéwnym celem na najblizsze miesigce i kwartaty jest dostosowanie produkcji do zaméwien hut szkta pod
wzgledem kolorystyki. Zarzad obserwuje kontynuacje zwigkszania zapotrzebowania na produkt bezbarwny oraz
systematyczny zanik popytu na produkt zielony.

Podsumowanie telekonferencji z Zarzadem:

- Inwestycje w portfele
. Na 2020 r. Zarzad patrzy bardzo oportunistycznie. Niepewnos$¢ na rynku pozostaje duza, ale tez wiele
procesoéw sie odmraza. Wiekszej podazy portfeli Zarzad spodziewa sie w latach 2021-2022.
e W latach 2021-2022 Zarzad chciatby wréci¢ do poziomu zakupow z lat 2017-2018.
- Sptaty/aktualizacje
e W zwigzku z epidemig Zarzad dostrzega pewne trudnosci dtuznikow w sptatach, szczegodlnie na etapie
polubownym. Wzrost sptat r/r pochodzi z uruchomien kolejnych portfeli.
. Na staby wynik w 1H20 we Wioszech wptyw mialy m.in. przeszacowania w zwigzku z pandemig (c.
PLN 8m). Zarzad z optymizmem patrzy jednak na przysztosc.
e W Polsce spétka rowniez dokonata negatywnych aktualizacji w kwocie okoto PLN 8m.
e W opinii CEO spotka jest obrezerwowana konserwatywnie, adekwatnie do obecnej sytuacji.
- Emisja obligac;ji
. Spétka prowadzi przygotowania do nowych emisji obligacji (w gre wchodza emisje dla inwestoréow
detalicznych, ale by¢ moze réwniez dla inwestoréw instytucjonalnych).
- Koszty
. Koszty egzekucyjno-sgdowe w 2H20 moga pozostawac jeszcze wysokie, co powinno jednak przetozy¢
sie na wyzsze sptaty w przysztosci.
- Pozostate
e  Proces poszukiwania inwestora mniejszosciowego trwa, ze wzgledu na pandemig spowolnit, ale
przetom 2020-2021 r. powinien by¢ dobrym okresem do rozméw ze wzgledu na potencjat krajowego.

Wielkos$¢ portfela zamoéwien budowlanych grupy Trakcja wynosita na koniec czerwca 2020 r. 3,2 mid PLN, z
wylgczeniem czesci przychodéw przypadajgcych na konsorcjantéw - podata spotka w raporcie kwartalnym. Z
kwoty tej okoto 0,6 mid zt stanowig umowy podpisane w ciggu szesciu miesiecy tego roku, z wytagczeniem
konsorcjantow.

Sniezka poprawita zysk netto w pierwszym pétroczu 2020 r. 0 52% r/r do 52,4 min PLN.

Spotka poinformowata, ze wzrost popytu na materiaty remontowo-budowlane w Polsce — w tym farby oraz
produkty do ochrony i dekoracji drewna, ktére stanowig dominujaca czes¢ portfolio Sniezki — jest pochodng
skutkéw walki z pandemig COVID-19 i ich wplywu na decyzje zakupowe Polakéw. Zmniejszona mobilno$¢
Polakéw spowodowata z kolei, ze wiele osob zdecydowato sie na wigksze remonty albo drobne prace
renowacyjne w swoich mieszkaniach, domach i ogrodach.

Akcjonariusze Forte liczg na wyzszg premige. Z reakcji rynku mozna wywnioskowac¢, ze oferta gtéwnego
udziatowca nie jest zbyt atrakcyjna dla pozostatych akcjonariuszy.(Parkiet)

Tower Investments zaangazuje sie w dwa nowe obszary dziatalnosci: produkcje wyrobéw cukierniczych i
delikatesy internetowe - poinformowata spétka w komunikacie. Jednoczes$nie zamierza kontynuowac realizacje
projektow deweloperskich dla sieci ustugowo-handlowych i deweloperéw mieszkaniowych.

Ten rok jest dla grupy OT Logistics wyjatkowo trudny, co wida¢ m.in. po spadajacej wartosci sprzedazy w kazdym
z czterech podstawowych bizneséw. To zwlaszcza konsekwencja systematycznie pogarszajgcej sie sytuacji w
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zaleznej firmie STK, ktora radykalnie obnizyta skale $wiadczonych ustug kolejowych i spedycji kolejowej.
(Parkiet)
BoomBit BoomBit podpisat umowe o dofinansowanie kwotg 3,84 min PLN projektu z Narodowym Centrum Badan i

Rozwoju (NCBR) na opracowanie systemu opartego o algorytm sztucznej inteligencji modyfikujgcego parametry
gry w trakcie trwania rozgrywki w celu maksymalizacji przychodéw tworcow gier wykorzystujacych silnik Unity
oraz zwiekszenia ich oszczednosci w procesie dostosowania gier do potrzeb graczy, podata spétka.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gorniak@bdm.pl
deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

BIULETYN PORANNY

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl
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