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O wskaznlku d%ug netto do EBITDA

Dtug netto do EBITDA jest wskaznikiem stosowanym
gtéwnie przez banki. Nalezy jednak pamieta¢,
ze inwestor ma inny punkt widzenia od banku.
Dlugoterminowy inwestor spogI?da na trendy

zachodzace w branzy oraz szuka

osy (przewag

konkurencyjnych), ktéra pozwoli sthquwac' wzrost
przedsiebiorstwa w kolejnych latach.
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Piotr Zélkiewicz

zarzadzajacy funduszem
Zolkiewicz & Partners Inwestycji
w Wartos¢ FIZ

Z tego powodu inwestor powinien
patrze¢ na potencjal przedsigbior-
stwa do generowania wolnej go-
téwki, ktdra przekaze w przysztosci
(czasem bardzo odleglej) akcjonariu-
szom. Wielko$¢ wskaznika EBITDA
nie powinna by¢ zadng miarg warto-
éci dla inwestora dtugoterminowego.
Inwestor i bank maja rézne interesy.

Z kolei bank zamierza jak najszyb-
ciej i przy jak najmniejszym ryzyku
pozyczy¢ $rodki przedsigbiorstwu.
Horyzont inwestycyjny banku jest
Scisle zwiazany z dtugoscia udzie-
lonego kredytu. Banki nie zajmuja
si¢ ocena, czy projekt inwestycyjny
da dlugoterminowy zwrot whasci-
cielom przedsi¢biorstwa. Jedyne,
co interesuje bank, to zdolnos¢
przedsi¢biorstwa do splaty udzie-
lonego kredytu. Z tego wynika
popularnos¢ wskaznika EBITDA.
Wedtug logiki banku, wydatki in-
westycyjne bedzie mozna prze-
sungé o 2-3 lata, co pozwoli
zaspokoié roszczenia banku. M.in.

z tego powodu traktuja amortyza-
cje jako ,niegotéwkowy koszt”.

EBITDA - pomija zmiany
w kapitale obrotowym

Nalezy pamigta¢, ze wynik EBITDA
jest tylko niezbyt doktadnym przy-
blizeniem przeptywéw operacyj-
nych. Poniewaz wskaznik jest oparty
o miary ksi¢gowe, takie jak amor-
tyzacja czy zysk operacyjny, posiada
szereg wad wrodzonych. EBITDA
pomija tak kluczowa kwestia w nie-
keérych modelach biznesowych
jak zmiany w kapitale obrotowym
(naleznoéciach, zobowiazaniach).
Trzeba pamigta¢, ze wzrost zapo-
trzebowania na kapital obrotowy
powoduje pogorszenie sytuacji
plynnosciowej, ktérej nie wida¢
w EBITDA, ale wida¢ w rachunku
przepltywéw pienigznych.

EBITDA - pomija

wydatki inwestycyjne

Kolejnym problemem wskaznika
EBITDA jest pomijanie wydat-
kéw inwestycyjnych. W przedsie-
biorstwach przemystowych kazdego
roku konieczne s3 wydatki zwane
odtworzeniowymi. Sg to inwesty-
cje niezbedne do odtworzenia mocy
produkcyjnych przedsigbiorstwa i nie
wigza si¢ ze wzrostem przychodéw
i zyskéw, a jedynie z utrzymaniem
obecnych wynikéw. Nazwa inwesty-
dji jest wiec mylona gdyz jest to po
prostu koszt, tylko roztozony i prze-

suniety w czasie. Z kolei w firmach
rozwijajacych si¢ czasami niezbgdne
jest tez poniesienie wydatkéw/na-
ktadéw na nowe linie produkeyjne
i wydatkéw tych takze EBIDTA nie
uwzglednia. Z tego powodu inwesto-
rzy dtugoterminowi powinni patrze¢
na FCF (wolne przeplywy gotow-
kowe) i ich stosunek do zadluzenia
i jego zapadalnosci oraz kosztu, a nie

na wskaznik dtug/EBITDA.

Wazna jest struktura zadtuzenia
Wysoki wskaznik zadtuzenia nie jest
zawsze sygnatem alarmujacym. Jedng
z waznych informacji, ktdra nalezy
pozyskaé, jest struktura zadluzenia.
Nalezy sprawdzi¢, czy w najblizszych
latach nie kumuluj si¢ wykupy ob-
ligacji oraz nie wygasaja linie kredy-
towe. Najezgsciej firmy bankrutujg
nie z powodu wysokosci zadtuzenia,
ale z powodu utraty plynnosci i nie-
dopasowania zapadalnosci dtugu do
motzliwosci jego splaty. Struktury za-
dhuzenia i jego zapadalnosci nie wida¢
z samej wielkosci wskaznika dtugu
netto do EBITDA. Firmy takie jak
Amazon potrafia emitowaé obliga-
cje, keére zapadaja np. w 2047 roku
w przeciwietistwie do wielu polskich
firm, ktdre zaciagaja zobowiazania
najczesciej na 2-3 lata.

Zobowiazania pozabilansowe

Poniewaz wskaznik dtugu netto do
EBITDA bierze pod uwage tylko
elementy z bilansu oraz RZiS, nalezy
jeszeze zbada¢ zobowiazania pozabi-
lansowe, np. gwarangje, odszkodo-
wania umowne. W przypadku, kiedy
przedsigbiorstwo bedzie musiato wy-
wigzaé sie ze swoich zobowigzaf,
te przestang by¢ ,pozabilansowe”
i wplyna na wskaznik dtugu netto do
EBITDA. Kolejnym istotnym ryzy-

kiem plynnosciowym jest ekspozycja
na rynku instrumentéw pochodnych.
Zbyt agresywne transakcje moga za-
chwia¢ plynnoscia przedsigbior-
stwa. Przekonali si¢ o tym posiadacze
przedsi¢biorstw dotknietych ,wiru-
sem opcji walutowych”.

Z czego wzrost

dtugu netto do EBITDA?
Powodéw moze by¢ duzo, dlatego
nie nalezy zawsze uznawaé wzro-
stu tego wskaznika jako czerwo-
nej lampki. Jestem zdania, Ze nie
ma idealnych wskaznikéw, z tego
wzgledu do zadnego nie nalezy
podchodzi¢ zero-jedynkowo. Do
kazdej spétki i jej wynikow trzeba
podchodzi¢ indywidualnie.

Wozrost inwestycji finansowany
gotéwka albo dtugiem

Czasami wzrost wskaznika moze
wynikac z zainwestowania $rodkéw
w nowy projekt inwestycyjny. Zr6-
dlem finansowania inwestycji moze
by¢ wolna gotéwka albo diug, W kaz-
dym z tych wypadkéw dlug netto
wzrosnie, a na efekty zwiazane z in-
westycja trzeba bedzie czekaé przy-
najmniej kilka kwartaféw. Inwestor
zawsze musi zbada¢ ekonomiczna
opfacalno$¢ takiego przedsigwzie-
cia. Jesli uzyskana rentownos¢ pro-
jektu inwestycyjnego bedzie nizsza
niz stopa, po jakiej spétka pozyskuje
finansowanie, bedzie to sygnat ostrze-

gawczy i ,z6Mta kartka” dla zarzadu.

Jednorazowy spadek

wyniku operacyjnego

Czasami wskaznik dlugu netto do
EBITDA moze si¢ pogorszy¢ z po-
wodu zdarzen jednorazowych, ktére
zmniejszaja ksiggowy wynik opera-
cyjny. Przyktadem moga by¢ za-

placone kary, grzywny czy odpisy
aktualizujace wartosci aktywéw ob-
rotowych (np. zapaséw, naleznosci)
czy trwatych (np. WNIP). Przykla-
dem negatywnego wplywu odpisow
na wynik EBITDA jest KGHM,
ke6ry w 2015 roku dokonat odpiséw
w kopalniach zagranicznych m.in.
Sierra Gorda. Odpisy byly gtow-
nym powodem mocnego spadku
wyniku EBITDA z 5 mld zt w 2014
roku do -2,8 mld zt rok pézniej.
Dlatego zawsze w przypadku poja-
wienia si¢ duzych zmian w pozosta-
tych kosztach operacyjnych nalezy
sprawdzi¢ doktadnie, co spowodo-
walo ich wzrost.

Pogorszenie rentownosci

Czasami wynik operacyjny ulega po-
gorszeniu z powodu wzrostu kosztéw
operacyjnych, ktérych przedsiebior-
stwo nie moze przerzuci¢ na swoich
klientéw. Drugim powodem moze
by¢ spadek cen rynkowych, za keé-
rymi nie idzie redukcja kosztow.
Spadajacy wynik operacyjny ,ciagnie
za sobg” wynik EBITDA. To z ko-
lei pogarsza wskaznik dlugu netto

do EBITDA.

Konsekwencje wzrostu

dtugu netto do EBITDA

Bardzo czesto w kowenantach okre-
$la si¢ dopuszczalny wskaznik dtugu
netto do EBITDA. Jego przekrocze-
nie moze spowodowac wzrost marzy
kredytowej, wypowiedzenie umowy
kredytu albo zobowiazanie przed-
sicbiorstwa do niewyptacania dy-
widendy. Z tego powodu mozna
monitorowal poziom tego wskaz-
nika jako sygnat ostrzegawczy przed
potencjalnymi problemami spétki,
wynikajacymi z uméw z bankami
albo obligatariuszami.
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POZYTYWNE PERSPEKTYWY

Mimo zadowolenia z kondycji swoich firm, CFO

coraz mniej optymistycznie oceniaja perspektywy
ekonomiczne - wynika z badania polskich dyrektoréw
finansowych. Cyfryzacja moze by¢ odpowiedzig na

niepewna przysztosc firm.

Szésta edycja badania polskich CFO
przeprowadzona przez Euler Her-
mes i Grant Thornton przedsta-
wia — podobnie jak w zesztym roku
— pozytywne wyniki dla przedsie-
biorstw w Polsce. Ponad potowa
(53 proc.) CFO deklaruje, ze przez
ostatnie 12 miesi¢cy kondycja ich
firm poprawila si¢, a 31 proc. — ze
pozostata bez zmian. Jest to nie-
wielki spadek w stosunku do roku
poprzedniego, w ktérym pozytyw-
nie oceniajacych kondycje swojej
firmy byto 57 proc. badanych dyrek-
toréw finansowych. Z kolei 0 4 p.p.
wzrést odsetek CFO uwazajacych,
ze kondycja ich firmy pogorszyta si¢
— w tym roku zanotowano 16 proc.
takich odpowiedzi. Pomimo mini-
malnego spadku poziomu zadowo-
lenia z kondycji firmy, polscy CFO
wznacznej wickszosci — 84 proc. an-
kietowanych — zadeklarowato, ze ich
firmy sa aktualnie w fazie rozwoju
(z czego 25 proc. badanych okresla
ten rozwdj jako ,silny”, a 59 proc.
— jako ,umiarkowany”). W sta-
gnacji jest obecnie 10 proc. przed-
sigbiorstw i tylko 5 proc. zauwaza
u siebie ,,umiarkowany regres”.

Podobnie jak przed rokiem, CFO
w Dolsce dobrze oceniajg perspek-
tywy ekonomiczne swoich firm. Jed-
nak w tym roku ich optymizm jest
wyraznie mniejszy — jeszcze w 2018
roku 48 proc. dyrektoréw finanso-

wych optymistycznie oceniato przy-
stdo$¢ finansowa firmy, a w tym
roku to 36 proc. W dodatku wiccej
niz w zeszym roku (17 proc. wobec
12 proc. rok temu) ankietowanych
CFO pesymistycznie ocenia perspek-
tywy ekonomiczne swoich firm.

Dziatania optymalizacyjne

Niestety, optymizm CFO nieco przy-
gasa. Dyrektorzy finansowi niezmien-
nie spodziewaja si¢ raczej wzrostu
w swoich firmach niz ich stagna-
qji czy regresu, jednak nie sa w swo-
ich deklaracjach az tak odwaini jak
rok temu. To sugeruje — i zresztg jest
zbiezne z prognozami makroekono-
micznymi — ze polska gospodarka
w najblizszych kwartatach bedzie
nieco spowalniaé — méwi Przemy-
staw Polaczek, partner zarzadzajacy
w Grant Thornton Digital Drive.
W odpowiedzi na nieco stabsze per-
spektywy rozwojowe, CFO staraja si¢
poprawi¢ efekeywno$¢ swoich firm
poprzez liczne dziatania optymaliza-
cyjne. Przez kolejne 12 miesigcy CFO
i ich firmy postawia nacisk na opty-
malizacj¢ dziatu finansowo-ksiego-
wego oraz na modernizacj¢ parku
maszynowego — deklaracje te ztozyto
po 40 proc. badanych CFO. Z kolei
37 proc. zapytanych deklaruje opty-
malizacje faricucha dostaw, a 20 proc.
ma zaplanowang optymalizacje po-
datkowa w najblizszym czasie. Z ba-

Jak ocenia Pan/Pani perspektywy ekonomiczne na kolejne 12 miesiecy?
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dania wynika, ze tylko 10 proc. CFO
czuje potrzebg zmiany formy prawnej
prowadzonej dziatalnosci.

Inwestycje

Polscy CFO zapytani o to, w ja-
kich obszarach planuja zwigk-
szy¢ naklady w ciagu najblizszego
roku, w 67 proc. zadeklarowali,
ze w ciagu najblizszego roku beda
inwestowa¢ w cyfryzacje¢ proce-
sow w swoich firmach. Prawie trzy
czwarte ankietowanych, 72 proc.,
juz teraz prowadzi dzialania w tym
zakresie, 51 proc. firm jest na eta-
pie wdrazania rozwiazan cyfrowych,
a 21 proc. jest na etapie planowa-
nia i szacowania kosztéw takich
dziatari. Z badania wynika, ze tylko
28 proc. zapytanych przedsic-
biorstw nie planuje w najblizszym
czasie takich zmian. Zwickszony
nacisk na cyfryzacjg proceséw w fir-
mach moze stanowi¢ odpowiedZ na
przewidywane spowolnienie roz-
woju gospodarczego.

Postepujaca cyfryzacja z jednej
strony powoduje, iz wiele czynno-
$ci mozna wykonywa¢ bez inge-

rencji ludzkiej, jednakze z drugiej
strony — generuje zapotrzebowa-
nia na nowe, czgsto nieznane obec-
nie w petni kompetencje. Taka
zmiana generuje réwniez nowe ro-
dzaje ryzyka dla przedsi¢biorstw.
Nicodzowne jest wigc zarzadza-
nie zmiang modelu biznesowego,
a dla jej sukcesu nadal niezmiernie
istotne jest uwzglednianie czynnika
pracowniczego — komentuje Walde-
mar Wojtkowiak, Cztonek Zarzadu,
CFO i CRO w Euler Hermes.
Ankietowanych, kt6rzy zadeklarowali
nowe rozwiazania w zakresie cyfryza-
¢ji zapytano, jakich wdrozeni juz do-
konali. Wedtug badania, juz 60 proc.
CFO dokonato zmian w zakre-
sie cyfryzacji zarzadzania procesami
w swoich firmach. Nastepnym cze-
stym wdrozeniem w firmach jest za-
rzadzanie jakoscia danych (42 proc.
ankietowanych) oraz narzedzia zro-
botyzowanej automatyzacji proce-
sow (17 proc.). Przebadane firmy
dokonaly dotychczas najmniej wdro-
el w zakresie narzedzi wykorzystu-
jacych sztuczng inteligencje — tylko
3 proc. firm.

W tegorocznej ankiecie dyrekto-
réw finansowych zapytano réwniez
o skutki, jakie zaobserwowali w wy-
niku wprowadzania procesowego
podejscia w finansach i wdrazania na-
rz¢dzi cyfrowych w swoich firmach.
Doktadnie potowa ankietowanych
zauwaza zmniejszenie liczby ble-
déw w dokumentach i rozliczeniach.
41 proc. twierdzi, ze zwigkszylo si¢
wykorzystanie raportéw finansowych
przez menedzeréw niefinansowych,
oraz ze poprawila si¢ komunikacja
mi¢dzy dzialem finansowym i in-
nymi dzialami. Jednoczesnie jednak
36 proc. ankietowanych uwaza, ze
po wdrozeniach praca wymaga wigk-
szych kwalifikacji analitycznych, ko-
munikacyjnych i biznesowych.

KKK

Badanie zostalo przeprowadzone przez Euler
Hermes oraz firmg audytorsko-doradczo-out-
sourcingowq Grant Thornton wsréd 200 dy-
rekrordw finansowych uczestniczqcych w cykly
kongresow towarzyszacych projektowi , Dyrek-
tor Finansowy Rok’, ktdre odbyly si¢ w marcu,
lwietnin i maju 2019 . w Sopocie, Krakowie,
Wroclawiu oraz Poznaniu.

Dobrze juz byto

Mniejsza dynamika wzrostu gospodarczego

i pogarszajace sie dane ekonomiczne powoduja, ze

o kredyt na firme bedzie wkrotce znacznie trudniej.

To kolejne zaostrzenie warunkow, wczesniej banki
informowaty o tym w Il kwartale (w ankiecie NBP).
Ograniczenie akcji kredytowej utrudni funkcjonowanie
przedsiebiorcom, spowoduje, ze finansowania beda

H

szukac gdzie indziej, np. w leasingu i u faktorow.

Anna Konecka-Pajak

dyrektor makroregionu
mazowieckiego, eFaktor

Przedsicbiorcy od lat narzekaja, ze
kredyt na rozwéj firmy jest bardzo
trudno uzyskaé, szczeg6lnie kiedy
przedsi¢biorca krétko dziata na rynku.
Jednak wedtug prezesa jednego z naj-
wigkszych bankéw w Polsce w naj-
blizszym czasie dostepnos¢ kredytéw
bedzie jeszcze mniejsza. Wynika to
Z pogarszajacej si¢ sytuacji gospo-
darczej i nizszych prognoz wzrostu
PKB. Trudnosci z uzyskaniem kre-
dytu beda powodowaly, ze coraz wie-
cej przedsigbiorcéw bedzie zwracato
si¢ po fakroring. Kredyt udzielany jest
,do przodu”, a przyszle jego splaty sa
uzaleznione od sytuacji gospodarczej.
Z faktoringiem jest inaczej — finanso-
wanie opiera si¢ na przeszych dzia-
taniach firm i pieniadzach juz przez

nich zarobionych. Zreszta ta ustuga
dynamicznie rosnie od kilku lat. Po-
zioméw finansowania za pomoca

faktoringu takich jak w niektérych

krajach europejskich u nas jeszcze
nie osiagneliémy, wigc na pewno cia-
gle jest miejsce do dalszego rozwoju
faktoringu. Niepewna sytuacja go-
spodarcza i pogorszenie koniunktury
moze to przyspieszyc.

Jest Zle, bedzie gorzej

To nie pierwszy sygnat wskazujacy
na pogorszenie mozliwosci zaciaga-
nia kredytéw firmowych. Wedlug
danych publikowanych przez Pol-
ska Agencj¢ Prasowg w pierwszej

polowie 2019 r. banki odméwity kre-
dytu co piatej firmie. To wiccej niz
rok czy dwa lata temu. Jak wynika
z kwartalnej informacji Narodowego
Banku Polskiego, wezesniej banki za-
ostrzyly kryteria udzielania kredytow
juz w IT kwartale 2019 r. Niepewnos¢
to powazny problem w planowaniu
biznesu — 71 proc. firm boi si¢ nie-
oczekiwanych zmian w prawie (Le-
wiatan). Takze niepewno$¢ co do
mozliwosci pozyskania bankowego
finansowania inwestycji to bardzo

Lz BN

niepokojaca okolicznos¢ dla przedsie-
biorcw i stawia to wiele firm w trud-
nej sytuacji, w ktdrej cigzko planowaé
biznes. To réwnoczesnie woda na
miyn faktoringu. Spodziewamy si¢
szybko rosnacego zapotrzebowania
na nasze ustugi, dlatego zwickszamy
»moce produkeyjne”. Stale inwestu-
jemy w precyzyjniejsze i szybsze sys-
temy oceny scoringowej, rozwijamy
tez naziemna sie¢ sprzedazy i obstugi.
Podpisujemy tez nowe umowy z in-
stytucjami finansowymi, ktére moga
zapewni¢ nam odpowiednio duzo ka-
pitatu po kosztach akceptowalnych
i korzystnych dla wszystkich uczest-
nikéw procesu faktoringowego. Od
lat przyjmuje si, ze faktoring to na-
rzedzie na tzw. gorsze czasy, a te, jak
wskazuje wiele danych, wiasnie nad-
chodza. Do tej pory z faktoringu ko-
rzystal co 7-10 przedsicbiorca, teraz
moze ich by¢ znacznie wigcej. Do-
datkowym czynnikiem, ktéry moze
wplyna¢ na powsciagliwos¢ bankéw
w akgji kredytowej, jest niepewna
ciagle sytuacja z hipotecznymi kredy-
tami frankowymi. Jedli sady beda wy-
dawac korzystne dla klientéw decyzje,
bedzie to oznaczato dla bankéw wy-
datki, na poczet ktdrych bedg cheialy
zabezpieczy¢ fundusze.
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INWESTYCJE W IT PRIORYTETEM

SEKTORA

Nowe rozwigzania technologiczne i utatwienia dla

klientéw to te aspekty, ktére moga wyrdézni¢ marke od

jej konkurentéw. Rozwiagzania IT dedykowane branzy
finansowej sg jednym z najdynamiczniej rozwijajacych sie
obszaréw. Caaly sektor nowych technologii w Polsce wart
byt w 2018 roku juz ponad 12 mld USD. Spory wzrost w tym
obszarze miaty ustugi - blisko 4,4 proc. Znaczenia dla catego
rynku nabieraja rozwiazania chmurowe, ktdre sg warte juz
ponad 312 min USD. Zdaniem ekspertow, zastosowanie
chmury w Polsce bedzie rosnac 5 razy szybciej niz ustugi
czy sprzedaz hardware'u’. Branza finansowa ma w tym swoj
udziati zaczyna dos¢ mocno inwestowac w IT.

Piotr Kawecki
dyrektor zarzadzajacy, ITBoom

Stawianie na nowe technologie i no-
watorskie rozwiazania jest tym ele-
mentem, ktdry moze przyciagnaé
nowych klientéw. Niezaleznie od
branzy, firmy, keére mysla o rozwoju
w dluzszej perspekeywie, powinny by¢
na biezaco z nowymi technologiami.
Zasada, ze brak rozwoju oznacza co$
wprost przeciwnego, np. kompletny
brak rozwoju i recesje, jest w tym
przypadku jak najbardziej adekwatna.
Firmy z sektora finansowego zaintere-
sowane sg kilkoma rodzajami udosko-
naled i rozwiazan informatycznych.

Oczywiscie mozemy je podzieli¢ na
obszar wewngtrzny i zewngtrzny. Do
pozyskania klientéw i ich obstugi de-
dykowanych jest wiele narzedzi ta-
kich jak krojone na wymiar aplikacje
mobilne czy rozwiazania desktopowe.
IT nakierowane do wewnatrz struk-
tur danej organizacji moze uprosci¢
wiele procedur np. w obszarze HR-
u. Wdrozenie odpowiednich aplikacji
do zarzadzania zadaniami i pracy na
projektach to kolejne obszary ustug,
jakie $wiadczymy w branzy finanso-
wej. Warto tutaj wspomnie, ze z jed-
nej strony zalezy tym firmom na jak
najlepszych zabezpieczeniach, co jest
zrozumiale ze wzgledu na specyfike
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dziatalnosci. Z drugiej oczekujg coraz
szerszej automatyzacji oraz uproszcze-
nia czgéci procedur.

Branza finansowa jest obszarem, gdzie
wiele proceséw ma charakter automa-
tyczny i powtarzalny. Wykorzystanie
zautomatyzowanych systeméw moze
wige odcigzy¢ w tej kwestii pracow-
nikéw. Najprostszym przykladem
jest chociazby wykorzystanie zaawan-
sowanych systeméw oprogramowania
w londyriskim City czy wykorzysta-
nie chatbotéw na infoliniach. Firmy
IT proponuja réwniez rozwiazania,
dzigki ktérym firmy zyskuja wsparcie
nie tylko w obszarze zarzadzania obec-
nymi procesami, ale potrafig takze
przewidzie¢ i wykluczy¢ wiele zagro-
zel. Implementowane narzedzia sa-
mouczace si¢ pozwalajg wyjs¢ poza
procesy wewnetrzne i wdrozy¢ efek-

tywniejsze zarzadzanie.

Mobilne rozwiazania

kluczowym elementem

Moéwiac o nowoczesnych rozwia-
zaniach dedykowanych sektorowi
finansowemu nie mozemy zapomi-
na¢ o aplikacjach mobilnych. Jak
wynika z danych Zwiazku Bankéw

Polskich, w ciagu roku liczba oséb,
ke6re korzystaja z bankowosci mobil-
nej, wzrosta 0 2,72 mln. Dla bankéw
to ogromne wyzwanie, chociazby ze
wzgledu na bezpieczeristwo transak-
cji. W perspektywie najblizszych lat
to wiasnie bezpieczenistwo bedzie
kluczowym obszarem. Sztuczna inte-
ligencja, keéra obecnie bardzo dyna-
micznie si¢ rozwija, dzigki procesowi
samouczenia si¢ bedzie mogta prze-
widywaé potrzeby uzytkownikéw
aplikacji czy wylapywa¢ niestandar-
dowe zachowania. Juz dzisiaj odpo-
wiednie oprogramowanie zarzadza
i pomaga kontrolowa¢ ryzyko np.
przy ocenie wnioskéw kredyto-
wych czy okredleniu danej zdolno-
§ci kredytobiorcy. To, co jeszcze 4-6
lat temu bylo odlegla przysztoicia,
dzisiaj jest wdrazane jako narzedzie
podstawowe. Jaki$ czas temu méwi-
lismy, ze autoryzacje poprzez SMS,
zatwierdzanie uméw przelewem to
przyszto§¢ branzy. Dzisiaj autory-
zacja w aplikacji mobilnej oraz po-
twierdzenie zawarcia umowy skanem
twarzy to rozwiazania stosowane
praktycznie na co dzied w wielu in-
stytucjach. Biometria jest tak po-

wszechna, ze nike nie okresla jej
mianem science fiction.

W ubieglym roku na IT wydalismy
w Polsce prawie o 1 mld USD wiccej
niz w 2017 roku. Ten rynek wart jest
w Polsce juz 12 mld USD. Wydatki na
technologie wzrosty tym samym o po-
nad 7 proc. Co ciekawe, spory wzrost
w tym sektorze odnotowaly ustugi
— blisko 4,4 proc. Wydawac by si¢
moglo, ze Polska jest juz mocno na-
sycona technologicznie. Dane firmy
doradczej IDC pokazujg jednak, ze
w 2018 roku odnotowalismy dodatni
wynik. W tym roku mozemy spo-
dziewad si¢ podobnej sytuacji. To po-
kazuje, jak polskie firmy podchodza
do inwestycji w technologie. Z roku
na rok czynia kolejne kroki i wydaja
jeszcze wiecej, usprawniajac swoje
procesy oraz podnoszac znacznie efek-
tywno$¢ swojego biznesu. Te czynniki
nie pozostaja bez znaczenia nie tylko
w walce konkurencyjnej o polskiego
klienta, ale takze przy eksporcie za gra-
nice. Polskie instytucje finansowe s
bowiem uznawane za jedne z najbar-
dziej nowoczesnych w Europie.

L haps:/fitwiz.pllide-wydatki-na-rechno-
logie-polsce-wzrosly-rokn-2018-74/

Po kod LEI tylko

We wspotczesnym swiecie zaden podmiot zawierajacy
transakcje na rynkach finansowych nie moze tego

zrobi¢ bez posiadania kodu LEI. Jest to 20-znakowy,
alfa-numeryczny identyfikator podmiotu prawnego,
unikalnie identyfikujacy go w skali globalnej. Kazdy
podmiot prawny moze posiada¢ wytacznie jeden kod LEI.

Dzieki standardowi LEI w zglo-
balizowanym $wiecie finan-
soéw kazdy kontrahent transakgji
moze by¢ jednoznacznie ziden-
tyfikowany. Wplywa to znaczaco
na poprawe bezpieczenstwa
oraz pozwala organom nadzor-
czym na catym $wiecie na zwiek-
szenie przejrzystosci na rynkach.
Kod LEI jest zgodny z norma
ISO17442 i nadawany przez tzw.
jednostki LOU (Local Operating
Unit), ktéra na polskim rynku
jest Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych (KDPW).

KTO POTRZEBUJE

KODU LEI?

Wiele przepiséw europejskich
obliguje uczestnikéow rynku fi-
nansowego do posiadania i po-
stugiwania sie kodem LEI w celu
ich identyfikacji na globalnym
rynku finansowym. Sa to m.in. po-
nizsze regulacje:

« EMIR - podmioty zawierajace
transakcje pochodne na rynkach
regulowanych i OTC - opcje, kon-
trakty itp.

« MIFID Il / MIFIR - podmioty za-
wierajace transakcje na rynkach
regulowanych

« CSDR - uczestnicy Centralnych
Depozytéw Papieréow Wartoscio-
wych (CSD), w tym emitenci pa-
pieréw wartosciowych

« SFTR - podmioty zawierajace
transakcje repo, sell buy back,
buy sell back, pozyczki papie-
row wartosciowych oraz trans-
akcje zwigzane z zarzadzaniem
zabezpieczeniami.

W szczegdlnosci koniecznos¢ po-
siadania kodu LEI obejmuje:

+ podmioty niefinansowe - spotki
i osoby fizyczne prowadzace dzia-
talno$¢ gospodarczg z wszystkich
dziedzin gospodarki

- instytucje finansowe: banki, in-
stytucje kredytowe, brokerzy, po-
$rednicy finansowi, pozostate
instytucje finansowe

« fundusze emerytalne.

- fundusze inwestycyjne, w tym
subfundusze w strukturze pa-
rasolowej

- emitenci papierow warto-
sciowych.

KTO MOZE NADAWAC

KODY LEI?

Za nadawanie kodéw LEI odpo-
wiedzialne sg tzw. Local Opera-
ting Units (LOU). Jedynym polskim

do KDPW
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podmiotem uprawnionym do
nadawania koddéw LEI, ktéry uzy-
skat status LOU, jest KDPW. Glo-
balng akredytacje w tym zakresie
KDPW uzyskat w 2016 roku.
Proces nadawania kodéw LEI
operacyjnie kontrolowany jest
przez GLEIF (czyli Global Legal En-
tity Identifier Foundation), ktéry
gwarantuje jednolite swiatowe
standardy w globalnym systemie
LEl. Caly system nadzorowany
jest przez Regulatory Oversight
Committee (ROC) - ciato nad-
zorcze, powotane przez Financial
Stability Board i zaakceptowane
przez grupe G20.

ILETO KOSZTUJE?

Opfata z tytutu nadania w KDPW
kodu LEl i jego waznosci za
pierwszy rok wynosi 330% zt
netto, a z tytutu odnowienia
kodu LEI na kolejny rok wynosi
jedynie 230* PLN netto.

Sé
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Wiele przepisow
curopejskich
obliguje
uczestnikow rynku
finansowego

do posiadania

i postlugiwania sie¢
kodem LEI w celu
ich identyfikacji na

globalnym rynku
finansowym.

Do kazdej ze stawek nalezy do-
liczy¢ 43 zt netto z tytutu optaty
rzecz GLEIF. Jest ona optata
zmienng, ustalang z gory na
kazdy kwartat kalendarzowy
oraz publikowang na stronie in-
ternetowej KDPW.

JAK UZYSKAC KOD

LEIW KDPW?

W bardzo prosty i szybki sposéb
poprzez aplikacje dostepna na
stronie lei.kdpw.pl

Wystarcza 4 kroki:

Krok 1: zarejestruj konto.

Krok 2: wypetnij formularz.

Krok 3: ztéz wniosek.

Krok 4: dokonaj ptatnoscii odbierz
kod LEI.

DLACZEGO KDPW?

« Konkurencyjne stawki z tytutu
nadania i odnowienia kodu LEI.

« Szybkie procesowanie zlecen.

« Automatyczne komunikowanie
wszystkich zdarzen zwigzanych
z procesowaniem zlecen.
«Wysokie kompetencje pracowni-
kéw oddelegowanych do obstugi
Klientéw oraz doskonata znajo-
mos¢ realiow polskiego rynku
kapitatowego, w tym lokalnych
uwarunkowan prawnych.

« Wieloletnie doswiadczenie w za-
kresie nadawania kodéw zgod-
nych z normami ISO, w tym ISIN,
CFI, FISN.

Wiecej informacji na stronie
lei.kdpw.pl
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Tegoroczne budzety firm na infrastrukture informatyczna
ulegng przetasowaniom. Zmaleja naktady na centra
danych (spadek o 3,5 proc. w porownaniu do 2018 roku)
oraz urzadzenia (spadek o 4,3 proc.). Wzrosna za to
wydatki na oprogramowanie firmowe - az o 9 procent.

Maciej Kuzniar
COO, Oktawave

Michat
Paschalis-Jakubowicz

CEO ,Oktawave

Globalne naktady pieni¢zne na IT
maja wynie$¢ ponad 3,7 bln dola-
réw w tym roku, jak wynika z analiz
Gartnera. Jest to wzrost o 0,6 proc.
w poréwnaniu do ubieglego roku.
Mimo ze roczna skala wydatkéw
na IT nie ulegnie duzym zmianom,
wida¢ znaczne przetasowania w bu-
dzetach. Czy obecne trendy powinny
by¢ wskazéwka dla CI1O i CFO pod-
czas planowania wydatkéw na przy-
szly rok?

Wydatki maleja, chmura rosnie

Zmaleja wydatki na centra da-
nych (203 mld dolaréw — spadek
0 3,5 proc.) oraz urzadzenia (spa-

dek 0 4,3 proc. z 682 mld dolaréw).

Jednocze$nie mozna zaobserwo-
waé zwigkszenie naktadéw na opro-
gramowanie biznesowe — do korica
roku majg one osiagna¢ poziom
457 mld dolar6w, co stanowi wzrost
0 9 proc. w poréwnaniu z 2018 ro-
kiem". Wedtug ekspertéw Gart-
nera, wydatki na stare segmenty
technologiczne, takie jak wlasne ser-
werownie czy centra danych, nadal
beda spada¢. Ich zdaniem taki kie-
runek trendéw budzetowych wynika
z rosnacej popularnosci chmury ob-
liczeniowej. Dyrektorzy IT juz te-
raz pracuja nad zréwnowazeniem
swoich portfeli technologicznych,
przenoszac inwestycje z zasobow lo-
kalnych (on-premise) na zewngtrzne
(off-premise). Gartner przewi-
duje, ze w ciagu najblizszych kilku
lat cloud computing, jako gtéwny
trend, jeszcze mocniej wplynie na
decyzje dotyczace infrastrukeury
systemowej. Wykorzystanie chmury
zostanie rozszerzone o dodatkowe
segmenty oprogramowania uzytko-

wego, w tym pakiety biurowe do za-
rzadzania trescig, komunikacjg czy
projektami. Publiczna chmura ob-
liczeniowa pozwala na nowo zde-
finiowa¢ podejscie CIO i CFO do
sposobu planowania i utrzymania
infrastrukeury IT. Kilkuletni hory-
ZONt CzZasowy amortyzacji sprzetu
sprawia, ze firmy, ktére chca doko-
na¢ modernizacji w tym obszarze,
chetnie zerkaja w kierunku chmury.
Widza w niej nowoczesna i petna ko-
rzysci alternatywe dla budowy wia-
snych serwerowni oraz szans¢ na
redukgje catkowitego kosztu posia-

dania infrascrukeury IT (TCO).

Chmurowe budzety w Polsce

Wzrost zainteresowania cloud com-
putingiem potwierdzaja wyniki ba-
dania ,,Chmura publiczna w Polsce
2019 — wykorzystanie, bezpieczeni-
stwo, plany rozwoju”, zrealizowanego
przez IDG we wspdlpracy z Okta-
wave wiréd firm, kedre korzystajg
lub planujg skorzystaé z rozwiazan
chmurowych. Niemal jedna trze-
cia (30 proc.) z przedsicbiorstw,
ktére planujg wzrost wydatkéw
na ustugi laaS, widzi go na pozio-
mie ok. 11-29 proc., podczas gdy co
piata (23 proc.) szacuje, ze naklady te

beda wicksze o ok. 30-49 procent.
Firmy, keére planujg zmniejszaé sto-
pient wydatkéw na chmure, stanowia
jednoprocentowy margines. Naj-
wazniejsze przestanki do inwestycji
w chmure to mozliwos¢ optymaliza-
¢ji kosztéw i procesow IT (55 proc.)
oraz wysoka skalowalnos¢ rozwiazan
projektowanych na jej fundamen-
tach (44 proc.). Nieco mniej firm
(43 proc.) postrzega chmure jako
istotne narzedzie w realizacji strate-
gii cyfrowej transformacji w obszarze
infrastruktury przedsi¢biorstwa. Pla-
nowanie przysztorocznych budzetéw
jest idealnym czasem na audyt kosz-
téw zwigzanych z utrzymaniem infra-
struktury informatycznej. Mozna t¢
ustuge powierzy¢ profesjonalistom.
Warto przy tym pamictaé, ze nie na-
lezy wylacznie poréwnywaé kosztéw
posiadania wlasnej infrastruktury do
ustug [aaS. Dobrze jest poszukaé do-
datkowych rozwiaza chmurowych
— zastosowania technologii opartych
o konteneryzacje.

Jakie sa kierunki rozwoju chmury?
Dynamiczny wzrost udziatu chmury
w rynku nie oznacza jednak, ze
wszystkie przedsicbiorstwa beda ko-
rzystaly z tego samego narzedzia.

Jak podejs¢ do planowania budzetow IT na 2020 rok?

Raport Oktawave i IDG wskazuje,
ze nie ma jednego dominujacego kie-
runku rozwoju chmury. Dla niemal
dwéch piatych firm (36 proc.) opty-
malnym rozwiazaniem jest chmura
oparta na modelu hybrydowym. Co
trzecia firma (30 proc.) ma w pla-
nach zwigkszy¢ swoje zaangazowa-
nie w chmurze publicznej, za$ co
piata bazuje tylko na niej i nie zamie-
rza tego zmieniaé. Co ciekawe, nieco
ponad jedna na dziesig¢ firm planuje
inwestycje w $rodowiska chmurowe
typu multi-cloud. Duze przedsi¢bior-
stwa i korporacje czesciej wybieraja
modele hybrydowe, cho¢ i one pla-
nuja zauwazalne zwickszenie udziatu
chmury publicznej w catosci po-
siadanych systeméw. Obawa przed
vendor-lock oraz unikalna oferta
dostawcow w zakresie konkretnych
ustug i rozwiazari powoduja, ze czes¢
przedsi¢biorstw rozwaza i planuje in-
westycje w $rodowiska chmurowe
typu multicloud. Dlatego stale po-
szerzamy swoje kompetencje w tym
zakresie, oferujac migracj¢ do chmur
AWS, Azure czy Google Cloud,
a takze biezace zarzadzenie zmigro-
wana infrastruktura.

[1] Garmer, Gartner Says Global IT Spending
10 Grow 0.6 proc. in 2019

Szkolenia jako narzedzia stuzgce integracji pracownikow

Matgorzata Debek

wiascicielka Agencji Debek
organizujgcej integracje spotecznie
zaangazowane z wolontariatem

Obecny $wiat zmienia si¢ w tak
szybkim tempie, ze cztowick nie ma
innego wyjscia, jak podaza¢ za zmia-
nami, aby te kiedys go nie zaskoczyly.
Koniecznosdcia stata si¢ systema-
tyczna nauka, zdobywanie nowej
wiedzy i doswiadczen. Jedli regular-
nie sie nie doszkalamy, to sie cofamy
i praktycznie przestaje mie¢ znacze-
nie, jak dobra szkote niegdys koriczy-
lismy, czy jak $wietne wyniki w niej
osiggalismy. Jednak samo szkolenie
i jego merytoryka to za mato, bo li-
czy si¢ takze warto$¢ dodana, jaka sa
emocje i warto$ci zwigzane z organi-
zacja szkolenia.

LLL strategia na przyszlos¢
Nie bez przyczyny coraz popularniej-
szym trendem staje si¢ ,Long Life
Learning”, czyli nauka przez cate zy-
cie. Sukcesywne doszkalanie si¢ ma
ogromne znaczenie dla naszego roz-
woju i wydaje si¢ by¢ najlepsza stra-
tegiq na przysztosé. Strategia, kedra
aje pewno$¢ zatrudnienia, szanse
na lepsze zarobki, zapewnia spraw-
noé¢ intelektualng do pédinego
wieku, a jednocze$nie umozliwia by-
cie wéréd innych ludzi i integrowanie

si¢ z osobami na podobnym poziomie
intelektualnym.

Antidotum na osamotnienie
Cztowick jako istota spoleczna
i ;zwierze stadne” z zalozenia potrze-
buje towarzystwa drugiej osoby. Po-
trzeba akceptacji u naszego gatunku
jest na tyle naturalna i istotna, ze me-
chanizm odrzucenia spotecznego
powoduje rodzaj nienaturalnego
odretwienia i obojetnosci, a czasami
prowadzi wreez do depresji. Zda-
niem ckspertéw samotno$¢, kedra
w obecnych, niezwykle technolo-
gicznych i internetowych czasach
jest zjawiskiem do$¢ powszechnym
i to bez wzgledu na wiek, stanowi
dla organizmu czlowieka szok blo-
kujacy zaréwno jego reakcje fizyczne,
jak i emocje. Antidotum na tego ro-
dzaju blokady moze by¢ uczest-
nictwo w szkoleniach, w ktdrych
nawet osoby $wiadomie si¢ alienu-
jace, cheac nie cheac, zwykle muszg
przebywa¢ w grupie, komunikowaé
si¢ z innymi, a tym samym wzajem-
nie lepiej si¢ poznawaé. Te spoteczne
elementy niewatpliwie stanowia war-
to$¢ dodana kazdego szkolenia, ktére
bez wzgledu na jego rodzaj, czy jest
to szkolenie ,twarde”, czy ,,miekkie”,
mozemy potraktowac jako skuteczne
narzedzie integrujace zesp6t.

Pracownik wyszkolony to

pracownik zaangazowany

Wieloptaszczyznowe zalety szkolen
i to nie tylko w zakresie ich wartosci
merytorycznej pracodawcy dostrze-
gli juz dawno. Nikogo juz nie dziwi
zalezno$é: pracownik lepiej wyszko-

lony to pracownik wydajniejszy, le-
piej zmotywowany i bardziej lojalny.
Nabiera to szczegdlnego znaczenia
w czasach panujacego ,rynku pra-
cownika”. Aktualnie pracodawcy
musza bowiem ponadprzecigtnie
stara¢ si¢ o utrzymanie przy sobie
najlepszych i najbardziej zaangazowa-
nych ludzi, dla ktérych sama pensja
to zdecydowanie za mato. Wciaz za-
tem poszukuja dodatkowych benefi-
t6w wiazacych pracownikéw z firma,
a szkolenia wydaja si¢ ku temu wreez
idealne. Uczestnikom szkolert firma
tworzy przestized do nauki i roz-
woju, ale przede wszystkim — do
Wwzajemnego, z zasady integrujacego,
dzielenia sie swoimi do§wiadczeniami
i przemyleniami. Wspélne zdoby-
wanie wiedzy ma znaczacy wplyw na
wicksze zaangazowanie w proces na-
uki i na skuteczniejsze przyswajanie
informacji przez uczestnikéw szko-
le, jest polem do wymiany wiasnych
spostrzezen i pogladéw, a tym samym
daje mozliwo$¢ do lepszego poznania
si¢. Jednoczesnie pozytywnie wplywa
na samopoczucie pracownikéw, kt6-
1zy postrzegaja zamawiajaca szkolenie
firme jako dobrego pracodawce inwe-
stujacego w swoich ludzi i zaintereso-
wanego ich rozwojem osobistym.

Szkolenia elementem

spotkan integracyjnych

Dobrg i czgsto stosowang praktyka
w biznesie wydaje si¢ wiaczanie ele-
mentdw szkoleniowych do spotkan
integracyjnych. Dowody na skutecz-
no$¢ takich rozwigzari mozna znalez¢
w wielu publikacjach naukowych!,
keére sugeruja, ze dla lepszego przy-

swajania wiedzy i informacji rozrywka
powinna wzbogaca¢ i urozmaicaé
projekty rozwojowe. Dlatego tez or-
ganizatorzy wyjazdéw integracyjnych
jeszcze na etapie planowania powinni
odpowiednio zadba¢ o balans pomie-
dzy rekreacja a bardziej rozwojowymi
punktami programu.

Uczestnicy integracji zwykle najlepiej
wspominajg takie projekty, z ktrych
wyjezdzaja z autentycznym poczu-
ciem bycia zgranym zespotem, daza-
cym do osiagania wspélnych celéw
osadzonych na okreslonych warto-
$ciach, a jednoczesnie takie, podczas
keérych nauczyli si¢ czegos ciekawego,
nowego, nienachalnie i bez wrazenia
wywierania przymusu poszerzajacego
ich kompetencje i wiedze.
Przyktadem niech bedzie moja ostat-
nia integracja organizowana dla pew-
nej firmy technologicznej z branzy
nieruchomosci. Uczestnicy dwudnio-
wego spotkania szkoleniowo-integra-
cyjnego nie tylko dobrze si¢ bawili
i odpoczywali w pigknie potozonym
nad brzegiem jeziora hotelu, ale jed-
noczesnie skutecznie integrowali sic,
sadzac setki drzew w warmiriskim le-
sie, przyczyniajac si¢ tym samym do
powigkszenia ,Zielonych Pluc Pol-
ski”. Ecowolontariusze na koniec
wzigli udziat w spéjnym z projektem
i bardzo cieplo przyjetym szkoleniu
dotyczacym niezwykle aktualnego
tematu z obszaru ochrony $rodowi-
ska i zmian klimatycznych. Dowie-
dzieli si¢ m.in. jak kazdy z nas moze
pozytywnie wplywa¢ na ekosystem
i co robi¢, aby najmniej szkodzi¢ ota-
czajacej nas przyrodzie. Kilkadziesiat
0s6b zakoniczylo projekt z poczuciem

wykonania czego$ wartosciowego dla
przyszych pokoleni (bo posadzi¢ 2 tys.
drzew 10 juz jest codl) i ze $wiadomo-
Scia, ze kazdy z nas ma wplyw na pla-
nete, na keorej zyjemy.

Empatyczny organizator

= skuteczna integracja

Dobry organizator wyjazdéw team-
buildingowo-szkoleniowych juz przy
pierwszym spotkaniu z klientem po-
winien dokfadnie pozna¢ jego po-
trzeby, dowiedzie¢ si¢ o aktualnej
kondydji zespotu, rozpoznaé ewentu-
alne konflikty i ,waskie gardta’, i do-
piero potem zaplanowa¢ atrakcje tak,
aby jak najlepiej odpowiadaly po-
trzebom firmy. Tylko w ten sposéb
jest w stanie stworzy¢ program ideal-
nie dopasowany do potrzeb klienta,
a zaspokajajac potrzeby rozrywkowe,
emocjonalne i edukacyjne uczestni-
kéw, jest w stanie zminimalizowa¢
ich ewentualne niezadowolenie po
projekcie. Dlatego jedna z gtéwnych
cech organizatora powinna by¢ em-
patia, keora pomaga w tatwiejszym
odczytywaniu rzeczywistych potrzeb
klienta. Niezwykle waznym jest tu
ustalenie, czy najistotniejsza potrzeba
jest samo szkolenie, czy moze inne
elementy, ktére sie z nim wiaza, tzn.
integracja grupy, ksztaltowanie umie-
jetnosci dyskusji, sposoby radzenia so-
bie ze stresem, otwarcie pracownikéw
na innych czdonkéw zespotu, pozna-
nie r6l, w jakie zazwyczaj wchodzimy
w grupie czy wartosci, na jakich mo-
zemy budowaé.

1. Salas E, Rozell D., Mullen B., Driskell J.E.
(1999) The effect of team building on perfor-
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