Jacek Chudzik

Zewnetrzne zrodla finansowania
turystycznych MSP w Polsce w
Swietle wynikow badan

Ekonomiczne Problemy Ustug nr 62, 52-60

2011

Artykut zostat opracowany do udostepnienia w internecie przez
Muzeum Historii Polski w ramach prac podejmowanych na rzecz
zapewnienia otwartego, powszechnego i trwatego dostepu do
polskiego dorobku naukowego i kulturalnego. Artykut jest umieszczony
w kolekcji cyfrowej bazhum.muzhp.pl, gromadzacej zawartos¢ polskich
czasopism humanistycznych i spotecznych.

Tekst jest udostepniony do wykorzystania w ramach
dozwolonego uzytku.

Hpe

MUZEUM HISTORII POLSKI



ZESZYTY NAUKOWE UNIWERSYTETU SZCZECINSKIEGO
NR 637 EKONOMICZNE PROBLEMY USLUG NR 62 2011

JACEK CHUDZIK
Uniwersytet Jagiellonski w Krakowie

ZEWNETRZNE ZRODLA FINANSOWANIA TURYSTYCZNYCH MSP W POLSCE
W SWIETLE WYNIKOW BADAN

Wprowadzenie

Zapotrzebowanie na kapital oraz umiejetnosé jego pozyskiwania jest elemen-
tem uzyskania przewagi konkurencyjnej. W czasach nowozytnych akumulacja kapi-
talu stala si¢ zroédlem rewolucji przemystowej, a jej skutki widoczne sg w wiclu
dziedzinach. Sektor turystyczny jest dziedzing, ktdra rozwingta sie dzigki zmianom
technicznym i spotecznym, jego rozwoj jednakze jest uzalezniony od dalszej aku-
mulacji kapitatu.

Brak mozliwo$ci pokrycia inwestycji ze Srodkéw wilasnych powoduje poszu-
kiwanie kapitalu na zewnatrz. Zewnetrzne zrodta pozyskiwania kapitatu obarczone
sg pewnymi kosztami i/lub utrata (przynajmniej czeSciowa) kontroli nad przedsie-
biorstwem. Korzysci za§ moga okazac si¢ niepordéwnywalnie wyzsze.

Polskie przedsiebiorstwa sektora turystycznego rzadko korzystaja z tej mozli-
wosci rozwoju, raczej przyjmuja taktyke konserwatywna (obronng), skupiajac sie
raczej na redukcji kosztéw niz zwigkszaniu skali dziatalnos$ci i powickszaniu przy-
chodéw. Przyczyna tkwi w krétkim okresie rozwoju firm sektora turystycznego
(wickszos¢ z nich powstata po 1989 roku). Podejscie to, aczkolwiek dajace bezpie-
czenstwo, szczegdlnie w warunkach istniejagcego kryzysu gospodarczego, gdzie
mate firmy wykazuja duza odporno$¢ na skutki tego kryzysu, nie daje perspektyw
rozwoju w sytuacji, kiedy nastgpi ozywienie gospodarcze, a wraz z nim rozwoj
turystyki w Polsce.

Istnieje rozrzut pomigdzy przedsi¢biorstwami sektora turystycznego w zakre-
sie pozyskiwania kapitatu z zewnatrz. Jest on widoczny w ujgciu geograficznym
oraz branzowym. Obecnie istniejg widoczne dysproporcje, jednakze w ocenie badan
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powoli zmniejszaja si¢, mozna wigc przypuszczaé, ze przeszkoda w rozwoju
w postaci mozliwosci pozyskiwania kapitalu z zewnatrz jest pokonywana bez
wzgledu na obszar dziatalno$ci przedsigbiorstw.

1. Kapital zewnetrzny jako Zrédlo finansowania przedsiewzieé inwestycyjnych

Che¢¢ wzbogacenia si¢ jest naturalnym odruchem czlowieka. Nie zawsze jed-
nak posiadany kapitat idzie w parze z pomystem na biznes. Brak kapitatu powoduje
konieczno$¢ poszukiwania go na zewnatrz.

Kapital zewngtrzny, rozumiany jako zewngtrzne zrddlo finansowania, okre-
$lany jest jako kapitat wlasny z wylaczeniem kapitatu zapasowego oraz zakumulo-
wanego zysku, oraz obcy, a jego wartos¢ znalez¢ mozna w bilansie po stronie pa-
sywow. Korzystanie z kapitalu obcego przez przedsigbiorstwo w pordéwnaniu
z kapitatem wtasnym ma wiele zalet. Dawca kredytu — (wierzyciel) nie ma wplywu
na podejmowane przez przedsigbiorstwo decyzje, taki wptyw ma natomiast wlasci-
ciel zainwestowanego kapitatu. Korzystanie z kapitatu obcego pozwala pozyskaé
kapitat bez powigkszenia grona wspotwlascicieli kapitatow, umozliwia tez utrzy-
manie plynno$ci finansowej przedsigbiorstwa w razie zmienionego zapotrzebowa-
nia $rodkow pieni¢znych na finansowanie aktywow obrotowych. Ptacone od kapita-
tu obcego odsetki zmniejszaja cigzar podatku dochodowego, dajac ostone podatko-
wa. Odsetek tych nie ptaci si¢ od kapitalu wlasnego.

Zaciagniety przez przedsigbiorstwo kapital obcy ma tez charakter uprzywile-
jowany przed kapitalem wlasnym, w razie gdy przedsigbiorstwo znajduje si¢
w likwidacji lub upadiosci, poniewaz roszczenia wlascicieli sg zaspokajane
w pierwszej kolejnosci przed roszczeniami wlascicieli kapitalu wlasnego.

Z udziatem kapitatow obcych w finansowaniu przedsiewzig¢ wigze si¢ mozli-
wos¢ korzystania z dzwigni finansowej wraz z ostong podatkowa. Im wickszy
udziat kapitaléw obcych, zwilaszcza dhugoterminowych, tym wigksze mozliwosci
wykorzystania dzwigni finansowej i ostony podatkowe;.

Kapitaly obce, podobnie jak i wlasne, sa odptatne, lecz obce trzeba zwrdcié
w okreslonym terminie, a wlasne sg bezterminowe.

Obce kapitaty sg zawsze pochodzenia zewnetrznego, natomiast wtasne moga
mie¢ pochodzenie zewnetrzne (emisja akcji) i wewnetrzne (zysk i amortyzacja).

Korzystaniu z kapitalu obcego towarzyszy ryzyko finansowe. Ryzyko to
zwigzane jest z nadmiernym wzrostem obcigzen odsetkowych oraz z faktem, ze
kredytobiorcy nie dadzg potrzebnego Zabezpieczenial.

Kapitaty obce wystepuja zazwyczaj pod nastepujacymi postaciami:

' Por. Z. Leszczynski, A. Skowronek-Mielczarek, Analiza ekonomiczno-finansowa firmy,

Warszawa 2000, s. 148.
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— kredyt bankowy;

— pozyczka;

— leasing;

— obligacje oraz inne dhuzne papiery warto$ciowe’;

— zobowigzania wobec pracownikow, urzedu skarbowego, zaktadu ubezpie-
czen spotecznych oraz wobec kontrahentow;

— kredyt kupiecki’.

Zdolno$¢ do pozyskiwania kapitalow zewnetrznych jest wskaznikiem umie-
jetnosci wspotpracy pomiedzy podmiotem a instytucjami finansowymi oraz innymi
podmiotami w zakresie transferu kapitatu. Pozyskanie kapitatu obcego pozwala na
zwigkszenie skali dziatalnosci (a czgsto jej umozliwienie) przy zachowaniu nieza-
leznosci. Jest to szczegolnie korzystne, jesli przedsiebiorstwo posiada pewne zaso-
by, ktére pragnie zachowa¢ u siebie (np. wiedza na temat Zrddel pozyskiwania
klientow lub dostep do rynkéw zbytu), lub tez w sytuacji, gdy dotychczasowi wia-
Sciciele pragna zachowal niezalezno$§¢ w zakresie podejmowanych decyzji na
wszystkich szczeblach kierowania. Dotyczy to szczegoélnie matych jednoosobo-
wych lub rodzinnych podmiotéw zorganizowanych w innej formie niz spétki kapi-
tatowe. Wejscie udziatowca i przeksztatcenie w spotke komandytowa skutkuje tym,
ze komplementariusz odpowiada za podje¢te decyzje calym swym majatkiem obec-
nym i przyszlym, komandytariusze do wysoko$ci wniesionego wktadu, zatem tutaj
szczegolnie korzystne wydaje sie pozyskanie kapitatu obcego.

Kapital wlasny z zewnatrz mozna pozyska¢ poprzez przyjecie udzialowca
(wspotwlasciciela), ktory wnosi swe udzialy w postaci pienieznej lub aportu®.

Ten sposob pozyskiwania kapitatu ma wiele zalet, takich jak:

— stosunkowo tatwy pod wzgledem proceduralnym sposdb pozyskania
wspotwiasciciela — wystarczy umowa cywilnoprawna (w przypadku osob
prowadzacych dziatalno§¢ gospodarcza) Iub uchwata walnego zgromadze-
nia (w przypadku spotek kapitatowych);

— mniejszy koszt pozyskania kapitalu (w zamian potencjalny udziatlowiec
otrzymuje udzialy (akcje) zamiast wynagrodzenia za udostepniony kapitat);

— rozlozenie ryzyka dziatalno$ci na poszczegdlnych udziatowcow”.

Zewnetrzny kapitat wlasny mozna pozyska¢ w sposob:

Ze wzgledu na koszty emisji i jej skomplikowane procedury ta forma nie jest stosowana

w przypadku matych i §rednich przedsi¢biorstw.

3 Kredyt kupiecki w ujeciu ksiggowym jest traktowany jako zobowiazanie, aczkolwiek

W ujeciu prawnym ma charakter pozyczki.
Por. N. Grzenkiewicz, J. Kowalczyk, A. Kusak, Z. Podgorski, Analiza ekonomiczna
przedsigbiorstwa, UW Warszawa 2007, s. 60-70.
> Por. W. Turowska, A. Wegrzyn, Rachunkowosé¢, Wyd. Marina, Wroctaw 2009 s. 217
—219 oraz 229-230.
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1. bezposredni — poszukujac osoby fizycznej lub prawnej gotowej zainwe-
stowac kapitat w prowadzone przedsiewzigcie;
2. posredni;
— na gietdach papieréw wartosciowych (w przypadku spotek akcyjnych),
— korzystajac z firm zajmujacych si¢ posredniczeniem w tego rodzaju
transakcjach pomigedzy podmiotami,
— korzystajac z ustug firm typu venture capital.

2. Przyczyny pozyskiwania kapitalu zewnetrznego w Swietle badan na przy-
kladzie przedsiebiorstw sektora turystycznego

W latach 2006-2009 przeprowadzono przez Katedre Zarzadzania w Turystyce
UJ badania przedsi¢biorczo$ci w gospodarce turystycznej opartej na wiedzy. Bada-
niami objeto 71 losowo wybrane przedsicbiorstwa. 11 z nich pochodzito z woje-
wodztwa malopolskiego, 60 z innych miejsc w Polsce. Firmy nalezaty do branzy
noclegowej, gastronomicznej oraz biur podrozy. Badania przeprowadzono metoda
ankietowg. W szczego6lnosci chodzito o okreslenie luki kompetencyjnej przedsie-
biorstw w zakresie pozyskiwania kapitatu zewnetrznego, w tym zapotrzebowania
na kapital zewnetrzny, efektywnosci jego pozyskiwania, jak rowniez zmian w za-
kresie zapotrzebowania oraz efektywno$ci pozyskiwania kapitalu zewngtrznego
w ciggu ostatnich dwoch lat.

Branze branza noclegowa charakteryzuje si¢ nastepujgcymi cechami:

— koniecznosé¢ zainwestowania duzej ilosci kapitatu na wejséciu,

— stosunkowo dhugi okres zwrotu kapitatu,

— duzy udziat kosztéw statych w dziatalnosci firm oferujacych ustugi nocle-

gowe,

— poza nielicznymi wyjatkami duze wahania sezonowe w zakresie sprzeda-

wanych ustug, a co si¢ z tym wigze — przychodow,

Aczkolwiek wszystkie te cechy mozna takze znalez¢ w przedsigbiorstwach
oferujacych ustugi gastronomiczne czy biurach podrozy, to skala tych cech jest
znacznie wezsza.

Rynek ustug noclegowych jest rynkiem zmiennym, gdzie wystgpuja nie tylko
wahania sezonowe, ale takze czynniki psychogenne, socjogenne, ktore ten rynek
ksztattuja, zatem osoba dziatajaca na tym polu musi w swej analizie SWOT braé
pod uwage nie tylko liczbe i site konkurentow, ale takze inne czynniki, ktore ten
rynek ksztattuja.

Rynek ustug gastronomicznych po okresie transformacji mozna uzna¢ za ry-
nek wschodzacy. Wieloletnie niedoinwestowanie w systemie sprzed 1989 roku
spowodowalo, ze infrastruktura ta byla budowana od poczatku. Dotychczasowy
brak tego rodzaju infrastruktury i rosngcy popyt na ustugi gastronomiczne powodu-
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ja, ze branza ta z roku na rok rozwija si¢ bardzo dynamicznie, a to jest zrédtem
zapotrzebowania na kapitat.

Drugg przyczyna zapotrzebowania na kapital w tej branzy sg ciggle zaostrzane
normy prawne w postaci mnozacych si¢ przepisow w zakresie kontroli: sanepidu,
przepisoOw przeciwpozarowych, Panstwowej Inspekcji Pracy, Panstwowej Inspekcji
Handlowej, Urzedu Nadzoru Budowlanego, Urzg¢du Skarbowego, ZAiKS—u, Przed-
stawicieli Poczty Polskiej, policji 1 strazy miejskiej (w przypadku organizowania
imprez masowych).

Cztonkostwo Polski w strukturach Unii Europejskiej skutkuje w tym zakresie
narzuceniem i zaostrzeniem wielu norm, co spowodowato konieczno$¢ inwestycji
dla przedsigbiorstw tej branzy, a co si¢ z tym wigze — zapotrzebowanie na kapitat.

Co zatem decyduje o wielkos$ci kapitatu obcego w przedsigbiorstwach? Mo-
zemy tu wyr6zni€ trzy czynniki:

— infrastruktura zwigzana z pozyskiwaniem kapitatow obcych,

— polityka wtadz,

— wiedza na temat mozliwosci pozyskania kapitalu z zewnatrz.

Wiedza na temat gospodarki finansowej firmy moze mie¢ zrodlo:

— w edukacji os6b zarzadzajacych,

— w dotychczasowym doswiadczeniu.

3. Efektywnos$¢ pozyskiwania kapitalu zewnetrznego w Swietle badan

Wyniki badan wykazuja, ze bez wzgledu na branze udziat kapitatu zewnetrz-
nego jest niewielki, nieprzekraczajacy 19%. Ten stan rzeczy moze by¢ podyktowa-
ny nast¢pujacymi przyczynami:

1. Przedsicbiorstwa posiadajg wystarczajacy kapitat wlasny, nie sa wiec zain-

teresowane pozyskiwaniem kapitalow obcych.

2. Przedsicbiorstwa nie majg strategii ekspansywnej, wobec czego nie wyka-
Zujg zapotrzebowania na kapitat obcy.

3. Przedsiebiorstwa majg strategie ekspansywna, lecz nie posiadaja zdolno$ci
kredytowej ani wystarczajacego poziomu zaufania kontrahentow 1 instytu-
cji finansowych.

Wynik ten rozktada si¢ nierownomiernie pod wzgledem geograficznym. Jesli
podzielimy Polske na wojewddztwa, to odpowiedzi ksztattuja si¢ skrajnie. General-
nie w przedsigbiorstwach dziatajagcych w wojewodztwach zachodnich udziat kapita-
tu obcego jest wyzszy, jednakze sg od tego wyjatki.

Najlepiej na tym tle wypadta branza noclegowa. Najnizszy wskaznik zostat
odnotowany dla gastronomii. Jak juz wspomniano, branza noclegowa w poréwna-
niu do dwoch pozostatych jest bardziej kapitatochtonna. Duzy jest tez rozrzut, jesli
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chodzi o udzial kapitatu zewnetrznego w roznych obszarach kraju. Swiadczy¢ to
moze o:

— zrdznicowanej kondycji finansowej przedsigbiorstw w zakresie ich ptynno-

$ci oraz rentownosci,

— zroznicowaniu w zakresie rynku, na ktérym przedsi¢biorstwa te dzialajg.

Najmniejsze odchylenie standardowe zanotowano dla branzy gastronomiczne;.

Zwazywszy, ze jest to branza mniej kapitatochtonna, na ktorej nie wystgpuja
tak duze wahania, wynik ten moze nie by¢ zaskoczeniem.

Jesli chodzi o zmiany w udziale kapitalu zewnetrznego w ciagu ostatnich
dwoch lat, wickszos¢ respondentow odpowiedziata, ze nie zaszly zadne istotne
zmiany, jesli chodzi o udzial kapitatu zewngetrznego w finansowaniu firmy. Odpo-
wiedz ta moze sugerowacé, ze:

— firmy maja ustabilizowang sytuacje¢ finansowa i nie sg zainteresowane po-

zyskaniem kapitalu z zewnatrz,

— koszt i ryzyko zwigzane z pozyskaniem kapitatu oceniane sg wysoko.

Poziom oraz zmiany w zakresie pozyskiwania kapitatu moga by¢ pochodng
wiedzy na temat mozliwo$ci pozyskania kapitalu z zewnatrz. W oparciu o badania
istnieje roznorodnos¢ pod wzgledem geograficznym, jesli chodzi o wiedz¢ w zakre-
sie pozyskiwania kapitatu. Wojewodztwa mozna tutaj podzieli¢ na dwie grupy.
Pierwsza to obszary o dobrze rozwinigtej infrastrukturze, z tradycjami biznesowymi
firm majacych duze do§wiadczenie w pozyskiwaniu kapitatu, druga to pozostate
wymienione wojewodztwa o stosunkowo stabej infrastrukturze przemystowe;,
w ktorych dotychczas dominowato rolnictwo. Sg to wigc naturalne miejsca alokacji
kapitatu, i w ktorych ta alokacja nastepuje najbardziej dynamicznie.

W ujeciu geograficznym istnieje duze zréznicowanie, jesli chodzi o regiony
kraju. Istniejg wojewodztwa, gdzie wskaznik odpowiedzi ksztattowal si¢ na pozio-
mie 5,00 (w skali od 0 do 5) (wojewddztwa §laskie oraz warminsko-mazurskie),
najnizszy wskaznik za$§ zanotowano w wojewoddztwach kujawsko-pomorskim
(1,50), mazowieckim oraz $wigtokrzyskim (2,00). Jak zatem widaé, trudno tutaj
doszuka¢ si¢ jakiejkolwiek prawidlowosci. W jednej grupie znalez¢é mozna woje-
wodztwa o duzym zréznicowaniu terytorialnym, demograficznym, o zréznicowanej
strukturze przemystu. Mozna zatem wnioskowac, ze stan czy ocena wiedzy na te-
mat gospodarki finansowej jest czynnikiem uniwersalnym, niezaleznym od regionu.
Jesli przyjrzelibysmy si¢ wynikom odpowiedzi na pytanie dotyczace wiedzy re-
spondentéw na temat korzystania ze $srodkéw finansowych zewngtrznych, to we-
dtug branz najwi¢ksza wiedza na temat pozyskiwania kapitatu z zewngtrz dysponu-
ja przedsigbiorstwa zajmujace si¢ noclegami (tu wskaznik ksztaltowat si¢ na po-
ziomie 3,13), najmniejsza — firmy z branzy gastronomicznej (wskaznik ten wynidst
2,57). Branza noclegowa w przeciwienstwie do gastronomicznej jest stosunkowo
wysoko kapitatochtonna.
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Jak wspomniano, zapotrzebowanie na kapital w branzy noclegowe;j jest wyso-
kie juz na poziomie inwestycji, ponadto eksploatacja aktywoéw w tejze branzy jest
zazwyczaj wyzsza niz w przypadku gastronomii czy biur podrézy. Moze to by¢
przyczyna faktu, ze zarzadzajacymi bazg noclegowa sa zwykle osoby lepiej zorien-
towane w zakresie gospodarki finansowej oraz (lub) posiadajace wicksze do§wiad-
czenie w tym zakresie.

Subiektywna ocena badanych hotelarzy w zakresie zmiany wiedzy na temat
mozliwosci pozyskania kapitalu z zewnatrz generalnie w skali kraju sugeruje, ze
nastapit jej spadek.

Moze to mie¢ swoje przyczyny w:

— mniejszym zainteresowaniu pozyskiwaniem kapitalu obcego do firmy,

— wazrastajgcych trudnoéciach pod wzgledem infrastrukturalnym w zakresie

pozyskania kapitatu,

— trudno$ciach w zakresie znajomos$ci nowoczesnych instrumentéw finanso-

wych lub ograniczonej mozliwosci szkolen na danym terytorium.

Mozna tez zaobserwowaé duzy rozrzut, jesli chodzi o ocene wiedzy przedsig-
biorcow. Swiadczy¢ to moze o:

— duzej roznorodnosci badanych firm w zakresie wiedzy na temat pozyski-

wania kapitatu obcego,

— duzym rozrzucie samooceny na ten temat.

Wiedza na temat pozyskiwania kapitatu z zewnatrz moze by¢ pochodng jako-
$ci informacji otrzymywanej przez respondentdéw. W ocenie jakosci informacji na
ten temat daje si¢ zauwazy¢ kontrast w ujeciu geograficznym: z jednej strony mamy
wojewoddztwa, w ktorych przedsigbiorstwa uzyskujg informacje o wysokiej jakosci
(duzej przydatnosci) w zakresie pozyskiwania srodkow ze zrodet zewngtrznych,
z drugiej wojewddztwa, w ktorych informacja ta nie odpowiada oczekiwaniom
respondentdow. Najwyzszy wskaznik na to pytanie odnotowano w wojewodztwach
$laskim i opolskim. Najnizszy wskaznik przypada na wojewodztwo kujawsko-
-pomorskie oraz mazowieckie, przy czym réznica pomigdzy najwyzszym a najniz-
szym wskaznikiem w podziale na wojewodztwa jest ponaddwukrotna®.

Podsumowanie
Umiejetnos¢ pozyskiwania kapitatu z zewnatrz jest istotnym elementem kon-

kurencyjnoéci przedsigbiorstw nieraz decydujgcym o sukcesie czy porazce na ryn-
ku. Polskie przedsigbiorstwa z branz obstugujacych ruch turystyczny rzadko decy-

Szczegodtowe dane dotyczace wynikow badan zostang przedstawione w monografii przy-
gotowywanej przez Katedr¢ Zarzadzania w Turystyce UJ w Krakowie pt. Przedsigbiorczos¢
w gospodarce turystycznej opartej na wiedzy.
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duja si¢ na poszukiwanie kapitatu z zewnatrz. Wigza¢ si¢ to moze z wieloma przy-
czynami, wérod ktorych mozna wymieni¢ brak do$wiadczenia w tym zakresie (na-
lezatoby zwroci¢ uwage, ze wiekszo$¢ badanych przedsiebiorstw powstata po 1989
roku, a wiec ich okres dzialalno$ci nie przekracza 21 lat) oraz brak wiedzy na temat
mozliwosci pozyskiwania kapitatu z zewnatrz. Swiadczyé o tym moze fakt, ze
w branzach bardziej kapitatochtonnych wiedza na ten temat jest istotnie wyzsza niz
w pozostatych. Niedostateczna akumulacja kapitalu powoduje, Ze posiadany kapitat
nie jest wykorzystywany, z drugiej strony brak kapitalu w przedsigbiorstwie powo-
duje wzrost kosztow i co si¢ z tym wiaze spadek konkurencyjnosci, a w skrajnym
przypadku bankructwo. Akumulacja kapitatu jest wiec zjawiskiem w obecnej rze-
czywisto$ci naturalnym i koniecznym dla przetrwania. Odmowa wejs$cia w te stra-
tegic w wiekszos$ci przypadkéw jedynie moze odwlec upadek, ale mu nie zapobie-
gnie. Zatem kontrolowane doinwestowanie przedsi¢biorstw i wilasciwa alokacja
pozwala nie tylko zachowa¢ posiadany udziat w rynku, ale takze zabezpieczy¢
przedsigbiorstwo przed atakami konkurencji oraz zapewni¢ stabilno$¢ finansowa na
dtuzszy okres.

EXTERNAL SOURCES OF FINANCIAL AID FOR TOURIST SMALL
ENTERPRISES IN THE LIGHT OF RESULTS OF RESEARCHES

Summary

Demand for capital and skill of its obtaining is an element of competition advan-
tage. Nowadays accumulation of capital is a source of industrial revolution and its ef-
fects are shown in many areas. Tourist sector is a branch which developed on the
strength of social and technologies changes and its development depend on accumula-
tion of capital.

Lack of internal capital is reason to searching capital outside enterprise. External
capital brings any costs as loss control, but profits might be much more attractive.
Touristic enterprises in Poland rarely use of the possibility of development, usually try
to defend by reduction of costs than enlarge scale of activity. Reason of the strategy is
short time of activity of many enterprises (more of them arises after 1989).

This strategy although gives safeness, especially in times of financial crisis, where
small enterprises are usually more flexible do not gives prospects of development in
times economic recovery.

It’s visible dispersion between enterprises from tourist sector in a way of obtaining
of external capital. It is seen as in geographic as sector areas. At the time it’s seen visi-
ble disproportions, but as show researches these disproportions are smaller. Probably
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difficulty of development as possibility to obtain external capital is decreased in every
areas of activity of enterprises.

Translated by Jacek Chudzik



