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　　内容提要：战略决策对创业成功至关重要，但现有对影响团队创业决策的契约治理因
素、家族涉入因素及其作用机理的研究尚存不足。为此，本文基于创业者人力资本激励的

角度，深入探讨了创业团队契约治理对团队战略决策的影响，特别从两个竞争性视角剖析

了家族涉入在其中所发挥的调节作用。通过对 ２０２份调研问卷数据的实证分析发现，在
创业团队契约治理中创业团队收益权配置和自主权配置有助于提高决策质量和决策承

诺，而股份配置却只对决策承诺有着积极的影响。此外，家族涉入对股份配置、自主权配

置与决策质量之间的关系起着负向调节作用，而对股份配置、自主权配置与决策承诺之间

起着正向调节作用。本文揭示了创业团队契约治理在新创企业战略决策中的重要作用，

并通过引入家族涉入这一调节变量，拓展了家族涉入在创业领域的研究，对加深理解创业

团队契约治理机制和指导团队成员进行战略决策有着重要的现实意义。
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一、引　言

战略决策不仅影响组织的最终绩效，同时也为组织带来相应的资源要求（Ｎｕｔｔ，１９９８）［１］，并且
组织的业绩很大程度上依赖于战略决策制定的质量和决策实施的效果（Ｄｏｏｌｅｙ和 Ｆｒｙｘｅｌｌ，
１９９９）［２］。当前，团队创业已成为我国最常见的创业现象，其在资源整合和商机开发方面相较于个
人创业有着独特的优势。但不容忽视的是，在创业实践中，团队创业的战略决策并非易事，团队成

员间因合作困难而导致的战略决策失败现象时有发生。那么，如何才能提高团队创业的战略决策

水平呢？通过对现有的文献梳理发现，目前针对创业决策的影响研究多聚焦于创业者个体层面，鲜

有学者从创业团队视角分析战略决策行为，仅有的少量针对创业团队战略决策研究，往往关注的是

团队决策模式或团队初始战略决策选择对新创企业绩效的影响（Ｋｅｌｌｅｒｍａｎｎｓ等，２０１１［３］；苏晓华

等，２０１８［４］），未能对新创企业战略决策的驱动因素及其转化路径展开系统性的分析。尽管部分学
者已对创业团队战略决策的前端性因素展开挖掘，但更多立足于团队结构与团队过程特征进行某
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种零散化的探讨（Ｔａｒａｋｃｉ等，２０１４［５］；程江，２０１７［６］），而公司的战略决策通常与公司治理密切相关，
提高公司的治理水平才是提高公司的战略决策质量和实施效果的关键所在（汪丽等，２００６）［７］，这
对于团队创业来说，更是如此。

但遗憾的是，国内关于公司治理与战略决策的研究基本聚焦于如何通过责权利的分配与制衡

来确保公司战略决策制定的科学化和更有效地实施（陈璐等，２０１０）［８］。而这一公司治理理论并不
能很好地解释团队创业战略决策失败的问题。这可能是因为现有的公司治理方式虽然能够明晰合

伙人的权、责、利关系，但相对静态的股权结构并不能有效地激励各成员献计献策，确保战略决策的

科学化（朱仁宏等，２０１４）［９］。对该问题根本性的解决在于创业团队成员在创业之初，为确保各自
未来的收益不受侵犯，普遍采用法律文件的形式来确保彼此间的承诺①。这表明，在创业团队战略

决策中，团队成员间的契约治理在其中发挥着重要的作用。但现有研究尚未探究其具体影响战略

决策的作用机理。

因此，本文将从创业团队订立契约的角度，来探讨创业团队的契约治理对新创企业战略决策的

作用机制。除此之外，对于团队创业而言，不少是由家族出资创办的，团队成员中家族成员的比例

较高（Ｆｒａｎｃｉｓ和 Ｓａｎｄｂｅｒｇ，２０００）［１０］，家族的涉入在一定程度上能够提高公司治理水平，降低企业经
营的风险，改善组织绩效（朱建安等，２０１５）［１１］，并对企业的战略导向及过程产生深远的影响
（Ｃｈｒｉｓｍａｎ等，２０１２［１２］；窦军生等，２０１７［１３］）。因此，在对创业团队契约治理与战略决策的关系进行
分析时，如果忽视了家族涉入因素，将会在很大程度上影响到研究结论的可靠性及完整性。

综合上述分析，本文的研究将从创业团队订立契约的角度，来探讨创业团队的契约治理对战略

决策即决策质量、决策承诺的作用机理以及家族涉入因素在其中所发挥的调节作用，以弥补国内研

究的空白，从而为创业团队更加合理地制定战略决策提供理论上的解释与实践上的指导。本研究

主要学术贡献有：（１）本文从创业者人力资本激励视角探讨创业团队如何通过“明算账”契约治理
进行战略决策，继而影响新创企业成长的作用机理，深化了创业团队治理理论；（２）现有创业研究
文献较少关注创业团队中家族涉入因素，本文从两个竞争性的视角考察了家族涉入对创业团队契

约治理和战略决策的调节作用，拓展了家族涉入在创业领域的研究。

二、理论框架与假设

１．创业团队契约治理
随着“大众创业，万众创新”政策的推动，创业已成为社会普遍现象。而对于新创企业来说，创

业团队成员间的有效合作是新企业持续生存和发展的重要基础。但创业团队间存在的较高合作不

确定性，使得创业团队治理问题成为新的热点（石书德等，２０１６）［１４］。然而，当前创业团队治理中存
在的问题是无法采用传统的公司治理理论予以解释并指导实践的（朱仁宏等，２０１３）［１５］。这主要是
因为传统的公司治理理论研究的是基于所有权与经营权分离情况下的委托代理问题，其中心问题

是如何确保资本供给者（股东和债权人）的利益（Ｓｈｌｅｉｆｅｒ和 Ｖｉｓｈｎｙ，１９９７）［１６］。而从创业团队成员
构成与互动特征来看，创业团队成员通常兼具经营者和所有者的双重身份，且高层管理团队也较少

采用外聘的方式（朱仁宏等，２０１２）［１７］。因此，如何确保创业团队成员在良性互动的条件下实现团
队优势的最大化发挥，则成为创业团队治理的关键所在。

由此可见，基于两权分离方式的现代公司治理模式并不适用于新创企业。新创企业的公司治

理有其特殊性，这种特殊性主要表现在以下几个方面：一是新创企业的成长是创业团队成员人力资

本彰显的过程，应该以激励为主而不应是监督和制约（周其仁，２０１０）［１８］。二是新创企业团队成员
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之间的通力合作可以使团队成员的知识、技能等人力资本，资金、社会网络等社会资本更加丰裕，更

能够提高创业团队成员完成复杂创业任务的能力（Ｋａｍｍ等，１９９０）［１９］，然而，在现实实践中团队成
员的创业目标和利益诉求往往并不是一致，成员间合作不确定性依然存在。三是在激励方式上，创

业团队有别于传统成熟企业，通常来说，传统成熟企业人员的人力资本已基本被证实，公司与其订

立聘用合约可供参考的条件较多，而处于初创期的创业团队，由于成员间的人力资本尚未被证实，

这导致了团队成员在创业初期，在股权、决策权和收益权的划分与配置上，多是采用传统的估算、均

分的方式进行。

但随着创业活动的进一步推进，创业团队往往会依据团队成员人力资本的具体产出情况，适当

地对股权、决策权和收益权进行调整，以确保创业成功（朱仁宏等，２０１３）［１５］。因此，对于创业团队
来说，需要采用正式的治理方式，如为确保团队成员能够遵守创业初期的承诺，须采用法律文件的

形式来规范创业团队成员的行为和义务。为了确保团队成员能够人尽其才，充分发挥人力资本的

优势，不会因人治的不良互动关系而流失，也需要通过正式的制度和规则予以激励和控制（朱仁宏

等，２０１４［９］；Ｂａｒｎｅｙ和 Ｏｕｃｈｉ，１９８６［２０］；Ｍａｃｎｅｉｌ，１９７８［２１］）。
２．创业团队契约治理与战略决策
对于一个组织来说，团队决策往往是普遍的群体决策形式，特别是在涉及重大或复杂决策时尤

其如此（Ｈｏｌｌｅｎｂｅｃｋ等，１９９８）［２２］，且组织的业绩很大程度上依赖于战略决策制定的质量和实施
（Ｎｕｔｔ等，１９９８）［１］。其中，决策质量是指一个组织为实现其战略目标所制定的决策其贡献程度的
大小，而该决策能否积极地予以实施则取决于决策成员所做的承诺（Ｋｏｒｓｇａａｒｄ等，１９９５）［２３］。相对
于成熟企业，新创企业在创业实践中，多数会面临“新生弱性（ｌｉａｂｉｌｉｔｙｏｆｎｅｗｎｅｓｓ）”与“小而弱性
（ｌｉａｂｉｌｉｔｙｏｆｓｍａｌｌｎｅｓｓ）”双重约束（Ｅｌｆｒｉｎｇ和 Ｈｕｌｓｉｎｋ，２００３）［２４］。因此，在创业“试错”过程中，高质
量的决策与实施对成功创业至关重要。而从目前的实践情况来看，虽然团队创业现象十分普遍，但

团队成员间存在着较大的个体差异，为了更好地发挥团队成员间的协作优势，保持成员间良好的互

动关系，创业团队必须通过契约治理的方式，以明确创业团队成员在决策制定和实施过程中的角色

和义务。

３．创业团队契约治理与决策质量
从人力资本激励的视角看，基于团队成员间信任和认同的创业团队契约治理是依据团队成员

人力资本在新创企业不同阶段的实际贡献额度大小，动态地调整每个成员股权，目的是为了更好地

激励创业团队成员的人力资本产出，减少团队成员间的利益分配矛盾，保持良好的团队互动合作关

系。通常来说，决策者的战略认知及决策行为对决策质量有着重要的影响（Ａｍａｓｏｎ，１９９６）［２５］。这
对于拥有不同人力资本的创业团队来说，凭借契约治理的方式，则有助于创业团队成员发挥各自优

势，形成良好的团队决策效应，从而提高决策质量。究其原因分析如下：

股份是创业者作为企业所有者，基于其股东地位对公司权益主张的基础，从责任承担看，股份

其实也意味着一种担当。对于创业团队来说，股份配置不仅能够明晰团队成员之间的责权利，也能

够通过人力资本的激励来调动创业者的积极性。此外，明确而合理的股份配置还可使得团队成员

在制定战略决策时能够发挥各自人力资本优势，尽力地去搜集、评估和判断各类经营管理信息

（Ｂｒｅｈｍｅｒ和 Ｈａｇａｆｏｒｓ，１９８６）［２６］，从而提高决策的质量。从收益权配置来看，创业合伙者的收益不
仅包含其所拥有的股份对应的分红，还应包括作为公司管理人员应有的薪资、津贴和福利等（朱仁

宏等，２０１４）［９］，它能够平衡好创业团队成员的短长期激励相容问题，使得团队成员在制定战略决
策时会更加慎重，能有效地降低决策风险，从而提高决策质量；从自主权的配置来看，创业合伙者的

决策自主权既包含作为股东的决策表决权，又包含作为公司管理者的管理自主权。使得创业团队

中拥有不同人力资本的创业团队成员在全面参与公司的战略决策时，能够充分发表意见，这样一
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来，创业团队的决策者可以从众多备选方案中选择最优方案，从而提高战略决策的质量和科学性。

综上所述，基于人力资本激励理论的创业团队契约治理，无论是从股份配置、收益权配置，还是

从自主权配置来看，均会提高创业团队的决策质量。因此，本文提出如下假设：

Ｈ１：创业团队契约治理越明确，新创企业决策质量越高。即创业团队股份配置、收益权配置、
自主权配置正向影响决策质量。

４．创业团队契约治理与决策承诺
对于一个组织来说，决策的价值不仅取决于其内部决策质量的高低，还取决于其能否被成功

地执行（廖飞等，２０１２）［２７］。而在新创企业中，创业团队成员对战略决策的承诺则表明各成员已
经就该决策达成了共识，各自尽最大的努力来确保决策的有效实施。对于创业团队来说，契约治

理对决策承诺也是非常重要的，因为通过法律约束、书面形式界定的创业团队成员必须要遵守的

规范，能够明晰创业团队成员“在未来执行特别行动时的承诺和义务”（Ｐｏｐｐｏ和 Ｚｅｎｇｅｒ，
２０１０）［２８］。

具体来说，基于人力资本产出的动态股份配置，即责、权、利向表现更好的成员倾斜，这使得

创业团队在优秀团队成员的激励引导下，成员间的目标会更趋一致（蔡聪，２０１７）［２９］，这也意味
着，在创业团队的战略决策中，团队成员对决策结果的接受程度较高（Ｄｅｓｓ和 Ｏｒｉｇｅｒ，１９８７）［３０］；
而基于人力资本激励的收益权分配则会使得创业团队成员对未来的业绩产生一定的期望，这会

使得创业团队成员对战略决策的实施产生额外的激励。此外，基于人力资本产权属性的战略决

策权的配置，不仅可以使创业团队成员全面参与战略决策的制定确保质量，也可以根据其专用性

人力资本的特长负责某个项目，这样既提高了他们对最终的战略决策的接受程度，有利于战略决

策的实施，又可以使团队成员人尽其才，把他们愿意做出承诺的项目做到最好。因此，本文提出

如下假设：

Ｈ２：创业团队契约治理越明确，新创企业决策承诺越高。即创业团队股份配置、收益权配置、
自主权配置正向影响决策承诺。

５．家族涉入的调节作用
家族涉入是指家族成员控制企业和参与企业经营管理的程度（刘小元等，２０１７）［３１］。现有研究

对于家族涉入现象的解释有着两种截然不同的观点。有学者认为，家族涉入程度高，会导致资源家

族性的存在，不利于企业从更广范围的社会网络获取发展所需资源（Ｄｅ等，２０１３）［３２］。但也有学者
指出，家族涉入程度越高，越能够解决成员之间的信任问题，会促使其将家族利益与企业命运合二

为一，有利于企业的成长（ＬｅａｌＲｏｄｒíｇｕｅｚ等，２０１７）［３３］。而就新创企业而言，由于受到国内特殊的
“家”文化以及制度环境的影响，新创企业在成长的初始阶段一般会得到家族的支持，为了保持家

族的影响力和控制权，家族成员或多或少地会涉入到新创企业团队之中（蔡地等，２０１６）［３４］，因而新
创企业的团队成员构成往往具有家族与泛家族关系（齐齐等，２０１７）［３５］，在一定程度上也兼具了家
族性和企业性的双重特征，正如 Ｋｒａｉｃｙ（２０１５）［３６］所言，家族对企业的影响是深入而全面的，不仅涉
及所有权，而且涉及控制权。因而在新创企业中随着家族涉入程度的提高，必然会影响到企业的战

略决策和战略实践（Ｆｒａｎｋ等，２０１７）［３７］。因此，本文将从竞争性的视角来探讨家族涉入对创业团
队契约治理与战略决策的调节作用。

（１）家族涉入在创业团队契约治理与战略决策质量两者关系中的调节作用。竞争环境的
日益激烈增加了新创企业快速制定高质量的战略决策的难度。因此，能否获取资源、确保战略

决策的正确性和提升管理运营效率，保持竞争优势，不能仅靠创业团队中个人的知识与能力，

而是要更多依赖团队集体智慧、团队整体人力资本水平及其异质性（买生等，２０１５）［３８］。因为
异质性创业团队能将具备不同技能、经验和社会关系的人汇聚在一起，提供更多更好的信息。
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而这些多源化、多样化信息不仅有助于形成多样化的观点，还能产生多种战略决策方案并对其

进行全方位的评估，从而保证了战略决策质量（Ｓｔａｍ，２０１４）［３９］。如 Ｊｅｎｓｅｎ和 Ｚａｊａｃ（２００４）［４０］实
证研究就表明，组织中成员间人力资本的差异性与该组织的创造力和战略决策有效性有显著正

向关系。

在新创企业中，家族涉入经营管理活动也是一种重要的形式（Ｇｉｌｌ等，２０１５）［４１］。但与非家族
创业团队相比，家族成员人力资本通常具有较高的同质性，会陷入资源同质性陷阱（李冬伟等，

２０１７）［４２］，当家族涉入程度较高时，团队成员的价值观可能会出现高度的一致性，会影响决策问题
的全面性、客观性和公正性，从而导致决策过程中相互权衡功能失效，甚至会出现决策权威，以致影

响民主决策机制的施展（胡望斌等，２０１４）［４３］，还会因为团队成员人力资本高度的同质性而导致认
知的深度、全面性、客观性不足，从而导致战略决策质量因缺少内部交流沟通出现决策偏颇的现象

发生（ＮａｒａｎｊｏＧｉｌ等，２００９）［４４］。此外，因家族涉入程度较高而导致的团队成员人力资本过度的同
质性，也会使得团队的整体决策过于极端或保守，反而不利于决策质量的提升（Ｍｕｒｒｙ等，
１９８９）［４５］。同时，基于血缘姻缘情感关系的创业团队往往还纵容部分家族成员的搭便车或偷懒行
为，引发新创企业内部资源低效率配置（刘小元等，２０１７）［３１］，更有甚者，还会排斥外部人力资源，导
致劣币驱逐良币的现象发生并引发整体资源优势下降。这些都不利于新创业决策质量的提高。因

此，在创业团队契约治理对决策质量的影响中，家族涉入的程度越高，其所起的负向调节作用会越

大。因此，本文提出如下假设：

Ｈ３：家族涉入显著负向调节创业团队契约治理与决策质量之间的正向关系，即家族涉入程度
越高，创业团队契约治理与决策质量之间的关系越弱。

（２）家族涉入在创业团队契约治理与战略决策承诺两者关系中的调节作用。通常来说，家族
涉入一般包含三个方面的内容：家族所有权、管理权和控制权的涉入（Ｌｏｍｂｅｒｇ等，２０１７）［４６］。家族
涉入体现了家族成员在企业经营管理中应尽的职责以及参与战略决策执行过程中应有的责任

（Ｃｈｒｉｓｍａｎ等，２０１２）［１２］。因此，由家族涉入的新创企业团队在契约治理的过程中，必然会基于家族
因素的考虑对团队的战略决策承诺产生影响。

在家族涉入较高的情况下，虽然家族成员人力资本的同质性不利于战略决策的质量，但创业团

队家族成员反而更愿意支持企业的战略决策实施，这是因为，新创企业团队成员多了“家族”这层

关系，家族目标与企业目标具有更紧密的联系，这意味着在创业团队契约治理中，团队成员对战略

决策的接受程度会更高（Ｔｓａｏ等，２０１５）［４７］，此外，与高先动性、高风险承担性的战略决策不同，家
族涉入的程度越高，创业团队中的家族成员为了确保新创企业的基业长青，在倾向于接收、支持创

业团队的战略决策的同时，甚至会主动为企业的决策提供资源与信息，帮助新创企业克服决策过程

中所遭遇的困难（Ｄｙｅｒ，２０１０［４８］；ＬｅａｌＲｏｄｒíｇｕｅｚ等，２０１７［４９］）。如个人的社会地位和社会网络，以及
从政府、投资者以及其他利益相关者手中获取战略决策所需的物质资源、人脉资源、组织资源等，从

而确保战略决策的实施（刘白璐等，２０１６）［５０］；同时，高的家族涉入能够增强契约治理的创业团队成
员对组织的归属感和责任感，有助于形成忠诚价值观，这种内在的精神动机使得家族成员在缺乏监

督和激励的情况下，仍能够不折不扣地完成战略决策的任务（张妮等，２０１７）［５１］。因此，在创业团队
契约治理对决策承诺的影响中，家族涉入的程度越高，其所起的正向调节作用越大。因此，本文提

出如下假设：

Ｈ４：家族涉入能够显著正向调节创业团队契约治理与决策承诺之间的正向关系，即家族涉入
程度越高，创业团队契约治理与决策承诺之间的关系越强。

本文的理论研究模型如图１所示。
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图 １　本文理论研究模型
资料来源：本文绘制

三、研究设计

１．问卷设计与变量的测量
本文通过对相关文献的梳理，确定了相应的主观测量题项。对变量的测量主要是通过 Ｌｉｋｅｎ５

级量表的形式来进行度量的，主要是询问被调查者对调研问题的赞同程度，其中“１”代表完全不同
意或者完全不属实，“５”则代表完全同意或完全属实。具体的变量题项设定如下所述。

（１）创业团队契约治理。本文对创业团队契约治理的测度主要借鉴朱仁宏（２０１４［９］，２０１８［５２］）
编制的创业团队契约治理问卷，包含了股份配置、收益权配置、自主权配置三个维度。其中，股份配

置包含了如“股份设置与变更能反映出各团队成员的资源与能力优势”等在内的四个题项。收益

权配置则包括“收益分配方式能有效地反映出各团队成员的努力情况”等在内的四个题项。而自

主权配置则由五个题项组成，具体包括“团队成员知晓公司财务与经营状况”等题项。

（２）决策质量。决策质量的量表主要借鉴 Ｄｏｏｌｅｙ和 Ｆｒｙｅｌｌ（１９９９）［２］、汪丽等（２００６）［７］的测量
样表，主要是从制定战略决策时，影响决策质量的环境因素和过程因素两个方面考虑的。本文的量

表主要包括“所有战略决策都是基于获得大量信息的基础上做出的”等在内的六个题项。而决策

承诺的量表主要借鉴了汪丽（２００６）［７］、Ｓａｐｉｅｎｚａ和 Ｋｏｒｓｇａａｒｄ（１９９６）［５３］、Ｄｏｏｌｅｙ和 Ｆｒｙｅｌｌ（１９９９）［２］

关于决策承诺的测量样表。本文决策承诺的量表也有六个题项，包括“团队成员乐于告知别人，他

们参与了创业中的所有战略决策”等题项。

（３）家族涉入。参考朱沆等（２０１５）［５４］的研究，采用“创业团队成员中是否有您（老板）的亲
戚”，有则为１，反之为０。

（４）控制变量。本文选取了创业者年龄、新创企业所处的发展阶段、新创企业的资产规模以及
团队成员的受教育程度等因素，它们对企业战略决策的影响在以往的研究中均已得到证实（Ｄｅｓｓ
和 Ｏｒｉｇｅｒ，１９８７）［３０］。本文对控制变量的选取主要基于新创企业以及团队成员的人口统计学特征
出发的，选取的变量有创业者的年龄、性别、创业经验、创业团队人数、新创企业发展阶段、资产总

额等。

此外，为了避免问卷由同一人回答而造成同源方差现象的出现，本文对问卷当中所涉及的全部

变量进行了 Ｈａｒｍａｎ单因素分析，结果显示，在未进行转轴的情况下，第一个因子解释了 ２３９４％的
变异，因此，本文的同源偏差并不严重。

２．数据收集
本研究重点讨论的是创业团队契约治理、家族涉入以及战略决策三者之间的关系，因此，本

研究的数据主要来源于中山大学中国家族企业研究中心 ２０１３—２０１５年对广州清华科技园、中
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山大学科技园以及管理学院 ＭＢＡ创业班的创业者所进行的网络问卷调研（问卷星）。采用该
种方法具有以下优势：一是在线问卷采集数据具有便于受访者填写的高效便捷特征，且数据能

够直接从后台导出，较为准确。二是受访者填写的积极性较高，数据质量可靠，且问卷回收率

高。

本研究对问卷的采集主要采取了两个阶段的方式，在第一阶段主要以初步测试为主，采访

对象主要是创业团队成员中的主创业者以及其他人员（确保两个成员以上），采取主创业者 －其
他成员数据配对的方式，来分析团队成员对契约治理的评价结果是否一致，如果一致性程度较

高，那么在进行大样本数据采集时，只需收集创业团队成员中一位人员的问卷即可。在第一阶

段通过对收集的 ５３个创业团队成员的配套问卷进行分析后发现，各因子经样本 Ｔ检验后无显
著性差异，且具有高度显著相关的特征，因此该结果的一致性程度较高，可以进行大样本的收

集。

在大样本收集中，本次调研共计回收问卷 ２２３份，其中有效问卷 ２０２份，有效问卷率为
９０５８％。在被调查的样本数据中，７５２％创业者为男性，８０％以上创业者拥有本科以上学历，
７６２％的创业者年龄在３０岁以上，８３２％的创业者为公司创办人，而在公司发展阶段中，２８２％处
于创建期、３５２％处于存活期、２８２％处于成长期、８４％处于成熟期。

四、数据分析与结果

１．问卷的信度和效度检验
本文首先对量表进行信效度检验（如表 １所示），目的是为了确保研究结论的准确性和有效

性。从表１可以看出，变量的一致性系数 Ｃｒｏｎｂａｃｈｓα均大于０７，这表明，本文所使用的量表具有
良好的信度。此外，变量的组合系数（ＣＲ）也是均大于 ０７的，这进一步说明了本文对各因子的测
量时具有较好的一致性的，能够进行下一步的分析。

表１ 验证性因子分析（ＣＦＡ）与信度检验结果

变量 测量项目 标准载荷 Ｃｒｏｎｂａｃｈｓａ ＣＲ ＡＶＥ

股份配置（ＳＡ）

ＳＡ１ ０７６
ＳＡ２ ０８７
ＳＡ３ ０８４
ＳＡ４ ０７８

０８３ ０８８ ０６６

收益权配置（ＣＡ）

ＣＡ１ ０８１
ＣＡ２ ０８６
ＣＡ３ ０７２
ＣＡ４ ０６４

０７４ ０８４ ０５８

自主权配置（ＡＡ）

ＡＡ１ ０６２
ＡＡ２ ０７２
ＡＡ３ ０７３
ＡＡ４ ０８４
ＡＡ５ ０８３

０８０ ０８６ ０５７

决策质量（ＤＱ）

ＤＱ１ ０７１
ＤＱ２ ０７０
ＤＱ３ ０６５
ＤＱ４ ０８８
ＤＱ５ ０８９
ＤＱ６ ０８５

０９０ ０９０ ０６２
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续表１

变量 测量项目 标准载荷 Ｃｒｏｎｂａｃｈｓａ ＣＲ ＡＶＥ

决策承诺（ＤＣ）

ＤＣ１ ０６４
ＤＣ２ ０８５
ＤＣ３ ０８４
ＤＣ４ ０７６
ＤＣ５ ０６１
ＤＣ６ ０６９

０７０ ０８７ ０５４

　　资料来源：本文整理

对于效度分析，本文使用 ＬＩＳＲＥＩ８７对股份配置、收益权配置、自主权配置、决策质量、决策承
诺进行验证性因子分析（ＣＦＡ），测量项目的标准载荷如表１所示，各因子标准载荷均是大于一般建
议标准０４（林亚清和赵曙明，２０１３）［５５］，这表明，各因子的测项能够很好地反映出同一构念。而模
型的拟合度指标为：Ｘ２／ｄｆ＝２４３２，ＲＭＳＥＡ＝００７５，ＣＦＩ＝０９７０，ＮＮＦＩ＝０９４０，则进一步表明了各
因子具有较好的会聚效度。此外，各变量平均提炼方差（ＡＶＥ）均大于０５，并且在表 １中每个因子
的平均提炼方差的平方根均大于所在行和列中的其他相关关系数值，这表明量表具有良好的收敛

和区分效度。

２．描述性统计和相关性分析
本文对各变量进行了描述性统计和相关性分析，结果如表 ２所示。表 ２中变量间的相关系数

显示，股份配置（ｒ＝０３８０，ｐ＜００１）、收益权配置（ｒ＝０５３７，ｐ＜００１）、自主权配置（ｒ＝０５５１，ｐ＜
００１）与决策质量显示出很强的正相关性；与之相对的股份配置（ｒ＝０７１７，ｐ＜００１）、收益权配置
（ｒ＝０５９２，ｐ＜００１）、自主权配置（ｒ＝０５３６，ｐ＜００１）与决策承诺之间也显示出很强的正相关性；
而家族涉入与决策质量、决策承诺的相关系数分别为 －０１７３、００４１。另外，为了避免模型在回归
的时候会受到变量间多重共线性的影响，特采用 ＶＩＦ值检验的方式对各回归模型进行了检验。结
果表明，各模型解释变量的 ＶＩＦ数值，以及单一变量的 ＶＩＦ值均低于４和 １０，本文的回归模型不存
在多重共线现象。

表２ 描述性统计与相关矩阵（Ｎ＝２０２）
变量 Ｍｅａｎ ＳＤ １ ２ ３ ４ ５ ６ ７ ８ ９ １０ １１ １２ １３ １４

性别 １２５ ０４３ １
年龄 ３５９１ ６５２ －０１１ １
发展阶段 ２７９ １６９ －００６ ０２６ １
教育情况 ３２３ ０８６ ００８ ０１５ ０００３ １
主要创办者 １４７ ０５０ ０３１ －０２６ －０１６ ００８ １
资产总额 ２３０ １２９ ００７ ０２１ ０６４ ００８ －００９ １
团队人数 ５５０ ２１１ ０１１ ００６ ０１０ ００７ －００８ ０１２ １
合伙经验 １１７ ０３５ ０３２ －０２２ ０２１ －００４ ０１６ ０３７ －００２ １
股份配置 ３６５ ０７８ －００８ －００５ －００９ －００６ －０１４ －０１７ －０１４ －０２４ ０８１
收益配置 ３６４ ０７２ －００３ ００１ ００６ －００７ －０１８ －００３ ００３ －０１８ ０６０ ０７６
自主配置 ３７７ ０６６ －００７ －００６ －００５ －００４ ００２ －０２０ －００１ －０２０ ０４４ ０４２ ０７５
家族摄入 ０２９ ０４９ －０１３ ００１ －０００１ －００９ ００５ ００２ －００５ ０１０ －００７ －０２０ －００８ １
决策质量 ３７２ ０７０ －００８ ００６ ００４ －００７ －０１６ －００７ ００３ －０１３ ０３８ ０５３ ０５５ －０１７ ０７９
决策承诺 ３８２ ０５５ －０１１ ００３ －００５ －００２ －０１２ －０１８ －００２ －０２３ ０７１ ０５９ ０５４ ００４ ０３３ ０７３

　　注：ｐ＜００５，ｐ＜００１；矩阵下三角中的值为相关系数；对角线上的值为 ＡＶＥ的平方根

资料来源：本文整理

３．回归分析与假设检验
本文为了更好地检验研究假设，主要采用了层次回归的分析方法。首先，在模型 Ｍ１中添加控

制变量以及自变量创业团队契约治理，然后在模型 Ｍ２中加入了调节变量家族涉入，在模型 Ｍ３～
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Ｍ５中则探讨了家族涉入对创业团队契约治理与决策质量、决策承诺的调节作用，Ｍ６为全模型。
具体的实证结果如表３、表４所示。
表３ 决策质量的多层次回归分析

变量
决策质量

Ｍ１ Ｍ２ Ｍ３ Ｍ４ Ｍ５ Ｍ６

１．控制变量

性别
－０１３８

（－０２３）

－０１４２

（－０２４）

－００８２

（－０８４）

－００４７

（－０４７）

－００６２

（－０６２）

－００９５

（－０９８）

年龄
００４４

（１１１）

００４２

（１０８）

０００５

（０７４）

０００７

（１１２）

０００３

（０６１）

０００９

（０１４）

发展阶段
００２８

（０１５）

００５５

（０３１）

０００６

（０２２）

０００３

（０１０）

０００８

（０２７）

０００７

（０２４）

教育情况
－０１１９

（－０４３）

－０１６９

（－０６３）

－００２０

（－０４６）

－００２５

（－０５５）

－００２７

（－０５９）

－００２１

（－０４７）

主要创办者
－０７３９

（－１４３）

－０６０９

（－１１９）

－０１０８

（－１２９）

－０１１６

（－１３５）

－０１０４

（－１２４）

－０１０７

（－１２９）

资产总额
－０１０８

（－０４３）

－００４８

（－０１９）

－０００７

（－０１７）

－００１７

（－０４１）

－００１９

（－０４７）

－０００５

（－０１４）

创业团队人数
０００３

（０３０）

０００３

（０２９）

０００１

（０６９）

０００６

（０３３）

００００２

（０１３）

００００９

（０５３）

合伙创业经验
０６２１

（０８３）

０９６２

（１２９）

０１２４

（１０１）

０１２３

（０９８）

００８８

（０７１）

００９５

（０７８）

２．解释变量

股份配置（ＳＡ）
－００３９

（－０．４０）

－０００９

（－００９）

００９８

（１３６）

－００１４

（－０２０）

－００６８

（－１０４）

－００５７

（－０７２）

收益权配置（ＣＡ）
０５３１

（５０８）

０５２２

（４９５）

０３００

（４３０）

０３３７

（４７５）

０４５４

（５７７）

０４０１

（４９２）

自主权配置（ＡＡ）
０５３９

（６５０）

０５５４

（６８７）

０３８２

（５５７）

０４３１

（５１３）

０４２４

（５７７）

０３２８

（３９０）

３．调节变量

家族涉入（ＦＩ）
－０７１３

（－１３８）
１６６６

（３１７）

２０１７

（２６８）

１４８８

（２８６）

２０１７

（２６８）

４．调节效应

ＦＩ×ＳＡ
－０５０１

（－３４３）

－０４００

（－２６２）

ＦＩ×ＣＡ
００３３

（０２３）

０１５３

（１０５）

ＦＩ×ＡＡ
－０４６０

（３１２）

－０３６７

（－２３５）

Ｒ２ ０４３３ ０４６２ ０４７１ ０４６６ ０４３８ ０４８７

ＡｄｊＲ２ ０４０１ ０４２７ ０４３５ ０４２９ ０３９９ ０４４６

Ｆ １３２１ １３３８ １２９０ １２６３ １１２９ １１８０

　　注：所列数据为标准 β系数；ｐ＜０１，ｐ＜００５，ｐ＜００１；括号内为 Ｔ值
资料来源：本文整理
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表４ 决策承诺的多层次回归分析

变量
决策承诺

Ｍ１ Ｍ２ Ｍ３ Ｍ４ Ｍ５ Ｍ６

１．控制变量

性别
－０４３５

（－０９２）

－０１６６

（－０３５）

００００２

（０００１）

－０１２９

（－０２８）

－０３０５

（－０６７）

－０１４２

（－０３２）

年龄
００４５

（１４５）

００３９

（１２５）

００５３

（１７５）

００４８

（１５６）

００１５

（０５０）

００２９

（０９８）

发展阶段
００４８

（０３４）

００６７

（０４７）

００４９

（０３５）

００５１

（０３６）

００２１

（０１５）

００１２

（００９）

教育情况
０３１１

（１４４）

０３７５

（０７６）

０３４７

（１６８）

０３７４

（１７７）

０３９６

（１９３）

０３７６

（１８６）

主要创办者
００２３

（００６）

－００１９

（－００５）

－００９９

（－０２６）

－００９３

（－０２４）

－０１６８

（－０４４）

－０１８９

（－０５０）

资产总额
－０２９６

（－１５０）

－０２８４

（－１４６）

－０３４７

（－１８４）

－０２９２

（－１５２）

－０２１８

（－１１７）

－０２７２

（－１４８）

创业团队人数
０００９

（１０３）

０００９

（１０５）

０００５

（０６８）

０００９

（１１３）

００１１

（１３０）

０００８

（０９５）

合伙创业经验
０４０３

（０６８）

０２１９

（０３７）

０１７１

（０３０）

０２６５

（０４５）

０１７８

（０３２）

０１７７

（０３２）

２．解释变量

股份配置（ＳＡ）
０６３６

（８２１）

０６２９

（８０７）

１９２１

（５１５）

２５９５

（８３１）

２８３４

（９１９）

２３１５

（６４２）

收益权配置（ＣＡ）
０２７３

（３３０）

０３１８

（３８３）

１４５３

（４４９）

０９７４

（２６２）

１２８３

（２７５）

１４４１

（３８８）

自主权配置（ＡＡ）
０２６８

（４１５）

０２７８

（４３６）

１６３９

（５１５）

１４０６

（４４５）

０５０７

（２２５）

０８２６

（２１５）

３．调节变量

家族涉入（ＦＩ）
１２７３

（３１２）

－６９８２

（－２８６）

－２８８６

（－１１８）
－８１９５

（－３３３）

－１４８０

（－４３２）

４．调节效应

ＦＩ×ＳＡ
２３２８

（３４３）

２０８

（３００）

ＦＩ×ＣＡ
１１９７

（１７２）

－００１３

（－００２）

ＦＩ×ＡＡ
２５５８

（３９０）

２２５４

（３５７）

Ｒ２ ０６１６ ０６２９ ０６５３ ０６３６ ０６５８ ０６７５

Ａｄｊ－Ｒ２ ０５８９ ０６０５ ０６２９ ０６１１ ０６３４ ０６４９

Ｆ ２７２０ ２６４５ ２７１７ ２５３３ ２７８８ ２５８４

　　注：所列数据为标准 β系数；ｐ＜０１，ｐ＜００５，ｐ＜００１；括号内为 Ｔ值

资料来源：本文整理

９２

２０１９年 第 ２期



表３的回归结果显示，收益权配置（Ｍ２：ｒ＝０５２２，ｐ＜００１）和自主权配置（Ｍ２：ｒ＝０５５４，ｐ＜
００１）与决策质量间存在着显著的正向关系，检验结果在全模型 ６中仍然十分稳健，假设 Ｈ１得到
部分验证。而股份配置对决策质量的影响不显著。

模型 Ｍ３～模型 Ｍ５检验了家族涉入对创业团队契约治理和决策质量关系的调节作用，检验结
果表明，家族涉入对股份配置（Ｍ３：ｒ＝－０５０１，ｐ＜００１）、自主权配置（Ｍ５：ｒ＝－０４６０，ｐ＜００１）
与决策质量之间负向关系的调节作用显著，对收益权配置与决策质量之间关系的调节作用不显著，

且以上检验结果在全模型６中均十分稳健。假设 Ｈ３得到部分验证。
家族涉入对自主权配置、股份配置与决策质量之间关系的调节作用如图 ２、图 ３所示。从图 ２

中可以看出，家族涉入对股份配置与决策质量起着负向的调节作用；从图 ３中可以看出，家族涉入
对自主权配置与决策质量也起着负向的调节作用。

图 ２　家族涉入对股份配置与决策质量的调节作用　　图 ３　家族涉入对自主权配置与决策质量的调节作用
资料来源：本文绘制　　　　　　　　　　　　　　　　　　　资料来源：本文绘制

表４主要列示了创业团队契约治理与决策承诺之间的关系以及家族涉入的调节作用。模型
Ｍ２的结果表明，股份激励（Ｍ２：ｒ＝０６２９，ｐ＜００１）、收益权配置（Ｍ２：ｒ＝０３１８，ｐ＜００１）、自主权
配置（Ｍ２：ｒ＝０２７８，ｐ＜００１）与决策承诺均存在着正向显著的影响，假设 Ｈ２得到了验证，并且在
后续的检验模型６中这一结果十分稳健。

模型 Ｍ３～模型 Ｍ５检验了家族涉入的调节作用，检验结果表明，家族涉入对股份配置（Ｍ３：ｒ＝
２３２８，ｐ＜００１）、自主权配置（Ｍ５：ｒ＝２５５８，ｐ＜００１）与决策承诺之间正向关系的调节作用显著，
对收益权配置与决策承诺之间的调节作用不显著，且以上检验结果在全模型 ６中均是稳健的。假
设 Ｈ４得到部分验证。

家族涉入对股份配置、自主权配置与决策承诺之间关系的调节作用如图 ４、图 ５所示。从图 ４
中可以看出，家族涉入对股份配置与决策承诺起着正向的调节作用；从图 ５中可以看出，家族涉入
对自主权配置与决策承诺起着正向的调节作用。

图 ４　家族涉入对股份配置与决策承诺的调节作用　　图 ５　家族涉入对自主权配置与决策承诺的调节作用
资料来源：本文绘制　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　资料来源：本文绘制
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４．结果讨论
前面的实证分析表明，创业团队契约治理对决策质量和决策承诺的检验结果总体上与理论假

设相吻合，但是，也存在着个别结果与假设存在着差异，下面分别对其进行讨论分析。

（１）创业团队契约治理与战略决策。本文研究发现，在创业团队契约治理中，收益权配置、自
主权配置对决策质量产生了正向影响，并未发现股份配置与决策质量间存在显著性关系，这可能是

由于股份配置在创业团队契约治理中，其所发挥的作用是需要一个长期的过程才能够体现出来，即

使团队成员现在很努力，但在短期内依然是很难看到自身的股份配置变化的。因此，这就导致了基

于人力资本激励的股份配置对团队战略决策影响不显著结果的出现（Ｗａｓｓｅｒｍａｎ等，２０１２）［５６］；也
可能是因为股份配置已经对创业团队成员产生了足够的激励（Ｈａｌｌ和 Ｗｏｏｄｗａｒｄ，２０１０）［５７］，团队成
员在战略决策过程中已经充分发挥了其人力资本的优势，再通过股份配置这一人力资本激励的方

式，是很难确保其战略决策水平进一步提高的。也就是说，可能遭遇到了天花板效应。与之相对的

则是在创业团队契约治理中，股份配置、收益权配置与自主权配置对决策承诺均产生了正向显著的

影响，这进一步证实了创业团队契约治理越明确，团队的战略决策承诺就会越高。

（２）家族涉入的调节作用。本文发现，家族涉入对创业团队收益权配置与决策质量间的负向调节
作用不显著，这可能是因为在家族涉入程度较低的时候，基于人力资本激励的创业团队收益权配置已

经对团队成员产生了激励，从而保证了创业团队的决策质量。而在家族涉入程度较高时，虽然此时团

队成员间人力资源存在着同质性缺陷，但是，对于新创企业来说，生存是首位的，为了生存必须要占用

大量的资源来拓展市场（Ｂｉｔｅｋｔｉｎｅ等，２０１５）［５８］，而家族成员的组织承诺恰好能够为新创企业带来一
系列发展所需的重要资源，如人力资本、社会资本、耐心财务资本、生存能力资本等（何轩和朱沆

２００７）［５９］。此时，基于人力资本激励的创业团队收益权配置在创业团队的战略决策中可能发挥着基
础性作用，它既能确保创业团队家族成员间保持高度的信任和认同，又能使创业团队家族成员在制定

战略决策时，为了长远的生存和发展，而采取更加慎重的态度，从而有效地降低决策风险，提高决策质

量。因此，会出现家族涉入对创业团队收益权配置与决策质量负向调节作用不显著的结果。

此外，家族涉入对创业团队收益权配置与决策承诺间的正向调节作用也不显著，这可能是因为

在家族涉入程度较低的时候，因为没有家族成员任职创业公司关键的决策职位，创业团队的战略决

策活动比较市场化行为（刘小元，２０１７）［３１］，为了更好地使新创企业能够生存和发展，基于人力资本
激励的收益权配置会使创业团队成员不折不扣地执行创业团队的战略决策，此时的决策承诺是很

高的，但随着家族涉入程度的提高，与战略决策相伴随的失败风险会使得家族团队成员为了家族目

标而做出相对保守的决策活动（窦军生等，２０１７）［１３］，并对创业团队的决策承诺产生消极的影响，进
而家族涉入对收益权配置与决策承诺的正向调节作用也不显著。

五、研究结论与实践启示

１．研究结论
战略决策的质量和执行的效果对新创企业的生存和发展起着至关重要的作用，且企业战略决

策的制定与执行通常与公司治理密切相关。但对于创业团队来说，由于团队成员间存在着因人力

资本的差异而导致的合作不确定风险的存在，传统的公司治理理论并不能确保创业团队战略决策

的科学化，这反而使创业团队契约治理变得十分重要。为此，本文从创业者人力资本激励角度着重

分析了创业团队的契约治理对新创企业战略决策的影响，并从两个竞争性的视角考虑了家族涉入

在其中所发挥的调节作用影响。通过对 ２０２份问卷调查数据的实证分析发现：（１）在创业团队契
约治理中，收益权配置、自主权配置对决策质量和决策承诺具有显著的正向影响，而股份配置只对

决策承诺具有显著的正向影响；（２）家族涉入对股份配置、自主权配置与决策质量间的负向调节作
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用显著，而对股份配置、自主权配置与决策承诺间的正向调节作用显著。

２．理论贡献及实践启示
（１）理论贡献。与现有的文献相比，本文主要有以下两个方面的贡献：一是现有对创业团队治

理的研究多是基于传统的公司治理理论角度进行分析的，关注的是在两权分离的情况下如何实现

对团队成员进行监督和制衡，但该理论不能很好地解释当前创业团队治理中所出现的问题并指导

相关的实践活动，这是因为创业团队成员往往兼具经营者和管理者的双重身份，如何确保团队成员

在良性互动的条件下，实现团队优势的最大发挥才是创业团队治理的核心所在。为此，本文在借鉴

公司治理理论，并结合创业团队契约治理前沿研究的基础之上，从人力资本激励的视角完善了创业

团队契约治理在实践中的作用机制，并探讨了创业团队契约治理是如何影响团队的战略决策的，在

一定程度上弥补了此前研究的不足，深化了创业团队治理理论。二是现有研究较少将团队创业置于

不同的情境下以考察其表现，由于受到国内“家文化”以及特殊的制度环境影响，创业团队成员的构成

往往具有家族与泛家族的关系，为此，本文首次将家族涉入因素纳入创业团队治理研究模型，从资源

基础观和家族所有权的视角，考察了不同家族涉入水平下，创业团队契约治理对战略决策质量的影

响，在一定程度上拓展了家族涉入在创业团队研究领域的应用，填补了现有研究的空白，同时也为更

好地理解创业团队的战略决策提供了新的视角，对未来的创业团队研究有着重要的启示意义。

（２）实践启示。本文的研究结论不仅解释了理论研究过程中的疑问，而且对创业团队的战略决策
实践具有指导作用。本文认为，创业团队在制定战略决策时，为了激励团队成员更好地发挥其人力资

本，需严格按照团队成员契约治理的模式来进行，唯有这样，才能确保战略决策高质量的制定和执行。

具体来说，首先，在股份配置方面，要充分意识到团队成员人力资本的差异，通过动态的股权配置设

计，充分发挥团队成员的人力资本优势，确保新创企业的战略决策更好地执行；在收益权配置方面，为

了平衡好团队成员的短期和长期收益差异，需要根据各自人力资本共线水平的大小进行动态调整，唯

有这样，才能够在提高创业团队成员的凝聚力的条件下，确保战略决策高质量的制定和执行；在自主

权配置方面，对于人力资本占优的团队成员，可以通过如同股不同权、委托投票权等方式赋予其更多

的决策权来确保团队战略决策高质量的制定和执行。其次，新创企业要定期对团队成员的人力资本

进行评估，并根据企业成长的需要做出相应的调整，以避免因家族成员涉入过多而导致“人力资本同

质性”的缺陷发生。但在具体实施过程中，不可操之过急，以免损伤还能支持新创企业成长的家族根

基。因此，在新创企业开展战略决策时，为减少团队成员同质性的缺陷，必须要控制好家族成员的规

模。除此之外，在进行有家族成员参与的战略决策时，应该开通更多的渠道，广泛获取更多的异质性

信息，确保制定高质量的战略决策。而当创业环境恶劣时，大伙意见分歧比较严重时，家族涉入能够

发挥家族凝聚力的作用，选择家族成员来配合战略决策的执行工作，将有利于提高战略的决策承诺。

３．局限性以及未来研究方向
本文所使用的样本数据中大部分创业者的教育背景良好，而新创企业的规模普遍较小。因此，

在未来的研究中可进一步扩大创业者和新创企业的范围，使得样本数据更具有代表性。在对创业

团队进行问卷调研时，受访者或多或少会因调研问题的敏感性而增加取样的难度，即使采取先验抽

样研究，依然难以保证能够排除因个别成员所造成的偏差。因此，在后续的研究中可以关注如何采取

更为巧妙的办法对创业团队进行测量。为了进一步检验和验证本文关于创业团队契约治理、家族涉

入、创业团队战略决策三者之间到的关系是否是长期稳定的，未来的研究可以考虑通过纵向的研究设

计来检验三者之间的关系是否会随着时间的变化而变化，这需要在未来的研究中给予进一步地验证。
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