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〔摘　 要〕家族企业是制度环境的产物ꎬ外部制度环境与内部的治理结构会共同作

用于企业绩效ꎮ 本文结合制度理论和公司治理理论ꎬ重点探讨家族企业内部的治理结

构与外部制度环境如何相互作用、该作用机制如何影响企业成长ꎮ 研究通过对比转型

经济体与发达经济体ꎬ本文认为制度环境与家族企业治理对企业绩效的相互作用机制ꎬ
在制度环境较不完善的转型经济体中更多地表现为替代性的机制ꎬ在制度环境较为完

善的发达经济体中更多的是互补性的机制ꎮ
〔关键词〕制度环境ꎻ家族企业治理ꎻ作用机理ꎻ比较研究

一、引　 言

改革开放三十多年来ꎬ中国的经济发展取得了令人瞩目的进步ꎮ 这其中ꎬ私
营企业的蓬勃发展起了不可忽视的作用ꎮ 私营企业是否能健康成长ꎬ特别是是

否能契合经济转型的制度背景ꎬ是中国经济是否能高速持续增长、社会和经济改

革是否能取得新的成绩的重要基础ꎮ 科斯将市场和企业看成是两种可替代的组

织形式ꎮ 当企业外部的市场环境发展不完善时ꎬ企业交易成本很高ꎬ企业就将通

过内部的组织安排替代外部市场ꎮ 企业为了适应外部的环境变化ꎬ会调整自己

的组织结构ꎮ 那家族企业的治理结构是如何与其所处的外部制度环境相呼应

的? 这种作用机制在不同的制度环境背景下是否有差异呢?
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传统的从代理理论视角出发的公司治理研究就是要寻求最小化代理成本的

机制ꎮ 然而企业需要适应多种环境特征ꎬ其行为不可能被代理成本这单一的因

素来解释ꎮ 纵观家族企业治理的文献ꎬ我们发现家族治理的研究开始关注制度

因素的影响作用ꎮ 有研究表明弱的制度环境下所有权的集中有利于企业主ꎬ而
强环境下ꎬ市场机制能较充分的发挥作用ꎬ使得家族企业这种组织形式产生的经

济效益与其他企业一样ꎮ Ｃａｒｌｉｎ 和 Ｍｅｙｅｒ 于 ２００３ 年分别分析了发展中国家和发

达国家的数据ꎬ结果显示较高的所有权集中度与发达国家那些依靠外部融资和

技术密集型产业的高增长率相关ꎬ却与发展中国家这些产业的低增长率相关ꎮ
这表明ꎬ所有权集中度与企业所处的特定的制度背景有关ꎮ 显然ꎬ家族所有权的

分析框架需要将制度因素纳入进来ꎬ公司治理需要在更广泛的制度背景下来理

解ꎮ
企业嵌入在大的制度背景下ꎬ政府、司法、社会等外部制度因素必然对其组

织结构和绩效有着重要的影响ꎮ 制度理论可以将利益相关者之间的冲突和联合

抽象出来ꎬ所以通过确定制度因素、并将其综合起来用来解释影响治理结构的机

制以及家族治理如何回应不同的外部制度环境ꎮ 本文结合制度理论、公司治理

理论和战略管理理论ꎬ先论述制度环境对公司治理结构的影响作用ꎬ在此基础上

探讨外部制度环境与家族企业内部治理结构的相互作用机制及其效果ꎮ

二、制度环境对治理结构的影响

企业的经营活动是在一定的社会经济环境中进行的ꎬ因而不同国家和地区

的公司治理结构会受其所处社会经济体系中政治、经济、法律、文化等诸多因素

的影响而具有一定的特殊性ꎬ且这些特殊性在相当长时期内具有一定的稳定性ꎮ
从理论上或在一个社会被证明为比较有效的所有制结构ꎬ在另一个社会不一定

就有效ꎬ一个社会某类型企业对所有制结构的选择及其变迁ꎬ除了其经济效用

外ꎬ还会受其他方面的影响ꎬ如政府对所有制的偏好ꎬ对其进行支持与否的市场

体制和法律规定等ꎮ 科斯在«社会成本问题»一文中所阐明的观点是ꎬ个体或组

织的行为会对其他个体或组织产生影响ꎬ为了促进自身利益ꎬ他们以此为目标进

行选择的行动可能有利于也可能妨碍他人的行为ꎬ因而需要经济政策来保证人

民在决定采取行动步骤时ꎬ能选择使整个社会的成本最低的行动步骤ꎮ 那么政

府可以通过法律或自身管理来改变这些经济行为ꎮ 因而法律体系、政府规制会

影响经济体系的运行ꎬ影响经济体系中个人或组织的决策和行为ꎮ 公司的治理

模式是企业为实现其经营目标而不断地适应环境及能动地对环境施加影响ꎬ通
过制度创新来缩减环境的复杂性和不确定性ꎬ以求获得长期稳定的产物ꎮ “企
业制度形成及演变的历史路径依存和制度互补ꎬ源自各社会经济体系在复杂的

历史背景下形成的市场和社会在结构与机制上的差异性〔１〕 ”ꎮ 所有权的制度安

排及其背后的制度环境决定着公司治理模式的选择ꎬ不同的国家由于不同的历

史文化、法律和市场发育程度ꎬ会产生不一样的公司治理结构ꎮ
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青木昌彦在«比较制度分析»中提出与公司治理结构相关的国家政治因素、
法律规则、劳动力市场的竞争程度会影响企业的公司治理结构和公司的绩效ꎮ
他论证了自由民主型国家形态的基本特征会促使所有者控制和股东治理结构的

出现ꎮ 充分自主竞争的劳动力市场会进一步强化这种国家形态ꎬ从而对企业治

理结构产生影响ꎮ 经理人市场作为企业稀缺性资源的供给市场会影响企业的投

入ꎮ 基于理性选择和交易成本最小的原则ꎬ当企业处于一个有效的经理人市场

时ꎬ企业会选择从外部购买或雇佣ꎬ当经理人市场无效ꎬ企业会从内部提拔或者

雇佣自己人ꎮ 资本市场的发展程度差异会对家族所有权和控制权集中度产生影

响ꎮ 比较封闭的资本市场将要求公司治理的积极参与ꎬ这时无疑集中的所有权

会带来积极的治理和承担责任ꎻ而当资本市场比较开放和活跃时ꎬ公司活动能从

许多投资者的分散决策、硬预算约束和灵活的控制权转移中受益时ꎬ这时它就会

变成一个所有权分散的结构ꎮ Ｃｌａｅｓｓｅｎｓ 等人 ２０００ 年的研究发现越不发达的资

本市场ꎬ控制集中度越高ꎮ 新兴经济体中占绝对优势地位的所有权很常见ꎬ即使

在大型企业中ꎮ 不仅仅集中控制权容易产生ꎬ控制股东也通常是持有绝大部分

所有权的所有者———持有超过 ５０％ 的公司权益ꎮ〔２〕 相反ꎬ研究者在处理英国或

美国样本时通常用权益的 ５％作为大股东的分界线ꎬ即拥有所有者控制权ꎬ根据

我们对 Ｌａ Ｐｏｒｔａ 等学者 １９９８ 年的研究所公布的数据的计算ꎬ２８ 个发展中国家的

前三大股东平均持有 ５１％的企业股份ꎬ而在 ２１ 个发达国家中这个数字是 ４１％ ꎮ
百分比的差异并不奇怪ꎬ所说明的是发展中国家基于所有权的控制ꎬ它对公司的

管理和运行方式具有重要的影响ꎮ
市场机制失灵需要政府对经济进行宏观调控ꎬ将竞争或一般的商业游戏规

则付诸实施ꎮ 政府可以制定和修改规则来影响企业的经济活动ꎬ从而可能对企

业的治理结构产生影响ꎮ 当政府对经济干涉过大ꎬ握有市场交易必需的稀缺资

源或某些特权许可时ꎬ企业就有动力通过寻租来减少干预或者获取特权以取得

高额利润ꎬ这时集中的所有权有利于企业和企业主随时开展寻租活动ꎮ 如果政

府权力受到较好的规制ꎬ虽然不能全面束缚企业的行为ꎬ但仍然可以通过制定和

运用规则来对之施加影响ꎮ
法律体系对私人产权和小股东利益的保护将影响股东持有的股份比例ꎮ 金

融体系的性质和运作与各国对投资者的不同保护程度有关ꎬ对小股东进行较多

的法律保护意味着不太需要较高的股权集中度ꎬ这使得公司更容易获得外部融

资ꎬ而且降低了资本成本ꎮ 各国法律条款存在着系统差异ꎬ这取决于它们是起源

于英美法系、法国法系、德国法系ꎬ还是斯堪的纳维亚法系ꎮ
不同国家对公司治理结构的规定也会导致所有权集中度、控制机制等方面

的差异ꎬ如公司法对作出重大决策的最低持股比例要求ꎬ或者召集一次特别股东

大会所要求的股东最低持股比例等ꎬ这些规定有所不同会直接影响企业所有者

的持股比例ꎮ 税收对企业治理的影响也是非常显著ꎬ例如税收对劳动供给的影

响会影响劳动力市场从而影响企业的雇佣制度ꎬ企业所得税和个人所得税的高
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低会影响创业的强弱、企业的股利政策和薪酬政策ꎬ遗产继承税会影响企业的继

承决策和家族的财产处决办法等等ꎮ
以法律为主体的制度是社会普遍信任的重要产生机制ꎮ 法律制度会影响合

约关系中双方相互信任的程度ꎮ 有效的法律制度能够有力的惩罚机会主义行

为ꎬ让背叛行为的成本高于收益ꎬ从而建立起双方对对方行为的清晰预期ꎮ 张维

迎于 ２００３ 年指出合约关系中一方对另一方的信任是因为知道对方如果不履约

会受到足够的惩罚ꎮ 如果一个社会的法律制度对私有财产没有明确而有效地保

护ꎬ职业经理侵占了企业的财产不能受到应有的法律惩罚ꎬ就会妨碍企业主对职

业经理人的聘用ꎮ 除了法律体系的完善外ꎬ法律的执行情况也会对经济产生很

大的影响ꎮ 诺斯对制度的定义ꎬ除了正式制度和非正式制度ꎬ还包括了实施机

制ꎮ 实施通常是不完美的ꎬ“实施机制的结构ꎬ以及其不完美的频率与严重程

度ꎬ是影响交易费用与契约形式的重要因素”ꎮ〔３〕 因而ꎬ法治的另一类问题就是

执法和司法ꎮ
以上理论分析表明ꎬ外部的制度环境ꎬ诸如资本市场、经理人市场、政府管制

和法律系统ꎬ会对企业的治理结构产生影响ꎬ尤其是法律通过制约政府、影响社

会信用等方式对公司治理结构产生较大影响ꎮ 如图 １ 所示ꎬ要素市场会影响企

业ꎬ政府作为第三方一方面通过管制市场间接来影响企业ꎬ一方面直接影响企

业ꎬ例如对所有制的规定、对产权的界定、对合同和法律的执行、环境保护的要求

等等ꎬ而这些是通过法治来实行的ꎬ同时政府的权力也受法治的约束ꎮ
家族企业是由政府和市场共同塑造的ꎬ随着经济体制的市场化程度逐渐提

高ꎬ家族企业将向市场化一端移动ꎬ家族化程度会逐渐降低ꎬ向着家族企业化和

经理人企业方向演进ꎻ而当经济体制的市场化水平下降的时候ꎬ家族企业将带有

更多特权家族的特征ꎬ因而制度的发展程度会影响家族企业的发展和治理结构ꎮ

图 １　 正式制度对家族企业治理的影响
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三、制度环境、家族治理与企业绩效

(一)制度环境与家族治理的相互作用对企业绩效的影响

关于家族所有权与企业绩效之间的关系的研究产生了不同的结果ꎬ有的研

究发现家族企业比非家族企业具有更高的绩效ꎬ有的论证了家族治理给企业带

来较高的代理成本ꎬ有的得出家族所有权与绩效无关的结果ꎬ也有的证明了两者

之间的曲线关系ꎮ 之所以有如此大差异的结果ꎬ本文认为他们忽视了企业所处

的外部环境的作用ꎮ 事实上ꎬ绝大部分的实证研究运用的是不同地区的数据ꎬ例
如基于德国的数据ꎬＦｒａｎｋｓ ａｎｄ Ｍａｙｅｒ〔４〕提出集中的所有权和控制权对企业绩效

没有影响ꎻ来自中国的实证证据〔５〕表明现金流权代表的所有权集中度促进企业

的绩效ꎬ控制权集中不利于企业绩效的提升ꎮ Ｃｒｏｎｑｖｉｓｔ ａｎｄ Ｎｉｌｓｓｏｎ〔６〕 对瑞典家

族企业的研究结果发现ꎬ家族只拥有很少的现金流权ꎬ却通过双层股权(ｄｕａｌ －
ｃｌａｓｓ ｓｈａｒｅｓ)获得企业的控制权ꎮ 家族所有者比其他类型所有者多出 １. ５ － ２
倍ꎬ而且长期控制着企业ꎮ 他们使用和 Ｈｉｍｍｅｌｂｅｒｇ 等学者 １９９９ 年的研究〔７〕 中

相同的方法ꎬ发现了家族投票权与企业 Ｔｏｂｉｎ’ ｓ Ｑ 之间的显著负向关系ꎬ这与

Ｈｉｍｍｅｌｂｅｒｇ 等人基于美国数据得到的结果相反ꎮ 他们指出这个不一致是由制

度的区别导致的ꎮ
权变理论和环境配适观指出ꎬ企业的战略、结构和行为一定与外部环境相适

应ꎬ才能发挥其应有的功效ꎬ来增强企业的竞争力ꎮ 也就是说ꎬ组织结构或决策

方式、领导风格在某种情况下效果显著ꎬ然而ꎬ有可能在另一种情况就不适用ꎮ
组织形式依赖于组织内部和外部的约束因素ꎮ 对于企业而言ꎬ一方面ꎬ环境是企

业的信息来源ꎬ企业管理环境的不确定性关键是为了获取信息来降低不确定性ꎻ
另一方面ꎬ环境是企业生存和发展所需资源的来源ꎬ组织只有通过降低其对化解

关键资源的依赖才能减少不确定ꎮ 从这两个观点我们可以得到:能随着环境变

化灵活调配自身的资源需要、适应环境的企业会更有效ꎮ 众多关于环境对企业

实践影响的研究(如 Ｍｉｌｌｅｒ ｅｔ ａｌ. 〔８〕、Ｓｔｕａｒｔ〔９〕等)最终表明的一致观点是:企业选

择不同的实践要么是缓冲环境对自身的影响ꎬ要么是填补环境变动造成的资源

缺失ꎮ
一种有效的制度形式出现ꎬ会要求其他制度形式与之相适应ꎬ以便整个体制

系统和谐有效地运行ꎮ 只有各个制度要素之间良好地契合ꎬ彼此之间才能持续

下去ꎬ并发挥应有的效率ꎮ 如果制度间缺乏相互关联和相互依赖ꎬ整个制度的运

作就会陷入混乱ꎬ从而造成制度的无效ꎮ 例如德国政治领域中的社会民主公团

主义与公司治理中的劳资共同决定模式之间相互支持ꎬ而相关行政官僚部门的

密切联盟与主银行制、终身雇佣制以及产业协会两种相互依赖的制度安排同时

出现在日本ꎮ 构成经济体制的各种制度要素并不是孤立的ꎬ而是相互作用、彼此

适应的ꎮ
本文认为家族企业的内部治理机制与外部环境之间主要会形成两者相互作
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用机理:替代作用和互补作用ꎮ 企业的治理效果取决于内部和外部治理机制的

共同作用ꎬ因而外部的治理环境可以替代内部的机制来增强治理效果ꎬ或者内部

的治理系统代替外部的治理环境以达到好的治理绩效ꎮ 例如ꎬ所有者保护植根

于一个国家的法律结构ꎬ是企业的外部治理机制ꎮ 拥有强有力的所有者保护的

制度就可以只需要较弱的内部治理机制来形成并执行战略ꎬ因为外部和内部治

理机制的捆绑对治理效果和企业绩效仍然是有效的ꎮ 家族治理与外部制度环境

的替代效应说明当外部的治理环境无效时就要通过加强内部的治理系统来获得

治理效果ꎬ甚至有学者〔１０〕认为家族制与市场化进程具有直接的相反的关系ꎬ家
族化的消长受制于市场交易成本的消长ꎬ市场化程度越低ꎬ家族治理的程度就越

强劲ꎮ 然而ꎬ现实情况显示在市场化程度高、外部治理环境较好的国家和地区ꎬ
家族企业或家族治理形式依然存在并盛行ꎬ其存在和盛行同时体现了它们优良

的绩效ꎮ 这说明可以降低交易成本的家族治理对于外部的制度环境不完全是一

种替代机制ꎬ它作为一种制度要素具有与经济体中其他制度要素(如金融、市
场、法律等)相互结合的特性ꎬ以使自身与其匹配ꎬ达到互补的功效ꎮ

外部的制度环境对于企业来说是外生的ꎬ是无法随意改变和控制的ꎬ那么企

业需要根据外部环境来调整自身的治理系统使之与其适应ꎮ 权变理论和环境配

适观都认为内部的组织设计与外部的制度环境调整恰当、彼此适合才能产生卓

越的组织绩效ꎮ 家族治理作为一种制度安排ꎬ与制度环境相互作用ꎬ共同形成一

个有机整体ꎬ相互良好的结合可以提高效益或减少成本ꎮ 综上所述ꎬ家族企业治

理结构与制度环境会有替代或互补的作用以降低企业成本ꎬ促进企业成长ꎮ
(二)转型经济体与发达经济体之间的比较

外部环境是家族企业发展的关键变量ꎮ 处于不同环境下的家族企业ꎬ其应

对环境的治理方式将不一样ꎮ 何轩等人于 ２００８ 年基于中国家族企业的实证研

究发现在中国目前经理人市场不完善、市场化程度不高的情况下ꎬ国外发达国家

通常使用的诸如赋予职业经理人股权的激励机制并不适合中国家族企业ꎬ它们

必须依靠符合中国情境的治理手段ꎬ否则激励机制不仅失效还将损害企业的价

值ꎮ 为了适应不同的制度环境ꎬ不同国家和地区的家族企业会做相应的调试来

适应环境及其变化ꎮ Ｌａ Ｐｏｒｔａ 等学者在其 １９９７ 年的研究中发现对投资者保护程

度最弱的法兰西大陆法系国家ꎬ其资本市场也最不发达ꎮ 这说明法律法规的健

全在一定程度上会影响金融体系的成熟度ꎮ 对投资者保护程度高的法律制度促

进企业通过市场进行融资和控制ꎻ而那些对投资者保护较低的法律制度则鼓励

企业实施积极的公司治理ꎬ并通过银行进行融资ꎮ 本研究认为当制度环境的发

展程度和阶段不一样时ꎬ为了适应环境ꎬ家族治理机制与外部环境之间会表现出

不一样的相互作用来使企业产生竞争力ꎬ一个是治理结构与制度环境相互呼应、
共同促进企业的成长ꎬ一个是治理结构对制度环境的替代ꎬ此消彼长以此降低风

险和交易成本ꎬ保证企业成长ꎮ
一个契约的结构依赖于法律体系、社会习惯和交换中资产标的物的技术特
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性ꎮ 法律框架越完备ꎬ社会管制和社会习俗联系越强烈ꎬ则订立的契约内容特定

性较小ꎮ 政府通过使用警察力量和法庭帮助私人所有者执行契约并降低交易成

本ꎬ尤其是当政府行使权力维护契约制度的行动具有系统性和可预测性时ꎬ情况

更是如此ꎮ 政府也降低了订立契约活动的成本ꎬ因为它提供了一个衡量和度量

标准体系ꎮ 诺斯认为ꎬ在发达国家ꎬ完善的法律以及相关的从业人员使得其司法

系统有效ꎮ 人们在一定程度上相信影响结果的是法律依据而非私下交易ꎮ 所以

在发达经济体中ꎬ由于法律体系完备、社会信任普遍存在、政府可以有效地作为

不偏不倚的第三方发挥其支持和增进市场的作用ꎬ订立和履行契约的成本就变

得很低ꎬ这时家族治理中的弊端就有可能降低ꎬ集中的所有权、控制权和家族管

理就有可能发挥其正面价值ꎬ为企业带来利益ꎮ
事实上ꎬ世界上除了美国和英国的公司之外ꎬ大多数公司都是家族持股的ꎮ

例如德国ꎬ德国拥有完善的法律制度和健全的司法体系ꎮ 德国的企业制度明确

划分了企业中的所有权、经营权和监督权ꎬ其公司法对公司分类直至具体经营规

范都有详细规定ꎬ很适于市场经济体制的企业活动ꎬ而且非常强调员工在监事会

中的地位ꎮ 集中的所有权和控制权正是对这种共同决策制的补充ꎮ 因为这种共

同决策制可能在企业管理中带来较高的代理成本ꎮ 因为管理者在做决策时不仅

要考虑他们的偏好ꎬ同时也要考虑员工的偏好ꎬ还要顾及股东的偏好ꎮ 这样的结

果要么带来较高的管理决策成本ꎬ要么促使管理者在自身利益以及员工利益而

非股东利益的驱使下不断扩大企业ꎮ 在这种法律制度完善、保护员工利益的共

同决策制的情况下ꎬ集中的所有权和控制权可以让控股家族直接、高效地制定决

策ꎬ有效地监督经理人ꎬ降低代理成本ꎬ从而提升企业的经营效率ꎮ
社会信任制度是以法律契约为基础的ꎮ 只有较完善的司法体系ꎬ才有可能

创造较高程度的社会信任ꎮ 因为存在信息不对称和机会主义ꎬ交易双方必须确

保对方承诺的可信性ꎮ 如果法律规定和执法效率使得协议有约束力ꎬ这就不成

为问题ꎬ社会信任较高ꎮ 加之发展比较成熟的经理人市场可以对经理人实行有

效的监督ꎬ所以家族企业可以广泛地引入外部职业经理人ꎬ而较少出现因为人力

资源不足或缺乏信任而一味地使用家里人ꎬ或使用不合格、没有能力的自己人ꎮ
这个时候ꎬ家族成员涉入管理的有害性就有可能降低或者消失ꎬ而家族成员进入

企业则可以显现其正面的价值ꎮ 因为为了让企业永续长存ꎬ家族成员比其他非

家族管理人员拥有更长远的目光ꎬ他们会更重视企业和家族的声誉ꎮ 对长远发

展的关注和对名声的维护都使得家族企业可以拥有长期的竞争优势ꎮ 家族成员

中的利他主义、在企业中高度的认同感和责任感、将企业看作是自己和自己家族

的一部分ꎬ使得他们尽心尽责地为企业奉献ꎮ 而且家族成员还可以从家族继承

到特殊的经营技能和知识ꎬ以及不可或缺的社会资源ꎬ这都有利于企业的发展ꎮ
当具有比较完善的正式制度时ꎬ家族治理系统可以与外部制度的融合来加强其

治理效果ꎬ发挥家族治理的价值ꎬ使企业产生竞争力ꎮ
转型经济体具有与发达国家不一样的制度体系ꎮ 在发达经济体中ꎬ有效的
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市场机制发挥着“看不见的手”的作用ꎮ 而在转型经济中ꎬ市场常常失效ꎬ缺乏

市场支持制度的问题是很突出的ꎬ转型经济典型地具有变化范围和程度大、不确

定性高、正式制度缺失的特点ꎮ 由于制度对正式治理机制的支持不够ꎬ发展中国

家的制度状况为提高监控和实施契约的成本提供了环境ꎮ 市场经济的不完善ꎬ
使得政府可支配的权力远远大于发达国家ꎮ 多数发展中和转轨国家或地区的法

治建设较为落后ꎬ一方面导致私有产权不能得到充分保护ꎬ另一方面也使得政府

不能有效地监管经济人ꎮ
集中的所有权成为投资者法律保护不完善的替代机制ꎬ因为只有大股东才

有希望从投资中获得收益ꎮ Ｌａ Ｐｏｒｔａ 等人 １９９８ 年的研究运用 ４５ 个国家前 １０ 大

非国有、非金融的企业数据验证了投资者保护最弱的法系国家企业的股票所有

权集中度最高ꎬ结果还显示会计制度和审计制度越优越ꎬ所有权集中度越低ꎮ 当

坑害小股民的利益没有风险时ꎬ有能力的大股东自然会集中手上的控制权坑害

小股民利益ꎬ这也是一些制度保护弱的地区家族企业上市的重要目的ꎮ 因为缺

乏正式的市场支持制度ꎬ公司控制权市场往往不能有效运行ꎬ而且法律和规范不

能保护持股股东的权益、法律系统使得腐败比较容易发生的时候ꎬ大股东就可以

很容易地通过隧道行为和相关交易侵占小股东利益ꎮ 在这种情况下ꎬ企业愿意

通过控制机制更多地上市ꎬ以获得侵占小股东利益的机会ꎬ而且控制权不会被放

弃ꎬ因为丢失控制权意味着他们交出了控制带来的私人利益ꎬ意味着可能会损失

很多ꎬ所以控股股东会使用一切办法来获取和保有控制权、持有更多的投票权ꎮ
另一方面从小股东角度来考虑ꎬ预期的小股东们在没有充分保护的环境中可能

也不愿意投资ꎬ所以促使集中的所有权成为默认 /内定模式(ｄｅｆａｕｌｔ ｍｏｄｅ)ꎮ 为

了加强控制ꎬ在这些地方控制机制将被更多地使用ꎮ Ｗｏｌｆｅｎｚｏｎ１９９８ 年的研究表

明金字塔结构在股东保护弱的地区更加普遍ꎬ因为控股股东就可以轻易地用公

司中现有小股东的钱来建立新的分公司ꎬ而不用与这些小股东充分分享新企业

的利润ꎮ Ｇｒｏｓｓｍａｎ ａｎｄ Ｈａｒｔ〔１１〕 和 Ｈａｒｒｉｓ ａｎｄ Ｒａｖｉｖ〔１２〕 认为当控制权的私人利益

越高时ꎬ现金流权与投票权之间的分离就会越大ꎬ这在股东保护弱的国家是很典

型的ꎮ 金字塔结构会增加对小股东利益的侵犯ꎬ当金字塔层级越高ꎬ也就是控股

股东持有的现金流权越少ꎬ这种情况越严重ꎮ
当政府拥有较大权力ꎬ过度干预市场时ꎬ政府握有企业所需的稀缺资源或允

许从事某些经济行为的许可权ꎬ企业需要通过寻租来获取资源、特权以获得高额

利润ꎬ而所有权集中有利于企业进行寻租活动ꎮ 所以说ꎬ市场机制不完善ꎬ政府

对经济发展、对资源配置的控制力度较大ꎬ就会使得公司的控制权集中在少数家

族或个人手上ꎬ以便他们有强烈的动机和能力“游说”政府机构和公共事务官员

给予他们优先待遇ꎬ通过贸易壁垒、非市场融资、优先政府合约和其他手段来增

加他们的利益ꎮ 不完善的经理人市场使经理人缺乏监督ꎬ增加代理成本ꎬ也会使

得家族企业主的所有权集中度偏高ꎮ 面对动荡的企业环境ꎬ企业需要快速地应

对环境ꎬ做出决策ꎬ而集权的领导者能快速做出决策ꎮ 不完善的制度还会导致财
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务数据和其他企业信息的不透明以及专业财务中介公司的缺失ꎮ 企业的许多资

源和组织结构都以交易的非市场形式建立ꎮ 这就使得企业需要集权统治ꎬ企业

家拥有越多的控制权越有利于非市场交易的进行ꎮ
在转型经济中ꎬ弱的制度环境会放大信息不对称ꎬ加之正式的法律和规制制

度失效ꎬ一方面法律条例本身存在疑义ꎬ另一方面代理人的行为也存在着许多不

确定性ꎬ使得企业对其交易伙伴面临更高的风险ꎬ搜寻信息的成本更高ꎬ因而创

业家族必须直接经营公司ꎮ 在有效的投资者保护缺失的情况下ꎬ将管理权交给

非家族成员或职业经理人将有可能导致权力滥用和财产盗窃ꎬ也就是说会产生

严重的代理问题ꎬ这样使得创业家族必须握有大量的资本来实施其控制权ꎬ以防

外人(如职业经理人)的侵占行为ꎮ 再加上当经理人市场失灵ꎬ企业主与经理人

彼此缺乏信任ꎬ经理缺乏监督ꎬ使得代理成本更大ꎬ因而创业家族不愿雇佣外部

经理人ꎬ除非他们同意这些管理者与家族结成姻亲ꎮ 企业也会更多使用关系治

理来克服信息不对称和机会主义问题ꎬ这时企业就会启用家里人ꎮ 家族关系可

以提供非正式的规范ꎬ如无条件的信任、遵从家族权威和利他主义ꎬ因而成为最

好的解决方式ꎮ 而且弱制度环境下ꎬ制度稳定性低ꎬ面对动荡的企业环境ꎬ及时、
准确的信息对企业决策显得更加重要ꎮ 家族成员之间的网络、信任和高频度的

交流有利于信息的收集和传播ꎮ〔１３〕

以上论述说明ꎬ在比较完善的制度环境下ꎬ外部治理机制可以有助于治理企

业ꎬ家族的内部治理与制度环境形成了一个有机整体ꎬ两者相互配合共同促进企

业的成长ꎮ 而在缺乏正式制度支持的转型经济体中ꎬ家族治理将成为弱制度的

一种替代方式以促进企业的发展ꎮ 综上所述ꎬ笔者认为:制度环境与家族企业治

理对企业绩效具有相互作用的机制ꎬ在发达经济体中更多地体现出互补的作用ꎻ
制度环境与家族企业治理对企业绩效具有相互作用的机制ꎬ在转型经济体中更

多地体现出替代的作用ꎮ

四、结　 论

由于家族企业具有制度嵌入性的特征ꎬ代理理论不能充分地解释治理结构

的形成ꎮ 相反ꎬ制度理论可以将利益相关者之间的冲突和联合抽象出来ꎬ所以通

过确定制度因素ꎬ并将其综合起来用来发现和解释影响治理结构的制度因素以

及公司治理如何回应不同的外部制度环境ꎮ 本文提出制度环境与家族治理之间

存在相互作用ꎬ并通过这种机制来影响企业绩效ꎮ 而不同的制度环境又会导致

不同的相互作用机制的产生ꎮ 当制度环境不太完善时ꎬ制度的功效将不能充分

发挥出来从而直接影响企业绩效ꎬ而是需要靠企业的内部治理代替不完善的外

部制度促进企业的成长ꎮ 当制度环境比较完善时ꎬ正式制度能发挥其降低不确

定性和交易成本的作用ꎬ与企业的内部治理结构一起提升企业的绩效ꎮ 因而ꎬ本
文得到如下结论:在转型经济体中ꎬ这种相互作用机制表现为总体上家族治理与

制度环境之间存在着替代效应ꎻ在发达经济体中ꎬ制度环境与家族治理更多地呈
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现互补作用ꎮ 企业的治理效果和竞争优势更大程度上取决于企业内部治理系统

与外部制度环境的相互作用ꎮ
本文从理论上分析了家族企业治理结构及其与绩效关系的制度根源ꎬ揭示

了正式制度与治理结构之间的相互作用机制及其对企业绩效的影响机制ꎮ 为了

将研究问题聚焦ꎬ本文没有对非正式制度进行探讨ꎬ因而无法更加完整、系统、科
学地反映制度与治理结构之间的逻辑关系ꎬ这是本文的不足之处ꎮ 后续研究将

对本文的观点进行实证检验ꎮ

注释:
〔１〕杨斌:«欧盟公司治理———经验与启示»ꎬ天津大学出版社ꎬ２００６ 年ꎬ第 ５５ 页ꎮ
〔２〕ＤｈａｒｗａｄｋａｒꎬＲ. ꎬＧｅｏｒｇｅꎬＧ. ａｎｄ ＢｒａｎｄｅｓꎬＰ. ꎬＰｒｉｖａｔｉｚａｔｉｏｎ ｉｎ Ｅｍｅｒｇｉｎｇ Ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ:Ａｎ Ａｇｅｎｃｙ Ｔｈｅｏｒｙ
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