Charakterystyka ekonomiczna
firmy Ster Projekt

Analiza danych bilansowych przedsiebiorstwa w latach 1998-2000
pozwala dostrzec istotne zmiany w jego strukturze aktywéw i
pasywéw. Warto zwrdéci¢ uwage na dynamiczny wzrost zardwno
majagtku trwatego, jak 1 obrotowego, co moze Swiadczyc¢ o
intensywnym rozwoju firmy oraz zwiekszaniu jej zdolnosSci
operacyjnych.

W sekcji aktywdw widoczny jest wzrost wartosci majatku
trwatego, ktory w 1998 roku wynosit 5 820 tys. zt, a w 2000
roku osiggnagt poziom 12 023 tys. z*. Najwiekszy udziat w tej
kategorii miaty rzeczowe sktadniki majatku trwatego, ktorych
wartos¢ wzrosta z 3 600 tys. zt w 1998 roku do 6 468 tys. zt w
2000 roku. Moze to oznacza¢, ze firma inwestowata w
infrastrukture, maszyny lub nieruchomosci, co mogto by¢
kluczowe dla zwiekszenia zdolno$ci produkcyjnych 1lub
operacyjnych. JednoczesSnie wartosci niematerialne i prawne
systematycznie malaty, co moze wskazywa¢ na stopniowg
amortyzacje wczes$niej zakupionych praw lub licencji. Z kolei
finansowy majgtek trwaty, obejmujgcy dtugoterminowe inwestycje
kapitatowe, wzrést znaczgco z 172 tys. zt do 4 866 tys. zt, co
sugeruje, ze firma angazowata sie w lokowanie kapitatu w
innych podmiotach lub instrumentach finansowych.

Jeszcze bardziej dynamiczny wzrost odnotowano w kategorii
majgtku obrotowego, ktéry w analizowanym okresie wzrdst prawie
o$miokrotnie, osiggajac wartos$¢ 85 642 tys. zt w 2000 roku.
Najwiekszy wudziat w tym wzroscie miaty naleznos$ci
krotkoterminowe, ktére wzrosty z 5 039 tys. zt w 1998 roku do
33 427 tys. zt w 2000 roku. Moze to Swiadczy¢ o znacznym
zwiekszeniu sprzedazy na kredyt handlowy, co mogto wynikac¢ z
agresywnej strategii rynkowej przedsiebiorstwa lub wzrostu
liczby kontrahentéw. ROwnoczes$nie firma zaczeta angazowad
kapitat w papiery warto$ciowe przeznaczone do obrotu, co
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oznaczato aktywne zarzadzanie ptynnos$cig finansowg.

Pod wzgledem pasywéw zauwazalny jest wyrazny wzrost kapitatu
wtasnego, ktéry wzrést z 7 114 tys. zt w 1998 roku do 27 166
tys. zt w 2000 roku. Najwiekszy wptyw na te zmiane miato
zwiekszenie kapitatu zapasowego oraz systematycznie rosngce
zyski netto, ktéore w 2000 roku wyniosty 6 269 tys. zt.
Wskazuje to na stabilno$¢ finansowg firmy i mozliwo$¢ dalszego
rozwoju bez koniecznosci nadmiernego zadtuzania sie.
Jednoczesnie liczba akcji spdétki wzrosta w 1999 roku z 320 do
8,1 miliona, co oznaczato prawdopodobnie znaczgcg emisje akcji
i potencjalne pozyskanie kapitatu na rozwdj.

Najwiekszg zmiang w strukturze pasywow byto jednak rosngce
zadtuzenie, ktdére w 1998 roku wynosito 9 425 tys. zt, a w 2000
roku osiggneto poziom 68 654 tys. z%*. Znaczacy wzrost
zobowigzan krétkoterminowych mégt wynika¢ z finansowania
biezgcej dziatalnosci kredytami obrotowymi lub zobowigzaniami
wobec dostawcow. Cho¢ wzrost zadtuzenia moze sugerowal pewne
ryzyko finansowe, jednoczesny wzrost aktywéw S$Swiadczy o
intensywnym rozwoju firmy, ktdéry mdégt wymagad dodatkowych
Zzrodet finansowania.

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje w analizowanym okresie ulegta
znacznemu zmniejszeniu, co byto wynikiem duzej emisji akcji. W
1998 roku wartos¢ ta wynosita 22 231,72 zt, a w 1999 roku
spadta do 2,58 zt. W 2000 roku odnotowano jednak pewien wzrost
do 3,35 z%*, co mogto oznaczad¢, ze firma zaczeta generowad
wieksze przychody i zyski, co przetozyto sie na poprawe jej
wyceny.

Mozna wiec zauwazyC, ze przedsiebiorstwo w latach 1998-2000
przeszto dynamiczny rozwdj, ktory wigzat sie zardwno ze
wzrostem aktywdéw, jak i zwiekszonym poziomem zadtuzenia. Silny
wzrost kapitatu obrotowego oraz naleznosci krotkoterminowych
moze sSwiadczy¢ o intensyfikacji dziatalno$ci operacyjnej, a
jednoczesnie o koniecznosci doktadnego zarzgdzania ptynnosSciag
finansowg. Emisja akcji oraz wzrost kapitatu wtasnego



wskazujg, ze firma starata sie pozyskiwaé¢ dodatkowe $rodki na
rozw0j, unikajac nadmiernej zaleznosci od finansowania
dtuznego. Zmiany w bilansie sugerujg, ze przedsiebiorstwo
przeszto faze dynamicznej ekspansji, co wymagato skutecznego
zarzgdzania zardwno majgtkiem, jak i zobowigzaniami.

Analiza struktury aktywow Ster-Projekt SA w latach 1998-2000
ukazuje 1istotne zmiany w sposobie zarzgdzania majgtkiem
spotki. W tym okresie nastapit dynamiczny wzrost wartos$ci
aktywow, ktdére w 1998 roku wynosity 16 585 tys. zt, by w 2000
roku osiggng¢ poziom 98 253 tys. zt. Ten ponad pieciokrotny
wzrost wartosci catkowitych aktywéw wskazuje na intensywng
ekspansje dziatalnosci sp6étki, co znalazto odzwierciedlenie w
zmianach proporcji pomiedzy poszczegélnymi kategoriami
majatku.

Majatek trwaty, ktéry w 1998 roku stanowit 35,1% struktury
aktywéw, w kolejnych latach relatywnie zmniejszat swoje
znaczenie, o0siggajac w 1999 roku udziat* na poziomie 18,6%, a w
2000 roku jedynie 12,2%. Pomimo tego nominalna wartos¢ majgtku
trwatego wzrosta z 5 820 tys. zt w 1998 roku do 12 023 tys. zt
w 2000 roku, co wskazuje na rzeczywiste inwestycje w
infrastrukture, sprzet lub inne dtugoterminowe zasoby. Spadek
procentowego udziatu majgtku trwatego w strukturze aktywolw
oznacza, ze tempo wzrostu pozostatych sktadnikéw majatku,
zwtaszcza aktywéw obrotowych, byto znacznie wieksze.

Najbardziej dynamicznie rozwijajacg sie kategorig aktywdw byt
majgtek obrotowy. W 1998 roku wynosit on 10 501 tys. zt, co
stanowito 63,3% catkowitej wartosci aktywéw. W 1999 roku
wartos¢ ta wzrosta do 41 182 tys. zt, a udziat w strukturze
aktywow zwiekszyt sie do 77,5%. W 2000 roku majatek obrotowy
osiggngt wartos¢ 85 642 tys. zt, co stanowito juz 87,2% ogétu
aktywéw sp6tki. Tak znaczgcy wzrost wskazuje, ze Ster-Projekt
SA koncentrowat swoje dziatania na operacyjnej elastycznosci i
krotkoterminowym zarzadzaniu kapitatem. Wysoka wartosé aktywow
obrotowych sugeruje, ze firma mogta zwiekszal sprzedaz oraz
wspbéitprace z kontrahentami na zasadach kredytowych, co



przetozyto sie na wzrost naleznosci krétkoterminowych.

Rozliczenia miedzyokresowe czynne, cho¢ stanowity najmniejszy
udziat w aktywach spdétki, wykazywaty znaczng zmiennos$¢ w
analizowanym okresie. W 1998 roku ich wartos¢ wynosita 264
tys. z%, co odpowiadato 1,6% struktury aktywéw. W 1999 roku
nastgpit gwattowny wzrost do 2 086 tys. zt (3,9%), by w 2000
roku spas¢ do poziomu 588 tys. zt (0,6%). Takie wahania moga
Swiadczy¢ o zmianach w polityce ksiegowej spotki lub o
nieregularnym wystepowaniu pewnych kosztdéw rozliczanych w
czasie. Mozliwe jest rdéwniez, ze w 1999 roku firma dokonata
wiekszych przedptat na ustugi lub inwestycje, ktore w
kolejnych latach zostaty zrealizowane i przestaty obcigzac
bilans.

W latach 1998-2000 Ster-Projekt SA przeszedt znaczgca
transformacje, koncentrujgc sie na zwiekszaniu aktywolw
obrotowych kosztem majatku trwatego. Taka strategia mogta by¢
wynikiem dynamicznego rozwoju dziatalnosci operacyjnej, co
wymagato wiekszej ptynnosci finansowej oraz elastycznego
zarzagdzania kapitatem. Zmniejszajgcy sie udziat majatku
trwatego w strukturze aktywdw sugeruje, ze firma nie polegata
na dtugoterminowych 1inwestycjach w infrastrukture, lecz
stawiata na intensyfikacje biezgcej dziatalnosci, co mogto
przyczyni¢ sie do wzrostu jej wartosci rynkowej.

Na przestrzeni ostatnich trzech lat wartos¢ sumy bilansowe]j
Ster-Projekt SA jak i1 wzrosta pieciokrotnie co wskazuje na
staty wzrost Spétki.

W strukturze aktywéw dominujgca pozycje stanowi majatek
obrotowy, ktérego udziat wzrést z ponad 60% w 1998 r. do 87% w
2000 r. Relacje pomiedzy majatkiem trwatym a obrotowym sa
charakterystyczne dla prowadzonej przez Spdétke dziatalnosSci
ustugowej.

Analiza struktury majgtku obrotowego Ster-Projekt SA w latach
1998-2000 pokazuje istotne zmiany w sposobie zarzadzania



aktywami krétkoterminowymi spdétki. Warto$¢ majagtku obrotowego
wzrosta w tym okresie ponad osmiokrotnie — z 10 501 tys. zt w
1998 roku do 85 642 tys. zt w 2000 roku. Tak dynamiczna
ekspansja wskazuje na intensywng rozbudowe dziatalnosSci
operacyjnej oraz zmiany w strategii zarzgdzania zasobami
finansowymi.

W 1998 roku najwiekszy udziat w majgtku obrotowym miaty
naleznosci i roszczenia, ktdére stanowity 48,0% tej kategorii
aktywdéw, osiggajgc wartos¢ 5 038 tys. zx. W 1999 roku
naleznosci wzrosty do 22 026 tys. zt, co przetozyto sie na ich
53,5% udziatu w strukturze majgtku obrotowego. W 2000 roku
wartos¢ nalezno$ci wzrosta do 33 427 tys. zt, jednak ich
udziat procentowy spadt do 39,0%. Oznacza to, ze cho¢ spodtka
znacznie zwiekszyta skale transakcji na zasadach kredytowych,
to jeszcze szybciej rosty inne kategorie majgtku obrotowego.

Kolejng istotng pozycje w aktywach obrotowych stanowity
zapasy, ktorych wartos¢ w 1998 roku wynosita 3 449 tys. zt, co
odpowiadato 32,9% struktury tej kategorii aktywéw. W 1999 roku
zapasy zwiekszyty sie trzykrotnie, osiggajac wartos¢ 10 041
tys. zt (24,4%), jednak ich udziat w strukturze majatku
obrotowego spadt. W 2000 roku tempo wzrostu zapasdow ulegto
spowolnieniu — osiggnety one wartos¢ 13 220 tys. zt, stanowigc
juz tylko 15,4% majagtku obrotowego. Spadek wzglednego
znaczenia zapasoOw sugeruje, ze spotka optymalizowata
gospodarke magazynowg, prawdopodobnie poprzez lepsze
zarzagdzanie %tancuchem dostaw i ograniczanie nieproduktywnych
rezerw materiatowych.

Najwieksze zmiany w strukturze majgtku obrotowego zasziy w
kategorii papierdéw wartosSciowych przeznaczonych do obrotu. W
1998 roku spdétka nie posiadata w tej kategorii zadnych
aktywow, a w 1999 roku pojawita sie niewielka kwota 59 tys.
zt, co stanowito jedynie 0,1% struktury majgtku obrotowego. W
2000 roku wartos¢ tych aktywdéw gwattownie wzrosta do 31 963
tys. zt, co stanowito az 37,3% catego majatku obrotowego. Taka
zmiana wskazuje, ze Ster-Projekt SA rozpoczgt inwestowanie w



krotkoterminowe instrumenty finansowe, co mogto by¢ efektem
strategii dywersyfikacji aktywéw lub zabezpieczenia ptynnos$ci
finansowej poprzez lokowanie nadwyzek Srodkéw w tatwo zbywalne
papiery wartosciowe.

Znaczgce zmiany zaszty takze w kategorii Srodkow pienieznych,
ktérych wartos¢ w 1998 roku wynosita 2 013 tys. zt, co
stanowito 19,2% majagtku obrotowego. W 1999 roku Srodki
pieniezne wzrosty do 9 056 tys. zt, a ich udziat procentowy
zwiekszyt sie do 22,0%. W 2000 roku, mimo wzrostu catkowitej
wartosci majgtku obrotowego, Srodki pieniezne zmniejszyty sie
do 7 032 tys. zt, co przetozyto sie na ich spadek udziatu do
8,2%. Moze to Swiadczy¢ o wiekszym zaangazowaniu gotéwki w
inwestycje lub o zwiekszeniu wydatkéw operacyjnych.

Ster-Projekt SA w latach 1998-2000, mozna zauwazy¢ istotne
zmiany w strategii zarzadzania aktywami krétkoterminowymi.
Spotka znaczgco zwiekszyta wartos¢ nalezno$Sci i zapasOw, co
Swiadczy o rozwoju dziatalnosci operacyjnej i wzroscie skali
sprzedazy. Jednoczes$nie w 2000 roku istotng role zaczety
odgrywa¢ papiery wartosciowe, ktore staty sie jednag z
kluczowych pozycji w majatku obrotowym. Spadek relatywnego
znaczenia zapaséw oraz S$rodkdédw pienieznych wskazuje na
bardziej efektywne zarzgdzanie kapitat*em obrotowym oraz
dywersyfikacje strategii finansowej, co mogto mie¢ istotny
wptyw na wzrost wartosci spotki w tym okresie.

Do gtdéwnych pozycji majatku obrotowego naleza naleznos$ci,
ktorych udziat w strukturze majatku obrotowego w latach
1998-1999 wynosit okoto 50%. W 2000 r. udziat* naleznosSci w
strukturze majatku obrotowego spadt do 39%. 0d 2000 r.
obserwuje sie dynamiczny wzrost udziatu papierdéw wartosciowych
przeznaczonych do obrotu (z 0,1% majgtku obrotowego w 1999 r.
do 35% w 2000 r.) oraz spadek udziatu $rodkéw pienieznych.
Zmiany struktury majatku obrotowego sg zwigzane z pozyskaniem
przez Spotke na poczgtku 2000 r. dodatkowych S$Srodkodw
finansowych z tytutu emisji obligacji zamiennych (14.200 tys.
zt) oraz zmiang prowadzonej przez Spbitke polityki lokowania



nadwyzek finansowych.

W latach 1998-2000 struktura pasywow Ster-Projekt SA ulegta
znacznym zmianom. Wartos¢ catkowitych pasywéw wzrosta z 16 585
tys. zt¥ w 1998 roku do 98 253 tys. zt w 2000 roku. W
analizowanym okresie istotnie zwiekszyt sie kapitat wtasny
spotki — z 7 114 tys. ztx w 1998 roku do 27 166 tys. zt w 2000
roku. Jednak jego udziat w strukturze pasywéw zmniejszyt sie z
42,9% do 27,7%, co wskazuje, ze wzrost sumy pasywoOw byt
napedzany gtdéwnie przez inne sktadniki.

Rezerwy przez caty okres pozostawaty na poziomie zerowym, co
oznacza, ze spb6tka nie tworzyta funduszy na potencjalne
zobowigzania przysztosSciowe. Zobowigzania dtugoterminowe
wystepowaty jedynie w 1998 roku (324 tys. zt, czyli 2,0%
pasywow), a w kolejnych 1latach zostaty catkowicie
wyeliminowane.

Najwieksze zmiany dotyczyty zobowigzan krdétkoterminowych i
funduszy specjalnych. Ich wartos¢ wzrosta ponad siedmiokrotnie
—z 9 102 tys. zt w 1998 roku do 68 654 tys. zt w 2000 roku.
Udziat tej kategorii w strukturze pasywow réwniez sie
zwiekszyt — z 54,9% w 1998 roku do 69,9% w 2000 roku, co
wskazuje na rosngce uzaleznienie sp6tki od finansowania
krétkoterminowego.

Rozliczenia miedzyokresowe i przychody przysztych okreséw
stanowity niewielka czes¢ pasywlOw, ale ich wartos¢ wzrosta
znaczgco — z 46 tys. zt w 1998 roku do 2 433 tys. zt w 2000
roku. Udziat tej pozycji w strukturze pasywéw wzrost z 0,3% do
2,5%, co moze wskazywaé¢ na wieksze zaangazowanie w projekty
rozliczane w kolejnych okresach.

W latach 1998-2000 Ster-Projekt SA dynamicznie rozwijat sie
pod wzgledem wartosci pasywéw, ale rdéwnoczesnie wzrastato jego
uzaleznienie od zobowigzan krdétkoterminowych, co mogto wigzad
sie z ryzykiem finansowym.

W latach 1998-2000 dziat*alnos¢ Spotki finansowana byta ze



srodkéw wtasnych jak i zewnetrznych krétkoterminowych Zrdédex
finansowania przy czym udziat finansowania kapitatem obcym w
relacji do pasywow podnidst sie z okoto 54% w 1998 r. do 70% w
2000 r.

W analizowanym okresie Spdtka siedmiokrotnie zwiekszyta
wartos¢ zobowigzan krétkoterminowych i niemal czterokrotnie
wartos¢ kapitatdéw wtasnych zaréwno poprzez sSrodki wypracowane

wewngtrz Spdétki (zatrzymany zysk netto), jak réwniez — w
przewazajgcej mierze — kapitat pochodzacy z nowych emisji
akcji.

W latach 1999-2000 Spotka nie korzystata z finansowania
zewnetrznego o charakterze dtugoterminowym.

Zdecydowana wiekszos¢ (ponad 80%) przychodéw ze sprzedazy
Grupy Kapitatowej realizowana jest przez Ster-Projekt SA. Do
najwiekszych pod wzgledem wielkosSci sprzedazy Spodtek
Zaleznych, ktdére tgcznie realizujg 14,6% sprzedazy w ramach
Grupy nalezg Ster- Projekt Sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu
(6,8%), Ster-Projekt Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku (3,9%),
Ster-Projekt Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu (3,8%).

W latach 1998-2000 przychody ze sprzedazy Ster-Projekt SA
wzrosty ponad trzykrotnie — z 43 598 tys. zt w 1998 roku do
141 929 tys. zt w 2000 roku. Najwiekszy udziat w przychodach
miata sprzedaz towardow, ktéora w catym analizowanym okresie
stanowita dominujacg cze$¢ przychoddéw spdétki. W 1998 roku
wynosita ona 37 970 tys. zt (87,1% catkowitych przychodéw), a
w 2000 roku wzrosta do 118 278 tys. zt (83,3%).

Sprzedaz ustug réwniez wzrosta, lecz jej udziat w strukturze
przychodéw ulegat wahaniom. W 1998 roku ustugi stanowity 12,9%
przychodéw (5 627 tys. zt), w 1999 roku ich udziat* wzrést do
20,5% (16 686 tys. zt), jednak w 2000 roku ponownie spadt do
16,7% (23 651 tys. zt). Wzrost wartos$ci sprzedazy ustug by%
wiec wolniejszy niz wzrost sprzedazy towardw, co przetozyto
sie na mniejszy wudziat tej kategorii w catkowitych



przychodach.

Ster-Projekt SA w latach 1998-2000 dynamicznie zwiekszat swoje
przychody, gtdéwnie za sprawg rosngcej sprzedazy towardéw. Mimo
wzrostu sprzedazy ustug, ich znaczenie w strukturze przychodéw
ulegato stopniowym zmianom, a spditka pozostawata w duzej
mierze zalezna od sprzedazy towardw.

Przychody ze sprzedazy towardéw obejmuja przychody ze sprzedazy
serwerow i komputerdéw, oprogramowania, urzadzen peryferyjnych
i materiatdéw. GtXO6wnym Zrodtem przychodéw ze sprzedazy
produktéw sg ustugi w zakresie integracji systeméw
informatycznych, ustugi telekomunikacyjne, serwis naprawczy
oraz szkolenia.

W latach 1998-2000 struktura asortymentowa sprzedazy Ster-
Projekt SA ulegta istotnym zmianom. 0gdélna wartosc¢ sprzedazy
wzrosta ponad trzykrotnie — z 43 598 tys. zt w 1998 roku do
141 929 tys. zt w 2000 roku. G*déwnym Zrdédtem przychodow
pozostawata sprzedaz towardw, ktdérej udziat w strukturze
sprzedazy wahat sie od 87,1% w 1998 roku do 83,3% w 2000 roku.

W segmencie ustug szczegdlnie dynamicznie rozwijata sie
sprzedaz ustug telekomunikacyjnych, ktére w 1998 roku nie
wystepowaty, ale w 1999 roku przyniosty 3 505 tys. zt (4,3%
ogélnej sprzedazy), a w 2000 roku juz 11 439 tys. zt (8,1%).
Jednoczesnie sprzedaz zwigzana z integracjg systeméw
informatycznych, mimo wzrostu wartosci do 10 584 tys. zt w
1999 roku, w 2000 roku spadta do 9 002 tys. zt, zmniejszajac
sw@j udziat w catkowitej sprzedazy do 6,3%. Ustugi serwisowe
zyskiwaty na znaczeniu, jednak ich udziat pozostawat niewielki
— w 2000 roku wynosit 0,9%. Sprzedaz ustug szkoleniowych 1
innych pozostata na niskim poziomie, a ich udziat w strukturze
sprzedazy stopniowo malat.

WSréd towardw najwiekszy udziat miata sprzedaz serwerdw i
komputeréw, ktérej wartosé¢ wzrosta z 30 275 tys. zt w 1998
roku do 100 284 tys. zt w 2000 roku. W rezultacie w ostatnim



roku analizowanego okresu kategoria ta odpowiadata za 70,7%
przychodéw spotki. Sprzedaz oprogramowania rdéwniez rosta, ale
jej udziat pozostawat na poziomie 8%. Natomiast sprzedaz
urzgdzen peryferyjnych oraz materiatéw malata zarowno pod
wzgledem wartosci, jak i udziatu w przychodach — w 2000 roku
stanowity one 4,0% i 0,7% o0gdtu sprzedazy.

W latach 1998-2000 Ster-Projekt SA znaczgco zwiekszyt swoje
przychody, koncentrujgc sie gtéwnie na sprzedazy sprzetu
komputerowego 1 oprogramowania. Rozwéj ustug
telekomunikacyjnych stanowit istotny trend wzrostowy,
natomiast udziat integracji systeméw i urzgdzen peryferyjnych
w strukturze sprzedazy malat.

W strukturze wartosciowej przychoddéw ze sprzedazy towardw
dominujgcg pozycje zajmujg przychody ze sprzedazy serwerdw i
komputeréw, ktdérych udziat oscyluje wokdét 70% przychoddéw ze
sprzedazy ogdétem. Kolejng pozycje w strukturze przychodow ze
sprzedazy towardéw zajmuja przychody ze sprzedazy urzadzen
peryferyjnych, ktérych udziat w przychodach ze sprzedazy
ogétem spadt na przestrzeni ostatnich trzech lat o ponad
potowe z 9,5% w 1998 r. do 4,0% w 2000 r. na korzys$¢ rosngcego
udziatu przychoddéw ze sprzedazy oprogramowania (5,1% w 1998
r., 8,6% w 1999 r., 8,0% w 2000 r.).

W strukturze przychoddéw ze sprzedazy ustug do 1999 r.
dominowaty przychody ze sprzedazy ustug w zakresie integracji
systemow informatycznych, ktérych udziat w przychodach ze
sprzedazy og6tem wzrost z 11,7% w 1998 r. do 13,0% w 1999 r. W
2000 r. udziat* integracji systeméw informatycznych spadt do
6,3% na korzys¢ dynamicznie rozwijajacych sie od 1999 r. ustug
telekomunikacyjnych, ktore w 2000 r. osiggnety 8,1% udziat w
sprzedazy ogétem.

Jesli szukajg Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebuja Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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