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Streszczenie

W artykule zaprezentowano istote i problemy funkcjonowania duzych rodzinnych
firm. Ze wzgledu na swoja specyfike, wynikajaca z potaczenia interesoOw przedsigbior-
stwa i rodziny, podmioty rodzinne budza duze zainteresowanie naukowcow i praktykow.
Poszukuje si¢ zwtaszcza odpowiedzi na pytanie, co je wyrdznia i umozliwia dtugookresowe
funkcjonowanie na rynku. W artykule skoncentrowano si¢ na wplywie wtasnosci rodzinne;j
na efektywnos$¢ przedsigbiorstw rodzinnych. Celem jest zatem ocena efektow wlasnosci
rodzinnej na wyniki finansowe firm rodzinnych.

Stowa Kkluczowe: firmy rodzinne, wiasno$¢ rodzinna, duze rodzinne przedsigbiorstwa,
wplyw rodzinnej wiasnosci na wyniki finansowe

Wprowadzenie

Przedsi¢gbiorstwa rodzinne sg wspodtczesnie dominujgca na Swiecie forma
dziatalnosci. Zwlaszcza w Europie i krajach rozwijajacych si¢ duza liczba firm jest
obecnie kontrolowana przez rodzing, czy to przez bezposrednie posiadanie udzia-
tow, czy dzigki posrednim mechanizmom, jak tworzenie struktur piramidalnych.
W Indiach, na przyktad, okoto 70% podmiotow, to firmy kontrolowane przez
rodziny. W Niemczech, Francji czy Wloszech ponad dwie trzecie aktywnej sity ro-
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boczej jest zatrudniona lub prowadzi wlasng dziatalnos¢ w formie podmiotu rodzin-
nego, a wigkszos$¢ duzych firm to firmy rodzinne. Nawet w krajach anglosaskich,
gdzie rozproszenie wlasnosci w spétkach jest najwicksze, przedsigbiorstwa rodzinne
stanowig 75% wszystkich przedsigbiorstw (Astrachan i Shanker, 2003). W Stanach
Zjednoczonych okoto jednej trzeciej sposrod najwickszych podmiotéw uwzglednio-
nych w liscie 500 Standard and Poor’s to firmy rodzinne, w ktorych rodzina posiada
ok. 11% wlasnosci i 18% praw do glosu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
(Bhaumik, Gregoriu, 2010, s. 705-706).

Firmy rodzinne ze wzgledu na swoja specyfike, wynikajaca z potaczenia intere-
sow przedsigbiorstwa i rodziny, staja si¢ coraz czesciej przedmiotem zainteresowania
naukowcow i praktykdow zarzadzania. Poszukuje si¢ odpowiedzi na pytanie, co je
wyroznia i umozliwia dtugookresowe funkcjonowanie na rynku. W literaturze po-
dejmowanych jest wiele zagadnien, jednak w niniejszym artykule skoncentrowano
si¢ na wptywie wlasnos$ci rodzinnej na efektywnos¢ przedsigbiorstw rodzinnych.
Celem opracowania jest zatem ocena efektoéw wlasnosci rodzinnej na wyniki finan-
sowe firm rodzinnych. Analiz¢ przeprowadzono na podstawie literatury, obserwacji
i badan wiasnych.

1. Charakterystyka przedsigbiorstwa rodzinnego

Okreslenie przedsigbiorstwa rodzinnego nie jest jednoznaczne i ma kilka sy-
nonimdw, jak np. biznes rodzinny czy firma rodzinna. Wszystkie te terminy wska-
zuja cechg charakterystyczng takiego podmiotu, jakim jest potaczenie dziatalno$ci
ekonomicznej ze sferg rodzinnosci. Brakuje formalnych kryteriow rozrdzniania
tych podmiotow, co sprawia, ze do kategorii firm rodzinnych zalicza si¢ podmioty
o réznych formach prawnych, wtasno§ciowych, wielkosci i réznych metodach zarzg-
dzania (Sutkowski, Marjanski, 2009, s. 13—14).

W wielu opracowaniach podejmowane sg proby ujednolicenia definicji firm
rodzinnych, jedng z mozliwosci jest okreslenie roli, jaka rodzina odgrywa w przed-
sigbiorstwie (szerzej zob. Donckels, Frohlich, 1991; Dunn, 1996; Shanker, Astrachan,
1996; Gumustekin, 2005):

— rodzina jako wlasciciel biznesu,

— rodzina jako zarzadzajgcy, manager firmy,

— rodzina jako sukcesor,

— rodzina jako pracownik.
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Rysunek 1. Charakterystyka skali F-PEC

Skala F-PEC
Wymiar wladzy Wymiar do$§wiadczenia Wymiar kultury
(“2 2::(;15; Wiasnosé Przenikanie si¢ warto$ci
p kolejnych pokolen rodziny i biznesu

1 bezposrednia)

Zarzad i Rada Nadzorcza
(cztonkowie rodziny
i wskazani przez nia)

Pokolenie zarzadzajace
Pokolenie w organach
nadzoru

Zaangazowanie rodziny
w przedsigbiorstwo

Zarzadzanie
(cztonkowie rodziny
i wskazani przez nia)

Zaangazowani cztonkowie
rodziny
(posrednio i bezposrednio)

Zrodlo: opracowanie wlasne, na podstawie (Astrachan, J., Klein, S., Smyrnios, K., 2002.
The F-PEC scale of family influence..., s. 52).

Innym podejsciem w definiowaniu rodzinnych firm jest potaczenie dwoch lub
wiecej funkcji, jakie rodzina petni w przedsigbiorstwie. Astrachan, Klein i Smyrnios
uwazaja jednak, ze zamiast definiowac firme rodzinna, nalezy okresli¢ sposob i stopien
zaangazowania rodziny (Astrachan, Klein, Smyrnios, 2002). Jeszcze w 1999 roku
Shanker oraz Astrachan sklasyfikowali istniejace definicje w zaleznosci od stopnia
zaangazowania rodziny w prowadzenie firmy. Badacze ci zakladaja, ze przedsigbior-
stwo z duzym zaangazowaniem rodziny ma przynajmniej jednego cztonka rodziny
na stanowisku kierowniczym oraz ze w firmie rodzinnej cztlonkowie rodziny pracuja
razem, a wladcicielami sg kolejne jej pokolenia (Klein, 2000). Jednak ich najwiek-
szym osiggni¢ciem w skategoryzowanie firmy jest stworzenie skali F-PEC (Family-
Power, Experience, Culture), czyli stopnia wyptywu rodziny na podmiot. W indeksie
tym istniejg trzy istotne wymiary wptywu rodziny, ktére powinny zosta¢ zmierzone:
wymiar wladzy, doswiadczenia i kultury. W subskali wtadzy w skali F-PEC bierze si¢
pod uwage stopien udziatu cztonkéw rodziny we wlasnosci firmy, jak i w organach
nadzoru. Skala ta pozwala okresli¢ poziom wladzy pozostajacej w rekach rodziny
i przekazanej w rece zatrudnionych specjalistow. W subskali doswiadczenia znacze-
nie ma udziat kolejnego pokolenia we wlasno$ci firmy oraz w zarzadzaniu. Subskala
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kultury okresla zbiezno$¢ warto$ci wyznawanych przez firme¢ z warto§ciami rodzinny-
mi, wychodzac od twierdzenia, ze podmiot moze by¢ uznany za rodzinny, gdy rodzina
i biznes podzielajg te same wartosci (Astrachan, Klein, Smymios, 2002). Rysunek 1
prezentuje obszary wraz z ich wymiarami sktadajacymi si¢ na skalg F-PEC.

Skala F-PEC mierzy sit¢ oddziatywania oraz rozmiar wptywu rodziny na funk-
cjonowanie przedsiebiorstwa i, w przeciwienstwie do wczesniej opracowanych de-
finicji, nie koncentruje si¢ na $cistym, zawierajacym w sobie wszystkie mozliwosci,
okresleniu przedsi¢biorstwa rodzinnego.

2.  Przewagii stabosci firm rodzinnych

W literaturze przedmiotu wystepuje wiele analiz, wskazujacych roznice miedzy
firmami rodzinnymi i nierodzinnymi, szczegdlnie w takich obszarach, jak: wlasnos¢,
zarzadzanie, budowanie sieci powigzan, system wynagradzania, mozliwos¢ reali-
zacji karier. Ro6znice migdzy rodzinnymi i nierodzinnymi firmami sg szczegdlnie
widoczne w podmiotach matych i §rednich, gdzie brak profesjonalizacji dziatan.
W duzych podmiotach sg one mniejsze, gdyz duzi upodabniaja si¢ do firm nierodzin-
nych (Leszczewska, 2016, s. 41-43). Roznice te zacieraja si¢ rowniez wraz z dtuz-
szym okresem ich funkcjonowania, powstaje zjawisko, ktore Safin okresla mianem
konwergencji przedsiebiorstw rodzinnych i nierodzinnych. Najtrwalsze sg réznice
w sferze spotecznej, takie jak cechy kultury, warto$ci czy stylow zarzadzania, co
moze by¢ rzeczywistym wyroznikiem przedsiebiorstwa rodzinnego, a co jest naj-
trudniejsze do zbadania i opisu (Safin, 2007, s. 156).

Dla okre$lenia unikalnego charakteru firm rodzinnych w literaturze pojawia
si¢ coraz czesciej pojecie familiness; polskim odpowiednikiem moze by¢ rodzin-
nos¢ albo familiarno$¢. Pojecie to podkresla wyjatkowos$¢ koncepcji firm rodzin-
nych i czynnikéw tworzacych te podmioty i oznacza unikatowy zestaw zasobow
wynikajacych z zaangazowania rodziny w biznes. Dodatkowo zjawisko rodzinno-
$ci jest uznawane za zrodlo przewagi konkurencyjnej przedsigbiorstw rodzinnych
(Leszczewska, 2015, s. 124—125). Do pozytywnych czynnikéw wynikajacych z ro-
dzinnego charakteru przedsi¢biorstwa mozna zaliczy¢:

—  wplyw zalozyciela na ksztatt firmy rodzinnej, réwniez w kolejnych

pokoleniach;

— kultura i warto$ci firmy rodzinnej, bedace odzwierciedleniem wartosci,

moralnosci i etyki rodziny;
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— nastawienie na dtugoterminowe funkcjonowanie firmy rodzinnej, co za-

pewnia bezpieczenstwo i stabilnos¢ wiascicielom i pracownikom;

— duch przedsigbiorczos$¢, ktory ma znaczenie dla rentownosci i konkuren-

cyjnosci podmiotu;

— reputacja, ktorej utrzymanie wywoluje silne poczucie odpowiedzialnosci

za podejmowane decyzje w firmie rodzinnej;

— lojalnos$¢ pracownikow, zaréwno cztonkow rodziny, jak i tych spoza niej;

— elastyczno$¢ dziatania — firmy rodzinne maja zdolno$¢ przetrwania,

nawet w trudnym czasie, dzigki umiejetnosci dostosowywania si¢ do
zmieniajgcych si¢ warunkow.

Jednak obok pozytywnych, badacze wskazuja réwniez negatywne cechy ro-
dzinnosci firm, do ktorych nalezg:

— nadmierny wplyw czynnikéw emocjonalnych na podejmowanie decyzji,

— nieche¢¢ do zmian,

— konflikty rodzinne,

— rywalizacja mi¢gdzy cztonkami rodziny.

Przedsiebiorstwa rodzinne maja réwniez niewielka sktonno$¢ do podejmowania
ryzyka finansowego i korzystania z dzwigni finansowej, co zapewne podyktowane
jest obawa przed utrata ptynnosci i kontroli nad przedsigbiorstwem oraz tendencja do
zachowania statej struktury wtasnos$ci. Innymi stabosciami moga by¢ konflikty sys-
temoéw wartosci rodziny i firmy oraz konflikty miedzypokoleniowe miedzy innymi
na tle sukcesji wlasnosci 1 wladzy (Jezak, 2014, s. 19).

Reading (1988), charakteryzujac azjatyckie firmy rodzinne taczace strukture
wlasnosci i zarzadzania, zauwazyl, ze sg one bardziej konkurencyjne w poczatkowe;j
fazie istnienia, natomiast wraz z ich rozwojem moga mie¢ problemy przejscia do
wigkszej skali dzialania (bariera konsolidacji). Inng wadg firm rodzinnych moze by¢
wicksze ryzyko zwigzane z ich rozwojem, poniewaz sg one uzaleznione od waskiej
grupy wiascicieli-zarzadzajacych. Firmy rodzinne maja réwniez ograniczone moz-
liwosci pozyskania kapitatu. Inwestorzy zewnetrzni niezbyt chetnie uczestnicza
w tego typu przedsigwzieciach, zdajac sobie sprawe, ze brak kontroli nad przedsig-
biorstwem i solidarno$¢ rodzinna moga stanowi¢ czynnik podwyzszonego ryzyka
inwestycyjnego.
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3. Wplyw wiasnosci rodzinnej na wyniki finansowe duzych podmiotéw rodzinnych

Jeszcze catkiem niedawno dominujgcym twierdzeniem w $wiatowej literaturze
naukowej bylo zatozenie, ze w wigkszosci duzych podmiotéw gospodarczych nastg-
puje oddzielenie wtasnosci od zarzadzania. Najpierw Berle i Means (1932), a p6zniej
Jensen i Meckling (1976) twierdzili, ze moze to powodowac¢ problemy i narazac
udziatowcow (shareholders) na koszty agencyjne. Jednakze spora liczba migdzyna-
rodowych badan potwierdza, Zze znaczaca czg$¢ podmiotéw ma jednego lub kilku
udziatowcow, ktorym najczesciej jest rodzina. Badania La Porta (1999) wskazaty, ze
30% $wiatowych firm jest kontrolowanych przez rodzing, a w Europie Zachodniej
dominujaca forma wlasnos$ci jest wlasnos¢ rodzinna (Faccio i Lang, 2002). Nawet
w USA stwierdzono (Anderson i Rebb, 2003), ze wsrdd 500 najwickszych firm okoto
35% jest rodzinnych.

Literatura nie daje jednoznacznej odpowiedzi, czy w firmach rodzinnych po-
laczenie wlasnosci z zarzadzaniem niesie wigcej pozytywnych, czy negatywnych
efektow. Interesujace jest zatem poszukiwanie odpowiedzi na pytanie, w jakich oko-
licznosciach korzysci ze zlaczenia rodzinnej wlasnosci i kontroli przewazaja nad
kosztami?

Ztaczenie funkcji w rekach rodziny pozwala unikna¢ lub przynajmniej zredu-
kowa¢ klasyczny konflikt interesow miedzy wilascicielami i zarzadzajacymi, a takze,
co za tym idzie, ograniczy¢ koszty agencyjne. Badania Hasslera prowadzone na
niemieckich podmiotach (2004) pokazuja, ze zgodnos¢ intereséw wiascicieli i mene-
dzerow, ktora wystepuje jedynie w firmie rodzinnej, przynosi nastgpujace korzysci:

— koncentracje na dtugookresowym wzroscie wartosci podmiotu,

— rzadsze angazowanie si¢ w ryzykowne przedsigwzigcia,

— rodzinng kulturg organizacyjna,

— dazenie do umocnienia swojej pozycji rynkowej i maksymalizacji wartosci
firmy po to, aby ochroni¢ reputacje firmy i rodziny oraz przekazaé firme¢
nastgpnym pokoleniom.

Korzysci z koncentracji wtasnosci mogg by¢ organiczne przez wystepowanie
innego typu problemu agencyjnego. Duzi udzialowcy moga podejmowaé decyzje,
ktore sprzyjaja osiagnieciu ich wlasnych korzysci, przy jednoczesnym pomijaniu lub
nawet dziataniu na szkodzg udziatowcdéw mniejszosciowych.

Wystepowanie wlasnos$ci rodzinnej zmniejsza konflikty agencji miedzy mene-
dzerami a wiascicielami, gdyz nie ma rozdzielenia interesow obu grup. W wyniku
analiz prowadzonym w wielu krajach okazuje sie, ze w sktad Rad Nadzorczych
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i Zarzadoéw (albo Rady Dyrektorow, w zaleznos$ci od systemu nadzoru korpora-
cyjnego) wchodzg glownie cztonkowie rodziny, ktoérzy rowniez zarzadzaja firma.
Rozdzielenie wtasnosci od zarzadzania firma jest podstawg istnienia tego, co mozna
nazwac typem pierwszym konfliktu agencyjnego. W firmach z wlasnoscia rodzinng
ten typ raczej nie wystepuje, jednakze zauwazy¢ mozna typ drugi — konflikt pomie-
dzy udzialowcami wigkszosciowymi (dominujacymi), zwykle rodzing, a akcjona-
riuszami mniejszo$ciowymi.

Teoria agencji sugeruje, ze eliminacja (lub redukcja) probleméw agencji
typu pierwszego w rodzinnych firmach powinna poprawi¢ ich wyniki finansowe
i zwykle tak si¢ dzieje. Wspdlnota interesow (dominujacych) wlascicieli i zarzadza-
jacych moze by¢ jednak zminimalizowana przez negatywny wptyw zarzadzajacych.
Kontrolujgca wlasnos¢ firmy rodzina moze chcie¢ maksymalizowac swoje korzysci
kosztem innych udziatowcow. W szczegdlnosci badania pokazuja, ze istnieja dowody
na minimalizowanie udzialowcoéw spoza rodziny (wywlaszczanie ich) przez czton-
kow rodziny zwlaszcza, gdy uprzywilejowanie rodziny co do glosu z akcji na WZA
jest zdecydowanie wigksze niz udzial rodziny we wlasnosci. Zakres tego wywlasz-
czenia — powszechnie nazywany ,,tunelowaniem” (Johnson, 2000) — jest szczegdlnie
wysoki w krajach o stabej ochronie prawnej praw akcjonariuszy mniejszo$ciowych
(Bhaumik, Gregoriou, 2010, s. 707).

Czgé¢ badaczy twierdzi, ze firmy rodzinne maja przewage nad innymi, ponie-
waz potrafig radzi¢ sobie z wewngtrznymi konfliktami za pomoca nieformalnych
mechanizmow, ktore pociagaja za soba niskie koszt transakcyjne. Wykorzystanie
nieformalnych mechanizméw moze réwniez sprawi¢, ze proces podejmowania
decyzji bedzie bardziej elastyczny (Goffee i Scasse, 1985; Daily i Dollinger, 1992).
Inni argumentuja, ze taka strategiczna przewaga nie moze by¢ w zaden sposob za-
gwarantowana, poniewaz firmy nierodzinne réwniez mogg opracowaé wlasne nie-
formalne mechanizmy w celu osiggnigcia przewagi strategicznej (m.in. Habberson
i Williams, 1999).

Jak wynika z obserwacji, firmy rodzinne cz¢sto przywiazujg si¢ do statych
modeli biznesowych, powtarzajac swoje dziatania niezaleznie od zmiany warunkéw
otoczenia. Opierajg si¢ rowniez mozliwosci zatrudniania specjalistow spoza rodziny
(m.in. Zhang i Ma, 2009). W mi¢dzynarodowej literaturze pojawiaja si¢ dowody
na to, ze taka ,,strategiczna prostota” moze sprawic, ze firmy rodzinne niechgtnie
podejma decyzje o inwestycjach zagranicznych (Bhaumik i in., 2010).

Oprécz wyzej wymienionych, za pewnego rodzaju stabo$¢ firm rodzinnych
uznaje si¢ ich mniej konkurencyjng pozycje na rynku pracy (Shulze, 2003). Wyzsze
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stanowiska sg z reguty zajymowane przez wiascicieli i/lub czlonkdéw rodziny, a zatem
mozliwo$ci awansu dla innych sg utrudnione. Gtéwnych udziatowcoéw firmy cechuje
zdecydowana nieche¢ do zmniejszenia posiadanego zakresu kontroli.

Mozna réwniez przywota¢ wnioski analiz prowadzonych przez zachodnie
osrodki, gdzie skupiono si¢ na efekcie rodzinnym i wykorzystano indeks F-PEC.
Jednym nich jest prowadzone na przedsigbiorstwach niemieckich i hiszpanskich
badanie Jaskiewicz i wspotautorow (2005). Autorzy stwierdzili, ze wigksze zaan-
gazowanie rodziny (oceniane subskalg wladzy) wiaze si¢ z lepsza dlugoterminowa
efektywnoscia spolki.

Natomiast Von Buch (2006) badat relacje migdzy efektem rodzinnym, wzor-
cami zachowan kadry kierowniczej a wynikami finansowymi niemieckich firm
rodzinnych i zauwazyt, Ze menedzerowie dzialajag podobnie do cztonkéow rodziny,
zazwyczaj koncentrujac si¢ na wydajnosci firmy.

Di Pofi (2003) analizowal, wykorzystujac dane amerykanskiej ankiety
(American Family Business Survey), zwiazek migdzy rodzinnos$cig a satysfakcja
menedzerow z wynikow finansowych badanych podmiotéw. Zaobserwowano, ze
subskala doswiadczenia i kultury wykazuje pozytywna korelacje ze stopniem sa-
tysfakcji. W podobnym badaniu Alcaraz (2004) stosuje dwie metody oceny wptywu
rodziny na meksykanskie firmy rodzinne: indeks F-PEC i udziat wlasnosci rodziny.
W przypadku komponentu wiasnosci i kultury w skali F-PEC wystegpuje pozytywna
korelacja z wynikami finansowymi, podczas gdy subskala doswiadczen nie wptywa
na wyniki. Wskaznik rodzinnosci, ktory obejmuje tylko udziat rodziny w zakre-
sie wlasnosci i1 zarzadzania, $wiadczy o stabym, pozytywnym wzroscie satysfakcji
z wynikow finansowych badanych podmiotow.

Dudaroglu (2008), analizujac tureckie firmy rodzinne przemystu motoryzacyj-
nego przy uzyciu obszaru kultury skali F-PEC, zaobserwowatl pozytywng korelacje
udzialu rodziny i wydajno$ci biznesowej. W innym badaniu, przeprowadzonym
rowniez na grupie tureckich przedsigbiorstw rodzinnych przez Ayranci (2009) kore-
lacja pomigdzy udziatem rodziny a wynikami finansowymi byla staba i negatywna.
Dodatkowo, po wstgpnym zastosowaniu skali F-PEC, dodano do oceny wptywu
rodziny takie kryteria, jak: wktad rodziny w podejmowaniu decyzji finansowych,
lojalno$¢ i harmonia odnoszaca si¢ do dziatalnosci, wptywu (efektu) matzonkow,
sukcesorow (nastepcow) i zatozycieli.

Wydaje si¢ zatem, ze rodzina istotnie wptywa na wyniki przedsigbiorstwa.
Niektore badania pokazuja, ze efekt rodziny jest bezposredni szczegolnie, gdy oce-
niany byl jej wptyw na zarzadzanie lub finansowe aspekty dziatalno$ci podmiotu.
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Narzedziem dedykowanym do oceny efektu rodzinno$¢ moze by¢ zatem skala F-PEC
(Ayranci, 2010, s. 86).

Podsumowanie

Zainteresowanie problematyka wlasnosci rodzinnej wynika z faktu, ze pod-
mioty te sa wazng czescig systemu gospodarczego, a cigglos¢ ich funkcjonowania
i odniesienie sukcesu maja znaczacy wptyw na stabilnosc i efektywnosé gospodarki,
zar6wno w wymiarze krajowym, jak i globalnym.

Przedstawiona analiza efektu rodzinnej wtasnosci na ich funkcjonowanie jest
wielowatkowa ze wzgledu na zr6znicowanie wewngtrzne badanej grupy podmiotow.
Mozna wskaza¢ jednak, ze firmy rodzinne najlepiej funkcjonuja, obnizajac koszty
agencyjne, kiedy dominujaca wlasnos¢ rodziny taczy si¢ z dominujgcymi prawami
glosu na WZA, a jesli nie ma dominujgcej wlasnosci rodziny, to udziat ten jest
wzmacniany przez wptyw cztonkdéw rodziny na zarzad i/lub nadzér albo bezposred-
nie uczestniczenie wielu cztonkdw rodziny w zarzgdzaniem podmiotem. Dodatkowo,
dazenie do wzrostu wartosci przedsigbiorstwa i trwato$¢ funkcjonowania wzmacnia
che¢ zatrzymania biznesu dla dalszych pokolen, czyli planowanie procesu sukcesji.
Z drugiej strony, gdy wilasnos$¢ i/lub kontrola jest zbyt skumulowana w rekach
rodziny albo rodzina drenuje zasoby firmy moze to wptywac negatywnie na efek-
tywnosc¢ finansowa przedsigbiorstwa.
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EFFECTIVENESS OF FAMILY PROPERTY IN LARGE ENTITIES - LITERATURE REVIEW
Abstract

Family businesses are the dominant form of activity in the world today, especially
in continental Europe and the developing world. A large number of firms are actually con-
trolled by families, either through direct control of shares or through indirect control mecha-
nisms like pyramidal structures.

Family businesses, due to their specificity resulting from the combination of busi-
ness and family interests, are becoming more and more frequently the focus of research
and management practitioners. It is looking for answers to the question of what distinguishes
them and enables long-term functioning in the market. Out of many of the issues discussed
in this article, the focus is on the influence of family property on the effectiveness of family
businesses. The purpose of the study is therefore to evaluate the effects of family property
on the financial results of family businesses. The analysis was based on the author’s litera-
ture, observations and research.
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