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INWESTYCJE PRZEDSIEBIORSTW RODZINNYCH

Streszczenie: Celem artykulu jest poznanie zachowan inwestycyjnych przedsigbiorcéw ro-
dzinnych, w szczegélnosci analiza, w jaki sposob i w jakie instrumenty przedsigbiorstwa
rodzinne najchetniej inwestuja swoje nadwyzki finansowe. Aby zrealizowaé postawiony cel,
przeprowadzono badanie wlasne na probie 31 przedsigbiorstw rodzinnych, wszystkie pod-
mioty zaliczane s3 do segmentu matych i $rednich przedsigbiorstw. Badanie ma charakter
jakosciowy, a wykorzystang technika gromadzenia danych byla technika wywiadu. Jako
narzgdzie badawcze wykorzystano cze$ciowo ustrukturyzowany kwestionariusz wywiadu.
Wyniki badania wskazuja, ze przedsigbiorstwa rodzinne z segmentu matych i $rednich za-
interesowane sa przede wszystkim inwestowaniem nadwyzek finansowych w dalszy rozwoj
wlasnego przedsigbiorstwa, na drugim miejscu wybierajg inwestycje w nieruchomosci, naj-
chetniej w grunty z przeznaczeniem na zabudowe mieszkaniowa. Jesli juz korzystaja z inwe-
stycji w instrumenty finansowe, to wybieraja gldwnie instrumenty bezpieczne, w szczeg6l-
nosci lokaty bankowe.

Stowa kluczowe: firmy rodzinne, inwestycje, instrumenty finansowe.

DOI: 10.15611/pn.2015.386.19

1. Wstep

Zgodnie z badaniami prowadzonymi w Polsce, w Unii Europejskiej i innych krajach,
przedsigbiorstwa rodzinne posiadajg bardzo znaczacy udziatl w sektorze MSP, w tym
szczegolnie duzy w grupie matych podmiotow gospodarczych. Wynika to migdzy
innymi z tego, ze rodzina nie zapewnia zazwyczaj adekwatnego do potrzeb jednostki
gospodarczej doptywu 0s6b z odpowiednimi umieje¢tnosciami i wiedza do prowa-
dzenia biznesu, co powoduje, ze dominujg w tej populacji podmioty bardzo mate,
najwyzej kilkuosobowe. Ponadto zakladanie i prowadzenie firm rodzinnych bywa
utozsamiane z dziataniami na przetrwanie w niekorzystnych warunkach rynkowych,
jako zabezpieczenie rodzin [Wiecek-Janka, Kujawinska 2010].

Dotychczasowe badania nad strategia dziatania firm rodzinnych w Polsce wska-
zuja, ze wsrod firm rodzinnych najwigcej jest podmiotow zorientowanych na cele
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przedsigbiorstwa, tzn. kluczowy jest rozwdj i zyskowno$¢ biznesu. Oznacza to
ograniczanie przez zarzadzajgcego i zalozyciela mozliwosci transferu dochodow
z przedsigbiorstwa przez cztonkéw rodziny. Zarzadzajacy stara si¢ inwestowac nad-
wyzki finansowe w rozwdj firmy i nie dopuszcza¢ do nieracjonalnych wydatkow
i nieefektywnego zatrudniania osob z rodziny. Drugim co do czestosci przypad-
kiem jest rOwnowazenie celow przedsigbiorstwa i rodziny. Zarzadzajacy uprawia
gre z cztonkami rodziny. Z jednej strony dostarcza im dochodow i zapewnia prace
w przedsigbiorstwie rodzinnym, z drugiej jednak ogranicza nadmierne oczekiwa-
nia. Trzeci przypadek odnosi si¢ do przedsigbiorstw rodzinnych eksploatowanych
przez rodzing. Dotyczy to podmiotow, ktore przezyty okres gwattownego rozwoju,
a zarzadzajacy zaczal przeprowadzaé znaczacy transfer majatku przedsigbiorstwa
do majatku osobistego i majatku 0sob z rodziny. Moze to przybiera¢ formy zarowno
eksploatacji finansowej firmy, jak i nieracjonalnego rozktadu wtadzy dajacego nad-
mierne prerogatywy niekompetentnym cztonkom rodziny wtascicielskiej [Marjan-
ski, Marjanska 2011].

W oparciu o wyniki wyzej cytowanych badan okreslono cel niniejszego badania.
Jest nim poznanie zachowan inwestycyjnych przedsigbiorcow rodzinnych, w szcze-
golnosci analiza, w jaki sposob 1 w jakie instrumenty przedsigbiorstwa rodzinne
najchetniej inwestujg swoje nadwyzki finansowe.

2. Definicja i specyfika firm rodzinnych

Zarowno wsrod teoretykow, jak i praktykow brakuje zgody co do jednolitej definicji
przedsigbiorstwa rodzinnego. Mieszcza si¢ w tej kategorii zarbwno mate podmioty
rodzinne, jak i duze przedsigbiorstwa kontrolowane przez jedna czy kilka rodzin.

Przedsigbiorstwa rodzinne stanowig najstarszg znang forme¢ prowadzenia bizne-
su, wystepujaca we wszystkich okresach historii, ale do dnia dzisiejszego nie wy-
pracowano konsensusu co do kryteriow ich wyrdzniania [O’Hara 2003]. Najczesciej
wskazuje si¢ na: rodzinng strukturg wlasnosci podmiotu, sprawowanie kontroli stra-
tegicznej przez rodzing, udziat cztonkéw rodziny w zarzadzaniu, a takze zaangazo-
wanie wiecej niz jednego pokolenia w funkcjonowanie firmy [Handler 1989].

Firmy rodzinne mogg by¢ postrzegane jako te, w ktérych cztonkowie rodziny po-
siadaja wigcej niz 50% udzialow, sa aktywnie wlaczeni w proces zarzadzania przed-
sigbiorstwem i majg decydujacy glos decyzyjny [Di Giuli, Caseli, Gatti 2011], lub jako
takie podmioty, w ktorych zatozyciel Iub cztonek rodziny sg osobami zarzadzajacymi
firma i maja realny wptyw na podejmowanie decyzji [Anderson, Reeb 2003].

Firmy rodzinne mogg by¢ tez definiowane jako podmioty bedace wihasnosciag
jednej osoby lub czlonkéw jednej rodziny [ Wallman 2008] czy tez firmy, w ktorych
ich zatozyciel badz nastepcy wsrdd jej udziatlowcow zajmuja gldwne stanowiska
w zarzadzie firmy albo jej radzie nadzorczej [Surdej, Wach 2010].

Przeglad literatury przedmiotu pozwala wyodrebni¢ cztery podstawowe ujecia
przedsiebiorstwa rodzinnego — na podstawie [Stradomski 2010]:
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e kryterium wilasnosci,

e kryterium wilasnosci i kryterium zarzadzania,
*  kryterium prawnego,

e pozostatych kryteriow.

Zgodnie z kryterium wlasnosci przedsigbiorstwo rodzinne to takie, w ktorym
rodzina dysponuje wickszosciowym pakietem glosow. Pomimo, jak si¢ wydaje, jed-
noznacznego kryterium, jakim jest wlasnos¢, w praktyce pojawiajg si¢ problemy
metodologiczne, poniewaz inwestorzy prywatni (rodziny) wykorzystuja niekiedy
ztozone konstrukcje prawne do ukrycia swojej obecnosci jako wiasciciela w danym
podmiocie. Relatywnie czgsto jako kryterium pomocnicze do kryterium wihasnosci
wykorzystuje si¢ sukcesj¢ rodzinng jako wyrdznik firmy rodzinne;.

Zgodnie z kryterium wtasnosci i kryterium zarzadzania przedsiebiorstwo rodzin-
ne to podmiot gospodarczy, w ktorym:

* rodzina dysponuje wigkszoSciowym pakietem glosow lub taki wigkszosciowy
pakiet glosow bezposrednio lub posrednio kontroluje,
» zarzadzajacy sa czlonkami jednej rodziny dominujgce;.

Zgodnie z kryterium prawnym firmy rodzinne to podmioty, ktorych wtasciciela-
mi w drodze dziedziczenia lub wktadu kapitatowego sa cztonkowie jednej rodziny.
Nalezy podkresli¢, ze w tym podejéciu akcentuje si¢ jedynie watek kapitatowy, po-
niewaz pojecie przedsigbiorstwa rodzinnego nie wystepuje w prawie rodzinnym, nie
stanowi tez odrebnej kategorii prawa gospodarczego.

Wymienione powyzej podejécia w definiowaniu przedsi¢gbiorstwa rodzinnego
bywaja uzupetniane o inne kryteria. Przykladem takiego szerszego podejscia jest
stosowanie wskaznika F-PEC (Family-Power, Experience and CultureScale), kto-
ry poza ujeciem kryteriow wlasnosciowych, zarzadczych i kontrolnych uwzglednia
takze kwestie sukcesji 1 kultury organizacyjnej [Stradomski 2010].

Na potrzeby niniejszego opracowania przyjeta zostanie definicja przedsie-
biorstwa rodzinnego oparta na kryterium wlasno$ci i zarzadzania, wykorzystuja-
ca wskaznik SFI. Jako firma rodzinna bedzie traktowany kazdy podmiot, zgodnie
zreszta z zatozeniami w wigkszo$ci badan [Stradomski 2010], w ktorym wskaznik
SFI bedzie wyzszy od jednosci.

Charakteryzujac firmy rodzinne, warto podkresli¢ niektore z ich cech. Jedng
z nich jest to, ze wlasciciele rodzinni beda preferowac utrzymanie kontroli nad wzro-
stem wartosci przedsigbiorstwa. Ponadto sposrod ogétu podmiotéw gospodarczych
wyrdznia je element sukcesji [Martyniuk 2013]. A sposéb prowadzenia dziatalnosci
podyktowany jest w duzej mierze osobistymi cechami ich zalozycieli i sukcesorow.
Te preferencje dotycza miedzy innymi niskiego stopnia akceptacji ponoszonego ry-
zyka [Winnicka-Popczyk 2011].

W takich podmiotach pewne warto$ci sg przekazywane z pokolenia na pokolenie
i to moze powodowaé, ze zarzadzanie finansami, w tym inwestowanie nadwyzek
finansowych, jest bardziej konserwatywne [Gallo, Tepies, Cappuins 2004].
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3. Proba i metoda badawcza

W miejscowosci i gminie Murowana Goslina, zlokalizowanej w powiecie poznan-

skim, swoja dziatalno$¢ prowadza aktualnie, tj. wg stanu na listopad 2014 roku,

cztery banki: Pobiedzisko-Goslinski Bank Spoéidzielczy, PKO BP S.A., Alior

Bank S.A. i BZWBK S.A. Dzi¢ki zyczliwo$ci i pomocy pracownikéw oddzialow

z dwodch pierwszych instytucji na potrzeby niniejszego badania nawigzany zostat

kontakt z 31 podmiotami gospodarczymi, ktore spelniaty wymogi przyjetej definicji

firmy rodzinne;.

Podmioty te mozna podzieli¢ na trzy grupy:

* Jednoosobowe przedsigbiorstwa rodzinne, ktore zostaty zalozone przez aktual-
nego wiasciciela, bez tradycji rodzinnych zwigzanych z prowadzeniem dziatal-
nosci gospodarczej (8 obserwacji).

* Jednoosobowe przedsigbiorstwa rodzinne, w ktorych kontynuowana jest, cho¢
dosy¢ czesto poszerzona, dzialalno§¢ gospodarcza podjeta przynajmniej jedno
pokolenie wczesniej (12 obserwacji).

*  Spotki (zard6wno osobowe, jak i kapitatowe) spetniajagce wymog firm rodzinnych
(11 obserwacji), w tej grupie dominowaty podmioty, ktére kontynuowaty dzia-
talno$¢ gospodarczg podjeta w poprzednich pokoleniach.

Wszystkie podmioty ze wzgledu na swoje obroty oraz zatrudnienie zaliczane sg
do segmentu matych i $rednich przedsigbiorstw.

Warto zauwazy¢, ze w badanej probie znalazto si¢ az 17 podmiotow, ktore miaty
rachunek bankowy tylko w jednym banku: 6 w banku spotdzielczym i 11 w PKO BP
S.A., a 4 podmioty posiadaty rachunki zarowno w banku spotdzielczym, jak i PKO
BP S.A. 10 pozostatych podmiotow posiadato rachunki bankowe prowadzone takze
poza wymienionymi wczesniej bankami.

Badanie miato charakter jakosciowy, a wykorzystang technika gromadzenia da-
nych byta technika wywiadu. Jako narzgdzie badawcze wykorzystano czgsciowo
ustrukturyzowany kwestionariusz wywiadu. Wywiady zostaly przeprowadzone we
wrzesniu 2014 roku, w tym 14 osobiscie, a 17 telefonicznie.

4. Wyniki i dyskusja

Uczestniczacych w badaniu przedsigbiorcoOw zapytano, w co inwestujg nadwyzki
finansowe z prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej lub w co chcieliby te nadwyzki
inwestowac.

Wyniki przeprowadzonego badania wskazuja, ze wickszos¢ przedsigbiorcow
prowadzacych rodzinne firmy inwestuje w rozwo6j swojego przedsigbiorstwa i re-
latywnie rzadko korzystaja oni z inwestycji w instrumenty finansowe. Jako alterna-
tywe dla inwestowania w dalszy rozwdj swojego biznesu czgsciej niz instrumenty
finansowe wybierajg inwestycje w nieruchomosci. [lustruje to tabela 1. Respondenci
mogli udzieli¢ wigcej niz jednej odpowiedzi, dlatego suma odpowiedzi jest wigksza
od liczby respondentow.
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Podobnie wyglada rozktad odpowiedzi na pytanie o to, w co chcieliby inwesto-
wac swoje nadwyzki finansowe. Cho¢ tutaj roznice w liczbie wskazan okreslonych
form inwestycji s3 mniejsze.

Tabela 1. Inwestycje badanej populacji (liczba odpowiedzi/proc. populacji)

G W co inwestuja W co chcieliby inwestowaé
rupa ; B
przedsigbiorcow* W.} MY hieruchomosci instrumenty w.%asny nieruchomosci instrumenty
biznes finansowe | biznes finansowe
1 6/75% 2/25% 3/38% 6/75% 4/50% 3/38%
2 8/67% 8/67% 4/33% 7/58% 8/67% 4/33%
3 6/55% 4/36% 3/27% 5/45% 5/45% 5/45%
razem 22/71% 14/45% 10/32% | 18/58% 17/55% 12/39%

* 1 — to grupa przedsigbiorcow, prowadzacych przedsigbiorstwa jednoosobowe, ktorzy nie kon-
tynuuja tradycji rodzinnych zwigzanych z dziatalnoscia gospodarcza, 2 — to grupa przedsigbiorcow,
prowadzacych przedsigbiorstwa jednoosobowe, ktdrzy kontynuuja tradycje rodzinne zwigzane z dzia-
talnos$ciag gospodarcza, 3 — rodzinne spotki osobowe i kapitatowe.

Zrodto: opracowanie wlasne.

Warto zauwazy¢, ze najczesciej we wlasny biznes inwestuja i dodatkowo taka
che¢ deklaruja ci przedsiebiorcy, ktorzy prowadza dzialalno$¢ jednoosobowo i nie
maja tradycji rodzinnych zwigzanych z prowadzeniem biznesu, co jest uzasadnione
tym, Ze sa to jednostki gromadzace whasnie kapital, budujace dopiero swoja pozy-
cje majatkowa. Relatywnie najchetniej w nieruchomosci inwestujg przedsigbiorcy,
ktorzy kontynuuja prowadzong juz przez poprzednie pokolenia dziatalno$¢ gospo-
darcza, co moze wynikac¢ z faktu, ze ich sytuacja majatkowa jest juz ustabilizowana
i szukajg raczej dtugoterminowych form alokacji kapitatu. Zainteresowanie nato-
miast instrumentami finansowymi jako formami inwestowania nadwyzek finanso-
wych z prowadzonej dziatalnosci dotyczy tylko ok. 1/3 badanej populacji, a zaska-
kujace jest to, ze zainteresowanie takimi formami inwestycji nie jest wcale duzo
czgsciej wyrazane (tylko 39% populacji), co moze wynikac, albo z braku wiedzy
o takich formach inwestowania albo z braku zaufania do rynku.

Z drugiej strony warto pamigtac, ze inwestowanie we wtasny biznes bardzo cze-
sto wymaga wsparcia finansowego przez zewnetrze podmioty, ten watek nie jest
przedmiotem zainteresowania niniejszego badania, dlatego nie pytano przedsigbior-
cOwW o szczegoly zwigzane z inwestycjami we wilasny biznes.

W zakresie inwestycji w nieruchomosci przewazaja zakupy gruntdw z przezna-
czeniem na zabudowe¢ mieszkalng (sposrod inwestujacych w nieruchomosci prawie
70% wskazato na takie wlasnie inwestycje), reszt¢ niemal po rowno stanowig zaku-
py gruntdéw rolnych i mieszkan na wynajem.

Warto dodac¢, ze takie formy inwestycji nie sg zwigzane z systematycznym inwe-
stowaniem. Jesli ten aspekt wzig¢ pod uwage, to woéwczas respondenci wskazywali,
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ze systematycznie inwestuja we wilasne przedsiebiorstwo (przy czym zwykle byto
rozumiane to jako finansowanie biezacych wydatkow operacyjnych) i instrumenty
finansowe. Do systematycznego inwestowania w instrumenty finansowe przyznato
si¢ 8 respondentow. Inwestujg oni w ten sposob miedzy 5% a 10% swoich rocznych
dochodow (tak wskazato 6 respondentow), jeden z respondentéw ocenit, ze rocznie
przeznacza 20-25% swojego dochodu na inwestycje w instrumenty finansowe, 1 je-
den, ze 10-15%.

W tabeli 2 zebrano informacje o rodzajach instrumentéw finansowych, w ktore
inwestujg lub majg zamiar inwestowa¢ badani respondenci.

Tabela 2. Wybierane przez respondentow instrumenty finansowe (liczba odpowiedzi)

Rodzaj instrumentu finansowego W co inwestuja | W co chcieliby inwestowac
Depozyty bankowe 10 11
Akcje notowane na GPW 2 6
Skarbowe papiery wartosciowe 4 6
Fundusze inwestycyjne 8 8
Waluty 0 2
Inne 0 0

Zrodto: opracowanie wiasne.

Mozna zauwazy¢, ze respondenci zdecydowanie sg mato aktywnymi inwestora-
mi na rynku instrumentoéw finansowych, jesli juz inwestuja, wybieraja instrumenty
bezpieczne (w sumie 14 odpowiedzi na 24 dotyczyto depozytow bankowych czy
obligacji skarbowych) i dodatkowo takie, ktore nie wymagaja zbyt glebokiej wie-
dzy na temat instrumentoéw finansowych. Jest to zreszta zgodne z wynikami ana-
lizy struktury oszczedno$ci gospodarstw domowych w Polsce, w ktorych rowniez
obserwuje si¢ najwyzszy udzial depozytéw bankowych w strukturze oszczgdnosci
[Aniota, Gotas 2013].

Odsetek respondentow zainteresowanych inwestycjami w bardziej zaawanso-
wane instrumenty jest wyzszy niz aktualnie inwestujacych, co moze wskazywac na
pewna obawe zwigzang z tymi instrumentami, ale nie tylko wynikajaca ze zwigzane-
go z nimi ryzyka, ale takze z braku wiedzy na temat ich konstrukcji.

Zapytano zatem respondentow, czy korzystaja z doradztwa, inwestujac nadwyz-
ki finansowe w instrumenty finansowe. Tylko co drugi z inwestujacych korzysta
z takiej pomocy, a dodatkowo ta pomoc pochodzi albo od pracownikéw banku, albo
ksiegowych prowadzacych rachunkowos¢ danych podmiotéw. Wydaje si¢ zatem, ze
ciaggle do zagospodarowania jest obszar doradztwa finansowego dla sektora matych
1 $rednich przedsigbiorcow.

Dodatkowo tak niewielki odsetek podmiotéw inwestujagcych w bardziej zaawan-
sowane instrumenty finansowe sktonit do zadania pytania, czy respondenci uczest-
niczyli w szkoleniach z tego obszaru. I tutaj odpowiedzi sa zaskakujace, poniewaz
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tylko co czwarty z inwestujacych takie szkolenie odbyt, jednak prawie 42% catej
badanej populacji (13 oséb) w takich szkoleniach brato udzial, jednak mimo to nie
zdecydowali si¢ na wybor tej formy inwestowania. Z tej obserwacji ptynie wniosek,
ze chociaz na rynku szkoleniowym jest niemato ofert z zakresu inwestowania, jed-
nak sa one chyba za mato dopasowane do mozliwosci i potrzeb matych i srednich
przedsigbiorcow, w tym w szczegdlnosci firm rodzinnych.

Cickawg obserwacja, ktora koresponduje z tym, skad czerpana jest wiedza do-
radcza w zakresie instrumentow finansowych, jest to, ze w instrumenty finansowe
inne niz depozyty bankowe nie inwestujg wytacznie klienci banku spotdzielczego.
Jest to zatem komunikat, ktory powinien zastanowi¢ zarzadzajacych placowkami
bankowymi, czy jednak nie wesprze¢ szkoleniowo swoich pracownikéw, aby potra-
fili sprzedawac¢ rowniez inne ustugi, a takze aby zwigkszy¢ wachlarz takich ustug
$wiadczonych przez bank.

5. Zakonczenie

Respondenci uczestniczacy w badaniu, reprezentujgcy przedsigbiorstwa rodzinne
z segmentu matych i §rednich, zainteresowani sg inwestowaniem nadwyzek finanso-
wych gtéwnie w dalszy rozwoj wlasnego przedsiebiorstwa, na drugim miejscu zna-
lazly si¢ inwestycje w nieruchomosci, i to najchetniej w grunty z przeznaczeniem na
zabudowe mieszkaniowa. Jesli juz korzystaja z inwestycji w instrumenty finansowe,
to wybieraja gtdwnie instrumenty bezpieczne, na drugim planie stawiajagc ewentual-
ne zyski z inwestycji.

Warto zauwazy¢, ze wyniki niniejszego badania sg zbiezne z wynikami innych
badan, z ktorych wynika, ze przedsigbiorcy rodzinni skoncentrowani sg na budowa-
niu sity firmy, nie liczg na szybkie zyski. Gdy juz si¢ pojawia, inwestuja je w biznes,
a nie pozytkuja na wydatki konsumpcyjne. Skupiajg si¢ na dzialaniach przemysla-
nych, dlugookresowych [Zukowska 2014].

Rowniez pilotazowe badania nad grupami przedsi¢gbiorstw rodzinnych w Polsce
wskazuja, ze rownie istotne przestanki do tworzenia takich grup zwigzane sg z czyn-
nikami zar6wno biznesowymi, jak i familijnymi. W zakresie tych drugich wskazuje
si¢ na che¢ dokonania sukcesji i zapewnienia mozliwosci funkcjonowania bizne-
su w nastgpnych pokoleniach [Marjanski 2014], co zwigzane jest z koniecznoscia
inwestowania w takie przedsigbiorstwa takze generowanych na biezaco nadwyzek
finansowych.

Dosy¢ powszechny jest rodzinny charakter gospodarstw rolnych. Rolnicy inwe-
stujac w gospodarstwa rolne, a nastepnie przekazujac je wlasnym dzieciom, robig
to z mysla o przysztych dochodach. To wtasnie dochody ich dzieci, po osiggnieciu
przez dotychczasowych rolnikow wieku emerytalnego, beda decydowac o zamoz-
no$ci wspotzamieszkujacych z nimi emerytow. Inwestycje we wilasne gospodar-
stwo rolne traktowane sg jak lokaty na przysztos¢, jako alternatywy dla innych form
oszczedzania [Walczak 2011]. Ten sam mechanizm, czyli inwestowanie we wlasne
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przedsiewzigcie w oczekiwaniu na przyszte zyski, jest popularny takze w przedsig-
biorstwach rodzinnych z segmentu matych i §rednich.

Z przeprowadzonego badania wynika takze, ze rynek ustug doradczych, ale
i szkoleniowych w zakresie inwestowania w instrumenty rynku finansowego, kiero-
wany do przedsigbiorcéw rodzinnych z segmentu firm matych i $rednich, jest ciggle
niewystarczajaco zagospodarowany, a wiedza potencjalnych inwestoréw w tym za-
kresie jest ciagle nieadekwatna do mozliwosci.

Uogolnianie wnioskéw wyciagnigtych na podstawie przeprowadzonej analizy
moze nastgpi¢ jedynie pod warunkiem rozszerzenia proby badawczej, jednak niniej-
sze badanie mozna traktowac jako sondazowe, a wnioski z niego ptynace sg na tyle
interesujace zaro6wno z perspektywy poznawczej, jak i praktycznej, ze warto konty-
nuowac prace nad poszerzeniem badan.
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INVESTMENTS OF FAMILY BUSINESSES

Summary: The main goal of the article is to examine the behavior of entrepreneurs operating
within their family companies, in particular, the analysis of how and in what instruments fam-
ily-owned companies invest their financial surpluses. In order to meet the target, the author
conducted his own analysis on a sample of 31 family-owned businesses. All subjects belong
to the SME sector. The research is of quality nature, and the technique used to collect data was
the interview technique. Partly structured questionnaire was the research tool. The obtained
results indicate that family-owned companies operating in the SME sector are mostly inter-
ested in investing their financial surpluses in further development of their companies. Real
estate investing, most often in the land for residential purposes, was ranked second. If they
take advantage of investing in financial instruments, they choose mainly safe instruments,
especially bank deposits.

Keywords: family businesses, investments, financial instruments.



