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KONDYCJA FINANSOWA ORGANIZATOROW
TURYSTYKI W POLSCE W LATACH 2007-2011

Streszczenie: Celem opracowania jest okreslenie na podstawie sprawozdan GUS-owskich
kondycji finansowych 70 najwigkszych touroperatoréw w Polsce. Na podstawie literatury
i wlasnych przemyslen przedstawiono mozliwosci oceny kondycji finansowych biur podro-
zy. Ustalono wskazniki niezb¢dne do okreslenia ogdlnej charakterystyki touroperatorow, ich
ptynnosci finansowej, sprawnosci dzialania, struktury finansowania i rentownos$ci prowa-
dzonej dziatalnosci. Szczegolowa analiza tych wskaznikéw wykazala bardzo niekorzystny
obraz kondycji finansowej polskich touroperatorow. W zwiazku z tym dokonano proby
okreslenia najwigkszych zagrozen. Pozwolito to sformutowaé wnioski dotyczace zard6wno
mozliwosci adaptacji touroperatorow do nowych uwarunkowan, jak i dziatan organow ad-
ministracji okre$lajacych prawno-ekonomiczne ramy dziatalnosci przedsigbiorstw.

Stowa Kkluczowe: touroperator, kondycja finansowa, sprawozdawczos$¢ finansowa, spraw-
nos¢ dziatania.

1. Wstep

Organizatorzy turystyki, zwani touroperatorami, tworza samodzielnie pakiety ustug
umozliwiajace klientowi zaspokojenie potrzeby zwigzanej z wyjazdem poza miejsce
zamieszkania. Owe pakiety sg wigzka dobr i ustug oferowanych przez wytworcow.
Przedstawiaja nowa jakos$¢, tzn. wykazuja nowe wartosci uzytkowe dla konsumenta
[Konieczna-Domanska 2008]. Tworzg je zawsze ustugi noclegowe, gastronomiczne
1 transportowe wzbogacane o ustugi uzupelniajace, takie jak udostgpnianie dobr kul-
tury, rozrywkowe itp. Otoczenie zewngtrzne organizatorow jest bardzo niestabilne
i wymusza intensyfikacje procesow dostosowawczych. Do gléwnych czynnikow
wplywajacych na te niestabilnos$¢ zaliczy¢ mozna globalizacje, internetyzacje, a tak-
ze kryzys finansowy i ekonomiczny.

Globalizacja sprawia, ze skraca si¢ czas i przestrzen, co zmusza biura do cze-
stych zmian i modyfikacji ofert. Internetyzacja wywotuje konieczno$¢ tworzenia
nowych kanatow e-dystrybucji (z pomini¢ciem agentow) lub wprowadzania do biur
agencyjnych wiasnych programow rezerwacyjnych typu B2B, a takze sprzedaz ustug
przez systemy GDS i CRS [Andrzejewski, Gotembski 2008]. Efektem kryzysu finan-
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sowego na rynku kapitalowym jest kryzys ekonomiczny wywolany gwattownym
pogarszaniem si¢ sytuacji finansowej przedsiebiorstw [Gotembski 2011]. Wszystko
to miato i ma wplyw zarowno na popyt, jak i podaz ustug turystycznych. Przede
wszystkim nastgpit spadek ruchu turystycznego zaréwno w skali miedzynarodowej —
w Europie —8% w 2009 r. [UNWTO 2009], jak i krajowe;j. Przyjazdy cudzoziemcoéw
do Polski zmniejszyly si¢ z 13,0 do 11,9 min, a wiec o 8,5%. Liczba przekroczen
granicy obywateli Polski zmniejszyta si¢ o 10% [www.intur.pl 2010]. Wszystko to
moze i prawdopodobnie ma wpltyw na kondycj¢ finansowg organizatordéw turystyki.
Swiadczg o tym bankructwa paru firm turystycznych, jakie mialy miejsce w Polsce
latem 2012 r. Ich efektem sg utrudnienia w sprowadzaniu klientéw z zagranicznych
miejsc wypoczynku do kraju tak pod wzgledem organizacyjnym, jak i finansowym.
Wywoluja one sensacyjne doniesienia medialne, niewspotmierne do znaczenia tego
rodzaju zdarzen w skali gospodarki narodowe;.

Badanie kondycji finansowe]j organizatorow turystyki ograniczymy do najwiek-
szych biur w Polsce. Miarg tej wielkosci jest przede wszystkim liczba zatrudnionych.
Pomimo duzej liczby biur podrozy funkcjonujacych w naszym kraju (aktualnie zare-
jestrowanych jest 2435 biur; www.turystyka.gov.pl ), rynek ten jest bardzo skoncen-
trowany. Zgodnie z danymi PKD (dziatalno$¢ organizatoréw turystyki), liczba biur
zatrudniajacych powyzej 9 pracownikéw wynosi 70, tj. 2,87% wszystkich podmio-
tow dziatajacych na rynku. W tej liczbie jest 51 podmiotow zatrudniajacych od 10 do
49 pracownikow 1 jedynie 19 podmiotéw zatrudniajacych powyzej 49 pracownikoéw
(0,78%). Podmioty te realizuja ok. 50% catkowitej sprzedazy w Polsce. Stad infor-
macje o ich kondycji finansowej sg szczegolnie istotne.

Koncentracja wérdd touroperatoréw jest zgodna z tendencjami wystepujacymi
w innych panstwach europejskich, np. w Wielkiej Brytanii pigciu najwiekszych tour-
operatorow kontroluje ok. 60% oferowanych pakietow ustug [Klemm, Parkinson
2001]. Uwaza sig, ze pomimo tej oligopolistycznej struktury sektor touroperatorski
pozostaje konkurencyjny. Dzieje si¢ tak dlatego, ze zmienia si¢ struktura podziatu
miedzy najwiekszych graczy. Jedna trzecia rynku pozostaje w rekach matych i $red-
nich firm, a bariery wejscia na ten rynek sa wysokie [Taylor 1996].

Na ocene kondycji finansowej touroperatorow wptywa tez fakt, ze produkt przez
nich oferowany nie jest jednorodny. Na ich oferte sktadaja si¢ bowiem zaréwno pro-
dukty wilasne, jak i obce, sprzedawane w systemie agencyjnym, oraz ustugi posred-
nictwa 1 inne. Mozna zaryzykowac¢ twierdzenie, ze wzrost udziatu ustug obcych
i posrednictwa w sprzedazy zwigksza uzaleznienie firmy od obcych graczy. Mozli-
wos¢ odfiltrowania wolumenu sprzedazy agencyjnej i innej wymaga osobnych ba-
dan. Na podstawie fragmentarycznych informacji’ mozna jednak zaryzykowaé
twierdzenie, ze im wigkszy touroperator, tym wigkszy udziat sprzedazy wilasnej

! Jak wynika z raportu finansowego Rainbow Tours za rok 2009, 11% przychodu i 37% liczby
klientow wykupito ustugi posrednictwa (ustugi obce), a mate biuro turystyki Przygoda z Inowrocta-
wia 78% przychodu uzyskato ze sprzedazy ustug obcych w systemie agencyjnym. Kupito je 26%
klientow biura.
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w przychodach ogétem, stad wyniki biur bedgcych przedmiotem naszego zaintere-

sowania beda mniej uzaleznione od powigzan migdzy réznymi partnerami.
Charakterystyczna cechg rynku touroperatorskiego jest integracja pionowa (ver-

tical integration). Staje si¢ ona jedng z tendencji wiodacych. Wielcy touroperatorzy
sg silnie powigzani z liniami lotniczymi, hotelami, miejscowosciami i posiadaja setki
wiasnych agentow [Theursen 2003]. Trzeba rowniez pamigta¢ o zrdéznicowaniu
strukturalnym biur podrézy. Zaréwno w Polsce, jak i w innych krajach europejskich
na rynku tym mozemy wyr6znic trzy typy aktorow:

o duzi krajowi touroperatorzy (Itaka, Wezyr, Alfa Star);

o duzi zagraniczni touroperatorzy (Tui, Neckermann). Powigzania z zagraniczng
firmg-matkg powoduja, ze zysk lub strata w tego typu spolce obliczane sg tylko
na podstawie oferty wyprodukowanej i sprzedawanej w Polsce, a pieniadze, kto-
re polski turysta wyda za granica, szacowane sg jako zyski oddziatu firmy funk-
cjonujgcego w kraju, w ktorym si¢ one odbywaja [Popiotek 2012];

« organizacje specjalizujace si¢ w sprzedazy on-line; ogniskuja one swoja dziatal-
no$¢ w Internecie, sprzedajac zarowno produkty wiasne, jak i obce [Dornier
2012].

Biorgc pod uwage te istotne uwarunkowania rynku touroperatorskiego, mozna
sformutowac nastepujace pytania badawcze:

1. W jaki sposob mozemy ocenia¢ kondycje finansowg biur podrézy?

2. Jak ksztaltowata si¢ ta kondycja w ostatnich latach (2007-2011)?

3. Gdzie wystepuja najwicksze zagrozenia w dziatalnosci organizatorow tury-
styki 1 jakie sg ich przyczyny?

4. Co mozna i trzeba zrobi¢, by zniwelowaé niekorzystne tendencje?

2. Mozliwosci oceny kondycji finansowej biur podrozy

Ocena kondycji finansowej jest czesciag oceny wynikow dziatalnosci firmy. W litera-
turze podkresla si¢, ze na kondycje te wplywaja czynniki okreslajgce warunki oto-
czenia, czynniki organizacyjne, kryteria finansowe, kryteria jakosciowe oraz wskaz-
niki aktywnos$ci przedsigbiorstwa [Dornier 2012]. Do czynnikow okreslajacych wa-
runki otoczenia na rynku touroperatorskim zalicza si¢:
— roczny poziom wzrostu branzy (recesja, stabilizacja, wzrost),
— nasycenie kapitatu,
— przecietne zyski branzy (wskazniki zyskowno$ci branzy) [Kotha, Nair 1995].
Wisrdd czynnikow organizacyjnych wymienia si¢ wielkos¢ firmy [Rumelt 1982],
a takze strukture kapitalu oraz kultur¢ organizacyjng [Hofstede 1991]. Do wynikow
jakosciowych zalicza si¢ satysfakcje pracownikow, czego wymiernym wyrazem jest
ich wydajnos$¢ [Barabel 1999].
Interesujace wydaja si¢ wskazniki obrazujace aktywno$¢ przedsigbiorstwa. Moz-
na ja oceni¢ na podstawie poréwnan ocenianej firmy do catej branzy. Wskazywane
sq tu trzy kryteria: zyskowno$¢ (ROA), cashflow oraz zmiany udziatlu w rynku.
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Wreszcie kryteria typowo finansowe odzwierciedlajg ksztaltowanie si¢ przede
wszystkim wskaznikow zyskownos$ci. Dotyczg one takich wielkosci, jak:

ROA (the return on assets) — stopa zysku: relacje zysku netto do wartosci $rod-
kéw trwatych 1 obrotowych;

ROE (the return of equity capital) — relacja zysku netto do kapitalow zainwe-
stowanych przez udziatowcow;

ROS (the return of sales) — stosunek zysku netto do wartos$ci sprzedazy;

ROI (the return on investment) — stosunek kosztow inwestycyjnych do genero-
wanych przez nie zyskow.

Badania kondycji finansowej polskich biur podrozy dokona¢ mozna dzigki do-
kumentom sprawozdawczym przekazywanym do GUS. Mowa tu o sprawozdaniu
FO2. Na podstawie sprawozdan z lat 2007-2011 okres$lono dynamike zjawisk
z uwzglednieniem I i II fali kryzysu. Sprawozdania dotyczyly wszystkich biur
w dwodch wyodrebnionych klasach ($rednich — od 10 do 49 pracownikéw i duzych —
powyzej 49 pracownikéw). Biura te stanowily niecate 3% jednostek dzialajacych na
rynku, ale koncentrowaly ponad potowg¢ wolumenu sprzedazy. Dodatkowo w tej
grupie zauwazy¢ mozna znaczng koncentracj¢ dziatalno$ci. Firmy zatrudniajace
powyzej 49 pracownikow stanowity jedynie 21% badanych przedsigbiorstw, a kon-
centrowaty prawie dwie trzecie przychodow?.

Na podstawie posiadanych danych mozemy zaproponowac oceng touroperato-
réw w pigciu grupach zagadnien:

1. Ogodlna charakterystyka touroperatorow. Zawiera ona informacje dotyczace
ksztattowania si¢ przychodow i kosztow ogolem z uwzglednieniem kosztow plac
wraz z narzutami. Okre$lona réwniez zostanie liczba pracujacych, a na jej podstawie
wydajnos$¢ pracy. Istotng role bedzie tez odgrywac wysokos$¢ stawek amortyzacyj-
nych od posiadanych srodkow trwatych.

2. Wskazniki ptynnos$ci finansowej: zdolno$¢ pokrycia zobowigzan w krotkim
czasie. Do tej grupy zaliczamy zaréwno wskaznik ptynnosci biezacej, jak i podwyz-
szonej oraz wysokiej.

3. Wskazniki sprawnosci dziatania — okreslajg one stopien zadluzenia firmy
i mozliwosci jego regulowania w krotkim i1 dlugim okresie. Do wskaznikow dobrze
obrazujacych te zjawiska zaliczy¢ mozna: pokrycie zobowigzan nalezno$ciami,
wskaznik zobowigzan do kapitatu wtasnego czy wskaznik obrotowosci aktywow.

4. Wskazniki struktury finansowania, obejmujace: wskazniki struktury kapitatu
(wlasny do obcego), udziat kapitatu wilasnego w finansowaniu majatku, wspot-
czynnik dhugu oraz nadwyzke finansowa bgdaca sumg zysku netto, amortyzacji
i odsetek. Efektem dziatalnosci przedsigbiorstwa sa:

% Zgodnie z Ustawa o swobodzie dziatalnosci gospodarczej [Ustawa. .. 2004], przedsicbiorstwa
zatrudniajace do 50 pracownikow zaliczane sa do matych, a zatrudniajace 50-249 pracownikow — do
srednich. Trudno jednak taka klasyfikacje przypisywa¢ do biur podrozy. W tych jednostkach ustugo-
wych zatrudnienie przekraczajace 50 0s6b wystepuje rzadko, a firmy zatrudniajace tylu pracownikow
maja dominujaca pozycje¢ w branzy. Najliczniej wystgpuja firmy zatrudniajace do 9 osob.
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5. Wskazniki rentownosci, do ktorych zaliczane sg wyniki finansowe netto, stopa
zysku (relacja zysku netto do srodkow trwatych i obrotowych), a w rezultacie liczba
rentownych jednostek gospodarczych.

3. Wnioski plynace z analizy danych

Ad 1. Ogolna charakterystyka touroperatoréw:
Analiza dotyczyta dwoch grup biur:
— $rednich, zatrudniajacych od 10 do 49 pracownikéw (w okresie 2007-2011

byto ich od 67 do 77),

— duzych, zatrudniajacych powyzej 49 pracownikow (od 19-24).

Biura te prowadza dzialalnos¢ jednorodng (co bardzo utatwia analiz¢) — przycho-
dy ze sprzedazy produktow podstawowych (pakiety ustug turystycznych w postaci
wycieczek Iub wczaséw) stanowia 95-98% ich przychodow ogoétem. Zwracalismy
uwage na dynamike¢ przychoddw oraz ich strukture, biorgc pod uwage wartosci decy-
li umozliwiajacych podziat populacji lub zbioru jednostek na 10 czgéci z uwagi na
warto$ci analizowanej zmiennej. Zaobserwowano systematyczny spadek przycho-
dow w biurach $rednich 1 szybki wzrost przychodéw w duzych. Moze to $wiadczy¢
o szybkich zmianach struktury podzialu rynku na korzy$¢ duzych touroperatorow.
W biurach $rednich koncentracja przychodéw zmniejsza si¢, przybierajac ksztatt
rozktadu normalnego. W duzych nadal najsilniejsi gracze, poczawszy od 7 decyla,
zwigkszajg swoje udzialy w rynku.
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Rys. 1. Dynamika przychoddw biur podrézy w latach 2007-2011 (rok 2007 = 100)

Zrédlo: obliczenia whasne, na podstawie: PKD 79.1 Dziatalno$¢ organizatoréw agentéw i posredni-
koéw turystycznych.
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Niezwykle charakterystyczny jest minimalny udzial sprzedazy eksportowej
w przychodach ogoélem (we wszystkich analizowanych biurach). Kryzys jeszcze
bardziej obnizyt ten udzial, ktory nie przekracza 1%. Wynika z tego, ze nadal przy-
chody z tytulu zagranicznej turystyki przyjazdowej do Polski przejmowac begda za-
graniczni touroperatorzy (rodzimi nie sg dla nich ani konkurentem, ani partnerem).

W duzych biurach z kolei wzrastajacym przychodom towarzyszyl wzrost kosz-
tow, ktorego dynamika przewyzszata dynamike przychoddéw. Dokonano tam jednak
niezbednej redukcji zatrudnienia. Swiadczy o tym szybko spadajacy udziat kosztow
ptacowych w przychodach ogoétem — w okresie najwickszego kryzysu obnizyl si¢
z 8,1% w 2007 r. do 5,1% w 2011. Towarzyszyt temu odpowiedni wzrost wydajno-
$ci pracy rozumianej jako relacja przychodéw do zatrudnienia (z 0,61 do 1,02).

Dynamika przychodoéw koreluje z dynamikg kosztow. W biurach S$rednich te
koszty spadaja (chociaz wolniej niz przychody, o 33%). Swiadczy to o kurczeniu sig
rynku. Srednie biura maja problemy z tzw. cigciem kosztow. Odnosi sie to szczegdl-
nie do kosztéw plac wraz z narzutami, ktorych udzial w przychodach ogotem wzrost
w analizowanym okresie z 5 do 7,5%. Ma to wplyw na obnizanie si¢ wydajnosci
pracy rozumianej jako warto$¢ przychodow na jednego zatrudnionego — w latach
2007-2011 obnizyla si¢ ona z 8,9 do 7,2%. Wynika to z tego, ze zatrudnienie spada
wolniej niz przychody (zob. rys. 2). Moze to by¢ spowodowane innowacjami organi-
zacyjnymi, ktore sg przejawem korzysci skali. Jednak najwigkszy wplyw na ksztal-
towanie si¢ tych wartosci wywarl znacznie wolniejszy przyrost zatrudnienia od przy-
rostu sprzedazy (zob. rys. 3).
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Rys. 2. Poréwnanie dynamiki spadku przychodéw z dynamika spadku zatrudnienia (biura $rednie);
rok 2007 = 100

Zrédlo: jak do rys. 1.
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Rys. 3. Poréwnanie danych wzrostu przychodéw z dynamika wzrostu zatrudnienia (biura duze)

Zrédto: jak do rys. 1.

Jednym z powodoéw dynamicznego wzrostu kosztow mogg by¢ szybko zwigksza-
jace si¢ koszty amortyzacji, rozumianej jako pomniejszanie ksiggowego dochodu
o koszty $rodka trwalego przez rozlozenie ich w czasie na lata przewidywanego
okresu przydatnosci obiektu do uzytku [Siegel i in. 1995]. W ostatnich latach wiel-
kos¢ odpisow amortyzacyjnych w duzych biurach wzrosta o 65%. Jest to szczegdlnie
niebezpieczne w dobie kryzysu, kiedy nadmiernie nagromadzone, a nie w petni wy-
korzystane $rodki trwale moga przyczyni¢ si¢ do powstawania strat. Przyczyn nad-
miernego wzrostu kosztow moze by¢ wiele (podwyzka cen paliw, perturbacje na
rynku walutowym, zwigkszajace si¢ koszty na promocje), nie wszystkie jednak ujete
sa w oficjalnej sprawozdawczosci.

Ad 2. Plynno$¢ finansowa

Oznacza relacje majatku obrotowego do zobowigzan krotkoterminowych. To bardzo
wazny sktadnik kondycji finansowej przedsi¢biorstwa, okresla bowiem, czy zobo-
wigzania krotkoterminowe, a wigc prawie o natychmiastowej konieczno$ci splaty, sa
wigksze lub mniejsze od tego, co przedsigbiorstwo moze uptynni¢ natychmiast. Co
wigcej, wskaznik ten powinien okreslac, ile razy majatek biezacy firmy pokrywa
warto$¢ zobowigzan pozostajacych do splaty w krotkim okresie (maksymalnie do
roku). Jednakze majatek obrotowy nie jest jednolity pod wzgledem zdolno$ci przed-
sigbiorstwa do jego uplynnienia: najtrudniej spienig¢zy¢ zapasy, najlatwiej — gotowke.
Dlatego wprowadzane sg trzy rodzaje ptynnosci: biezaca, podwyzszona i wysoka.
Przyjmuje si¢, ze wskaznik ptynnosci biezacej powinien oscylowa¢ wokot 2, pod-
wyzszonej w granicach 1,4-1,6, natomiast szybkiej nie powinien spada¢ ponizej jed-
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nosci (nie nalezy podejmowac zobowigzan krotkoterminowych o wartoSci przekra-
czajacej stan naszej gotowki w kasie) [Gotembski 2007].

Ksztattowanie si¢ wskaznikéw ptynnos$ci w badanych biurach sktania do niepo-
kojacych wnioskow:

1. Wskazniki ptynno$ci biezacej sa ponizej wymaganego poziomu, aczkolwiek
sg znacznie wyzsze w biurach duzych niz $rednich (w $rednich oscyluja wokot 1,2,
w duzych 1,5-1,6).

2. Nastepuje bardzo szybki spadek tych wskaznikow — szczegdlnie w roku
2011 i w duzych biurach (spadek z 1,8 do 1,14). Zwicksza si¢ niebezpieczenstwo
zatorow platniczych albo nawet niewyptacalnosci.

3. Spadki te dotycza tez wskaznikéw ptynnosci podwyzszonej (duze biura
z 1,63 w 2007 r. do 1,04 w 2011. Swiadczy to dobitnie, jak kryzys ekonomiczny
zmniejszyt wartos¢ majatku obrotowego przedsiebiorstw, a jednocze$nie spowo-
dowatl wzrost zobowiazan krétkoterminowych.

4. Dramatycznie przedstawia si¢ ptynno$¢ wysoka i to zarowno biur $rednich,
jak i duzych. W 2011 r. wskaznik dla biur $rednich oscylowal na poziomie 0,22,
a dla duzych 0,30. Zwigksza to prawdopodobienstwo powstawania zatorow platni-
czych, a nawet moze prowadzi¢ do bankructw. O pogarszajacej si¢ sytuacji biur
moze $wiadczy¢ fakt, ze w 2007 r. wskaznik ptynnosci wysokiej zblizonej do po-
ziomu 1,0 uzyskiwaty firmy z 6 decyla (60% mialo wskaznik mniejszy niz 1,0),
natomiast w latach nastepnych — firmy z 8 decyla.

Ad 3. Sprawno$¢ dzialania

Jednym ze wskaznikoéw okreslajacych te sprawnos¢ jest pokrycie zobowigzan nalez-
nosciami. Okresla ono stosunek naleznosci do zobowigzan: wigcej naleznosci niz
zobowigzan $wiadczy o lepszej kondycji finansowej firmy i ztagodzeniu miernikow
zdolno$ci kredytowej. Tymczasem w badanych biurach (zarowno S$rednich, jak
i duzych) mierniki te systematycznie si¢ obnizajg (biura $rednie z 0,86 w 2007 r. do
0,59 w 2010). Wskaznik ten poprawit si¢ w 2011 r. (wzrdst do 0,97), ale trudno na
tej podstawie o daleko idace wnioski. Bardzo gwattowna jego obnizke obserwowalis-
my w biurach duzych (systematycznie spadal: z 1,2 w 2007 r. do 0,56 w 2011).
Oznacza to, ze firmy zaciggaja wigcej zobowigzan niz posiadajg naleznosci od in-
nych kontrahentéw. Powoduje to konieczno$¢ wzrostu zapasow gotowki, co wydaje
si¢ trudne do zrealizowania.

Dramatycznie wrecz ksztattujg si¢ wskazniki okreslajace relacje zobowigzan
(ogotem) do kapitalu wlasnego. Zobowigzania te dotycza zaré6wno terminow krot-
kich, jak i dtugich (sptata kredytu). Wydaje sie, ze warto§¢ tych zobowigzan nie po-
winna przekracza¢ wartosci kapitatow wlasnych. W przeciwnym wypadku moze to
oznacza¢, ze firma nie jest w stanie sptaci¢ swych zobowigzan. Tak wigc wartos¢
tego wskaznika nie powinna przekracza¢ jednosci. Tymczasem w biurach $rednich
juz w 2007 r. wyniosta 2,83, by w 2011 r. doj$¢ do 3,02. Gwaltowne pogorszenie
sytuacji nastgpitlo w biurach duzych. Jeszcze w 2007 r. wskaznik wyniost 1,10, by
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w roku 2011 osiggnac 2,35! Analiza decyli sktania do wniosku, ze jedynie 30% biur
utrzymuje ten wskaznik na poziomie ponizej 1,0.

Sprawno$¢ dziatania firmy moze by¢ tez okreslana przez wskaznik obrotowosci
aktywow. Okre$la on relacje sprzedazy do wartoSci aktywow catkowitych rozumia-
nych jako majatek trwaty (w tym rzeczowy: $rodki trwate + inwestycje) oraz wypo-
sazenie, a takze majatek obrotowy. Wskazniki wykorzystania, czyli rotacji aktywow
swiadczg o umiejetnosci korzystania przez biuro z aktywow w celu osiggania pie-
ni¢znego przychodu ze sprzedazy. Najprosciej rzecz ujmujac, im wyzszy wskaznik,
tym lepiej mozna okresli¢ sprawno$¢ dzialania biura. W badanych biurach wskaznik
ten ksztaltowat si¢ nierownomiernie. W $rednich jego warto§¢ znacznie spadia
w kryzysowym roku 2009 (z 4,0 do 2,7), by potem rosng¢. W biurach duzych jego
warto$§¢ w roku kryzysowym wzrosta z 3,34 do 4,39, by w roku 2010 drastycznie
spas¢, do poziomu 2,84. Trudno jednoznacznie zinterpretowaé te wyniki rowniez ze
wzgledu na to, ze warto$§¢ aktywdw w biurach podrozy jest znacznie mniejsza niz
innych firm $wiadczacych ustugi turystyczne, zwlaszcza hoteli.

Ad 4. Struktura finansowania

Struktura finansowania majatku okres$la relacje kapitalu wlasnego do obcego,
a takze udzial wlasnych $rodkow w finansowaniu aktywow firmy. Do wskaznikow
okreslajacych te strukture zalicza si¢ wskaznik struktury kapitatu. Okresla on relacje
zobowigzan (kredytowych) do kapitatlow wilasnych. Niejako warto$cig graniczna,
ktdra nie powinna zostac przekroczona, jest zrdbwnanie si¢ wartosci kapitatow obcych
i wlasnych w strukturze finansowania firmy. Wskaznik ten powinien by¢ mniejszy
od jednosci [Gotembski 2009]. Przydatnos¢ tego wskaznika jest wigksza wraz z ros-
ngcym udziatem kredytow w strukturze finansowania firmy. W dziatalno$ci tourope-
ratorskiej kredyt nie odgrywa tak istotnej roli, jak w hotelarstwie, wiec wskazniki
struktury kapitatu ksztattujace si¢ ponizej jednosci nie §wiadcza jeszcze jednoznacz-
nie o braku bezpieczenstwa finansowego. Nalezy jednak odnotowac¢ systematyczny
wzrost tych wskaznikow w ostatnich 5 latach (w biurach $rednich z 0,32 do 0,44,
w duzych z 0,02 do 0,32).

Ciekawszym poznawczo wydaje si¢ wskaznik pokrycia majatku kapitatami wias-
nymi, wyrazajacy relacje kapitalow wilasnych biura do catkowitej wartosci jego ma-
jatku. Stosowana jest zasada wynikajaca z tzw. ztotej reguty bilansowej, w mysl
ktorej zrodlem finansowania majatku trwatego sa kapitaly wiasne i zobowigzania
dhugoterminowe (kredyty), a majatku obrotowego — zobowigzania krétkoterminowe.
Nie znajgc struktury (majatek trwaty do obrotowego), trudno jednoznacznie okresli¢
relacje kapitatéw wiasnych do majatku trwalego. Trzeba jednak zatozy¢, na podsta-
wie analizy bilanséw takich touroperatoroéw, jak Ecco Holiday, Itaka czy Rainbow
Tours, ze udzial majatku trwalego w cato$ci aktywow touroperatorow waha sig¢
w granicach 8-25%. W tej sytuacji relatywnie niski udziat kapitalu wlasnego w fi-
nansowaniu majatku, nieprzekraczajacy w przypadku biur srednich 25%, nie jest
jeszcze sygnalem alarmowym. W biurach $rednich wskaznik ten nie zmienia sig¢
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w czasie, natomiast w duzych ulega szybkiej 1 systematycznej redukcji (z 48%
w 2007 r. do 30% w 2011). To niebezpieczna tendencja, zwazywszy, ze wartos¢
i udziat srodkéw trwatych w aktywach wzrasta wraz ze zwigkszaniem si¢ wielkosci
biura. Obnizanie si¢ tego wskaznika zwiastuje problemy z dostosowaniem kapitatu
wiasnego do warto$ci majatku i sktania pozbywania si¢ zbednego majatku w czasie
kryzysu.

Odzwierciedleniem tych sugestii jest ksztaltowanie si¢ tzw. wspotczynnika diu-
gu, wyrazajacego relacje zobowigzan ogdtem (w tym kredytowych) do aktywow
calkowitych. Warto$¢ tego wskaznika powinna by¢ mniejsza od jednosci, nie mozna
si¢ bowiem zadtuza¢ ponad warto$¢ posiadanych aktywow. Juz zblizanie si¢ do tej
wartosci granicznej jest sygnatlem niebezpiecznym dla firmy. W biurach $rednich
wskaznik ten jest wysoki 1 oscyluje wokot 0,75. Oznacza to, ze margines swobody
w zacigganiu kolejnych zobowigzan jest niewielki. W duzych biurach sytuacja po-
garsza si¢ z roku na rok. Jeszcze w 2007 r. wskaznik ten ksztattowat si¢ na poziomie
0,52, ale juz w 2011 wzrést do 0,70. Zaréwno wsrdd biur Srednich, jak i matych
w decylach skrajnych sa firmy, gdzie warto$¢ tego wskaznika przekracza 1,00. Sa
one powaznie zagrozone bankructwem.

Ad 5. Wskazniki rentownoSci

Potwierdzeniem bardzo ztej kondycji finansowej polskich biur podrézy sa wskazniki
rentownosci. Do najwazniejszych z nich nalezy wynik finansowy netto (po opodat-
kowaniu). Zysk netto jest kwota, ktora biuro moze przeznaczy¢ na finansowanie
majatku badz na inwestycje w promocje, system dystrybucji czy inne cele prorozwo-
jowe. Ksztattowanie si¢ zysku netto w latach 2007-2011 prowadzi do bardzo pesy-
mistycznych, wrecz katastroficznych wnioskow, przy czym firmy $rednie wydaja si¢
w nieco lepszej sytuacji niz duze. Jeszcze bowiem w 2007 r. $rednie biura wypraco-
waly ok. 41 mln zl zysku netto. W kryzysowym roku 2009 wartos¢ ta spadta do 9,3
mln, by w kolejnym roku zamkna¢ si¢ kwota 2,1 min. Co prawda w 2011 r. zyski
biur $rednich wzrosty do 6,8 min, ale i tak 30% z nich (to jest ponad 20) zanotowalo
straty. Mozna jednak przyjac, ze biura, ktore w umiejetny sposob inwestowaty lub
oszczedzaty zyski z poprzednich lat, maja z czego doktadaé w kolejnych.

Sytuacja biur duzych przedstawia si¢ znacznie gorzej. W roku 2007 osiggnely
one 54 mln zysku netto, ale juz dwa lata p6zniej stracity 41 mln. W 2010 r. zanoto-
wano dalsze straty, 7,4 mln, by w 2011 r. powiekszy¢ je do prawie 28 mln. Mozna
przypuszczaé, ze ewentualne rezerwy finansowe zostaly wyczerpane i kazde, nawet
niewielkie pogorszenie wynikow finansowych moze doprowadzi¢ do upadku niekto-
rych biur. Potwierdzeniem tej tezy jest ksztattowanie si¢ wskaznika zyskownosci
sprzedazy, okreslajacego relacje zysku netto do przychodow ze sprzedazy. Innymi
stowy obrazuje on, ile osiggnicto groszy zysku netto z kazdej zlotowki z tytulu
sprzedazy ushug. W tym miejscu warto tez wspomnie¢, ze w firmach o krétkim cyklu
produkcyjnym (ustugowym) wskaznik ten jest stosunkowo niski [Przychocka 2012],
CO nie oznacza, ze powinien zbliza¢ si¢ do zera (zob. rys. 4).



88 Grzegorz Golembski

biura $rednie

biura duze

2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 4. Wskaznik zyskownosci sprzedazy dla $rednich i duzych touroperatorow w Polsce (w %)

Zrédlo: jak wrys. 1.

Wartosci wskaznikéw $wiadczg o tym, ze w latach 2007-2010 uzyskiwano coraz
mniej groszy zysku z kazdej zlotowki przychodow, a w przypadku biur duzych
w 2009 r. zysk byl ujemny. W roku 2011 wskaznik ten nieznacznie si¢ poprawit, ale
jego warto$¢ jest niewystarczajgca, by wzmocni¢ finansowo ostabione firmy. Nad-
ciggajace widmo spowolnienia gospodarczego, z jakim mieliSmy do czynienia
w latach 2012-2013, moze przyczynic si¢ do ograniczenia przychodéw i nie nastawia
optymistycznie.

Potwierdzeniem tych fatalnych wynikow jest ksztalttowanie si¢ tzw. stopy ren-
townosci kapitalu wlasnego, bedacej relacja zysku netto do kapitatu wlasnego. Okre-
sla on, ile groszy zysku uzyskujemy z kazdej ztotowki zainwestowanej przez wiasci-
cieli. Warto$¢ minusowa tego wskaznika oznacza kurczenie si¢ kapitalu badz ko-
nieczno$¢ doktadania do kapitatu, aby zapewni¢ dalsze funkcjonowanie firmy. Stopa
rentownosci kapitatu wtasnego dla biur $rednich przed kryzysem byta bardzo wysoka
i dochodzita do 60%. Jeszcze w roku kryzysowym przyjmowata warto$¢ dodatnia
(+10,5%), dopiero w 2010 r. osiagneta +2,3%. Znacznie gorzej wskaznik ten przed-
stawia si¢ w odniesieniu do duzych touroperatorow: w 2007 r. ksztaltowat si¢ na
poziomie tylko 21%, by w 2009 r. spas¢ do —17%. Tendencja spadkowa utrzymata
si¢ tez w dwoch kolejnych latach (odpowiednio —2,5% 1 —7,4%).

Nic wigc dziwnego, ze liczba rentownych jednostek gospodarczych systema-
tycznie spada i w roku 2010 w obu grupach ksztattowala si¢ na poziomie 68%. Tylko
dwie trzecie sposrod 70 badanych najwigkszych touroperatorow Polsce prowadzito
rentowng dziatalnoé. Swiadczy to, na jak kruchych podstawach dziala branza tour-
operatorska w Polsce. Niepewnos¢ ta nasila si¢ przez wyczerpywanie si¢ zasobow
nagromadzonych w latach prosperity w wyniku wydhuzajacego si¢ kryzysu.
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4. Whnioski i propozycje zmian

Z dotychczasowej analizy wylania si¢ bardzo niekorzystny obraz kondycji finanso-
wej polskich touroperatorow. Zjawisku postepujgcej koncentracji przychodow (co
jest zrozumiate jako efekt walki rynkowej) towarzyszy szybko postepujacy spadek
rentownos$ci biur. W biurach $rednich ze spadkiem przychodow idzie w parze wol-
niejszy spadek kosztow. W efekcie obnizajg si¢ zyski, a od roku 2010 wynik finan-
sowy tej grupy touroperatorow ksztaltuje si¢ na poziomie mniejszym o 7 min zt.
W biurach duzych postepujacemu wzrostowi przychodow towarzyszy szybciej ros-
nagcy wzrost kosztow. W efekcie wynik finansowy zmniejsza si¢ jeszcze szybciej
(straty odnotowane sg od roku 2009). Powoduje to wyczerpywanie si¢ rezerw
1 ogromng wrazliwo$¢ na dalsze obnizanie koniunktury. Jezeli kryzys w turystyce
bedzie trwat, trzeba si¢ liczy¢ z narastaniem fali bankructw i to zaréwno wérdd biur
srednich, jak i duzych. Podstawowa przyczyng tych niekorzystnych zjawisk sa
oczywiscie uwarunkowania zewngtrzne.

Tym niemniej z przeprowadzonej analizy mozna wyprowadzi¢ par¢ wnioskow
1 zalecen dotyczacych zardbwno mozliwosci adaptacji touroperatoréw do skompliko-
wanych uwarunkowan, jak i dzialan organéw administracji okreslajacych prawno-
ekonomiczne uwarunkowania dzialalnosci przedsigbiorstw. Liczba i rodzaj tych
wnioskow z pewnoS$cia nie wyczerpuja zagadnienia, ale dotycza kwestii, ktore uwi-
daczniajg si¢ na podstawie przedstawionych danych.

Postepowanie przedsi¢biorstw

1. Cigcia kosztow

Kwestia pryncypalng jest obnizanie kosztow prowadzonej dziatalnosci. U $red-
nich touroperatorow musi nastapi¢ redukcja zatrudnienia dostosowana do redukcji
przychodow, wzrasta bowiem udziat kosztow ptac w kosztach ogotem oraz obniza
si¢ wydajnos$¢ pracy. Wydaje si¢, ze u duzych touroperatorow problemem jest
nadmierna warto$¢ majatku trwatego. W efekcie powigkszajg si¢ odpisy amortyza-
cyjne i spada wskaznik okreslajacy relacje kapitatow wlasnych do majatku trwate-
go. W czasach kryzysu zbyt wielkie obcigzenie niewykorzystanym w pelni majat-
kiem trwatym jest zrodtem powaznych nadwyzek kosztow.

2. Obnizanie warto$ci zobowigzan

Zacigganie zobowigzan wobec innych kontrahentow dynamizuje warto$¢ przy-
chodow 1 pozwala rozszerza¢ zakresu dziatalnos$ci. Moze mie¢ miejsce tylko w wa-
runkach posiadania zabezpieczen umozliwiajacych sptate zaciggnictych dlugow (za-
pasy, naleznos$ci, gotdwka). Istotne (w warunkach kryzysu) ograniczenie tych zabez-
pieczen skutkowa¢ musi ograniczeniem zacigganych zobowigzan. W przeciwnym
wypadku moze doprowadzi¢ do powaznych perturbacji finansowych, z bankructwem
wlacznie. Swiadczg o tym bardzo niskie wskazniki ptynnosci i ich dalszy spadek,
a takze niska warto$¢ wskaznika pokrycia zobowigzan nalezno$ciami oraz wysoka
wartos¢ zobowigzan do kapitatu wiasnego (3,02 dla biur $rednich i 2,35 dla duzych).
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Wynika z tego, ze warto$¢ zaciggnictych zobowigzan prawie trzykrotnie przekracza
warto$¢ whasnych kapitatow. Swiadczy to wrecz o braku odpowiedzialnosci kierow-
nictwa biur.

3. Zwicgkszenie udziatu eksportu w przychodach ze sprzedazy

Od lat warto$¢ tego udzialu jest symboliczna i nie przekracza 1%. Wzrost eks-
portu (obshugi zagranicznej turystyki przyjazdowej do Polski) stwarza ogromne moz-
liwosci wzrostu sprzedazy i poprawy sytuacji finansowej (obowigzuje zerowa stawka
VAT od dziatalnosci eksportowej). Poszerzenie tej dzialalnosci moze nastgpi¢ po-
przez wejscie na rynki zagraniczne (zwlaszcza odlegte: USA, Chiny, Japonia) oraz
nawigzywanie umow kooperacyjnych z zagranicznymi touroperatorami na obstuge
grup w Polsce.

4. Modyfikacje strategii dziatania

Strategia to proces, w ktorym firma bada otoczenie ekonomiczne i wlasne zasoby
po to, by ustali¢ mozliwosci rynkowe i podejmowac decyzje w zakresie inwestycji,
kierunkow dziatan czy ksztaltowania produktu dla osiagnigcia zatozonych celow.
Dlatego srednie biura powinny rozwazy¢ mozliwo$ci zmiany oferowanego produktu
1 wejScia w tzw. nisze rynkowe. Bezposrednia konkurencja z duzymi touroperatora-
mi (wynikajaca ze sprzedazy tych samych lub podobnych produktéw) grozi elimina-
cja z rynku. Mnigjsze firmy nie s3 w stanie konkurowa¢ z duzymi w zakresie polityki
niskich kosztow jednostkowych i tym samym niskich cen. Szukanie nisz to jedno-
czes$nie stawianie na segmenty klientdéw bogatszych o nizszej elastyczno$ci cenowej
popytu. Wzrasta tez szansa pozyskania klientow lojalnych.

Biura duze w czasach kryzysu powinny unika¢ strategii walki polegajacej na
prowadzeniu polityki jak najnizszych cen i poszerzanie udzialu w rynku przez elimi-
nowanie konkurentéw. W warunkach zmniejszania si¢ kapitaldéw wiasnych, nad-
miernych zobowigzan i obcigzenia kosztow nie w petni wykorzystanym majatkiem
trwalym taka strategia moze prowadzi¢ do samounicestwienia. Potrzeba chwili jest
akumulacja kapitatu (nawet w wyniku fuzji przedsigbiorstw) i ograniczenie agresyw-
nych strategii w oczekiwaniu na lepsze czasy.

Postepowanie organoéw administracji
Ostatnia, niewielka jeszcze fala bankructw touroperator6w w Polsce postawita pyta-
nia o role organéw prowadzacych ewidencje — urzedéw marszatkowskich, ktore
wydaja koncesje na podstawie polisy ubezpieczeniowej. Z praktyki wynika, ze
w razie bankructwa firmy turystycznej i niewystarczajacych $rodkow z polisy na
sprowadzenie turystow do kraju urzedy te finansowaty niedobory z kieszeni podatni-
kow. W warunkach kryzysowych, biorac pod uwage interesy branzy turystycznej,
a przede wszystkim jej klientow, mozna pokusi¢ si¢ 0 nastepujgce wnioski:

1. Konsekwentne wprowadzanie stawek ubezpieczeniowych o wysokosci rela-
tywnej do skali prowadzonej dziatalno$ci, pozwalajacych na catkowite pokrycie
kosztow powrotu klientow do kraju w wypadku bankructwa firmy. By¢ moze do-
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prowadzi to do eliminacji z rynku najstabszych graczy, ale ich ochrona kosztem po-
datnikéw nie ma uzasadnienia.

2. Ostrzejsza selekcja nowo powstajacych firm touroperatorskich przez organ
prowadzacy ewidencjg¢, dotyczaca przede wszystkim wysokosci posiadanego kapita-
hu oraz gwarancji niewyprowadzenia zyskow poza granice kraju.

3. Ogolna kontrola wynikéw finansowych $rednich i duzych biur podrozy
(w grupach na podstawie sprawozdan GUS-owskich) i zlecanie wyrywkowych kon-
troli firm, w stosunku do ktorych istnieje podejrzenie wypadniecia z rynku.

4. Proba ustalenia listy rekomendowanych touroperatorow i eliminacja z tej listy
biur o pogarszajacej si¢ kondycji finansowe;.

Poglebiajacy i1 przedtuzajacy sie kryzys ekonomiczny doprowadzil do drastyczne-
go pogorszenia si¢ kondycji finansowej organizatorow turystyki — nie tylko pojedyn-
czych przedsiebiorstw, ale catej branzy. Jest ono glebokie i dramatyczne. Wymaga
aktywnej polityki, w wyniku ktorej najstabsi, niepotrafigcy dostosowac sie¢ do nowych
warunkow musza zosta¢ wyeliminowani, zanim dojdzie do masowych strat klientow
i gwaltownego spadku zaufania. Jednoczesnie pomoc dla pograzonych w kryzysie
touroperatorow moze mie¢ jedynie charakter posredni (poprzez ochrong interesow firm
rodzimych, kontrole wynikow, szkolenia i poradnictwo).

Paradoksalnie, kryzys moze jednak przyczyni¢ si¢ do znacznie wickszej koncen-
tracji rynku (czego nie obserwowaliSmy przez ostatnie 20 lat), a tym samym pozosta-
wienia na nim silnych, do§wiadczonych, konkurencyjnych i innowacyjnych graczy.
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FINANCIAL CONDITION OF TOURISM ORGANISERS
IN POLAND IN THE PERIOD 2007-2011

Summary: The aim of the study is to evaluate the financial condition of the seventy biggest
tour operators in Poland on the basis of statistical reports. Using literature and own research
the author considers the possibilities of evaluating financial condition of travel agencies. He
proposes measures needed to provide a general characteristic of tour operators and describe
their financial liquidity, efficiency of operations, funding structures and profitability. A de-
tailed analysis of these indicators has revealed a very unfavourable picture of Polish tour op-
erators’ financial condition. Accordingly, the author identifies the biggest threats to the in-
dustry and formulates conclusions regarding both the possibilities of tour operators adapting
to the new market conditions and activities of government bodies responsible for providing
legal and economic frameworks for enterprises.

Keywords: tour operator, financial condition, financial reporting, efficiency of operations.
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