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　　内容提要：如何顺利完成一二代交接班是目前中国家族企业实践和研究的热门话题，
已有研究发现，父辈会实施一系列利他主义行为以让二代继任者顺利接班，但其中的某些

利他行为可能存在的副作用仍未得到足够的关注。本文以 ２０１０—２０１７年中国上市家族
企业为样本，考察家族企业进入代际传承期对职业经理人高管辞职的影响。研究发现，由

于为二代顺利接班付出一定经济代价以及二代接班带来非能力晋升机制的负效应，企业

进入代际传承期后职业经理人高管辞职率显著增加。这一结论在经过稳健性检验后依然

成立。进一步研究发现，独立董事比例的增加和正式制度治理程度的提升将减少进入代

际传承期职业经理人高管辞职事件的发生，这表明企业治理制度的完善有利于缓解这类

父辈利他行为带来的负向效应。本文揭示了在代际传承过程中父辈某些利他主义行为可能

会导致家族企业高管人才流失问题，为家族企业如何实现健康、稳定的交接班提供新见解。
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一、引　言

中国家族企业已经进入到了传承高峰期（焦康乐等，２０１９）［１］，家族企业如何才能有效地进行
代际传承，尤其是如何平稳地实现家族企业的权力和财富交接，成为业界和学界高度关注的热点话

题。现有研究发现，基于利他主义和父爱主义，家族企业创始人会积极为后辈接班做铺垫。如在家

族财富、企业家精神和关系网络的传承方面，父辈会通过送子女出国深造、安排子女在关键管理岗

位上锻炼、携带子女参加公众活动、为子女配备“辅政大臣”等决策来帮助其平稳渡过权力交接期

（窦军生和贾生华，２００８）［２］；而在维持业绩和股价稳定方面，虽然要以牺牲个人利益为代价，父辈
离任者愿意为继任者的未来业绩制造“秘密储备”（魏春燕和陈磊，２０１５）［３］；或当家族企业面临代
际传承时，创一代有动机进行负向盈余管理为“圈内人”做嫁衣，创一代与继任者关系越紧密，如亲

子关系等，其真实盈余管理的负向程度越高（胡宁，２０１６）［４］；并且父辈会在子女接班前先进行战略
变革以减少二代继任后可能受到的能力质疑（祝振铎等，２０１８）［５］。因而在代际传承过程中父辈会
实施一系列以二代顺利接班为目的的父辈利他行为。但已有这些研究大多是探讨利他主义在代际

传承中发挥的正面效应，认为父辈利他主义行为有利于家族企业的传承，最大程度保障了家族利

７０１

２０２１年 第 ８期



益，但鲜有研究探讨家族企业交接班过程中的某些利他主义行为可能带来的负效应。

一般而言，利他主义被认为是家族企业区别于其他企业的重要特征，并且使得家族企业的代理

问题不同于其他企业（Ｓｃｈｕｌｚｅ等，２００１）［６］。由于利他主义，家族企业的家族经理人的代理问题不
太严重（Ｄａｉｌｙ和 Ｄｏｌｌｉｎｇｅｒ，２０１０）［７］，并且还可能有利于家族企业经营和传承。但已有研究同样发
现，家族企业可能存在的“任人唯亲”和“亲情寻租”等利他主义容易导致冲突，严重掩盖了家族控

制模式下利他行为的积极意义（Ｓｃｈｕｌｚｅ等，２００３）［８］。并且这种对家族成员的利他主义行为可能还
会对职业经理人产生负向效应，即追求企业非经济目标的同时损害了企业经济目标的实现，如不对

称的利他主义会促使家族企业不顾经济利益而对非家族成员做出不公平行为，如在关键职位选拔

与晋升方面，为削弱非家族管理者对于家族企业的影响，而给予其更少的机会，表现出更严重的分

殊偏待（Ｍａｄｉｓｏｎ等，２０１８［９］；Ｖｅｒｂｅｋｅ和 Ｋａｎｏ，２０１２［１０］）。
具体到家族企业代际传承情境，父辈为二代子女顺利接班的利他主义行为虽然有利于子女顺

利接班，但是，其中的某些利他行为可能会引致职业经理人高管的辞职行为。主要原因在于父辈为

二代接班做出的一些利他行为可能会严重损害职业经理人高管的利益。但目前的研究仍主要局限

于探讨二代如何顺利继任，并未从职业经理人的视角，探讨代际传承时期为二代顺利接班的某些利

他行为可能带来的副作用。而代际传承期间，家族所有者为了二代顺利接班的某些利他行为带来

的绩效代价和不公平感，都很大可能会加重家族所有者与职业经理人高管的代理问题，并导致职业

经理人高管的流失，这是家族企业代际传承期间应该高度注意的。

鉴于此，本文探究家族企业进入代际传承时期由于父辈利他主义行为是否会导致更高的职业

经理人高管流失的风险，并且进一步探究怎么样的家族企业治理结构能够缓解代际传承期间职业

经理人高管辞职事件的增加。

二、理论构建与假设提出

１．家族企业职业经理人高管辞职动因
企业高管辞职通常意味着企业资源的流失。一方面，高管主动辞职通常会带走部分企业经营

所需的重要交易关系，这种情况在某些人力资本密集型企业尤为明显（Ｂｒｏｓｃｈａｋ，２００７）［１１］。当企
业的经营活动所需的交易关系依赖于高管自身时，该高管辞职后交易关系可能就会结束，这将损害

企业绩效（Ｓｏｍａｙａ等，２００８）［１２］。另一方面，高管辞职会导致高质量人才资源的损失。高管辞职往
往更多地会发生在那些比较具有才华的人才中，因为他们有更多能力和机会去做薪水更高、可自由

支配资源更多的工作（Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎ和 Ｈａｍｂｒｉｃｋ，１９８８）［１３］。高管人才流失严重的大型企业走向破产
的可能性更大，高管团队的背离会导致或加剧企业的衰退（Ｈａｍｂｒｉｃｋ和 ＤＡｖｅｎｉ，１９９２）［１４］。

现有诸多研究基于个人层面、团队层面和企业层面探讨了一般企业情境下高管辞职的原因，如

高管个人特征和工作满意度（Ｍｕｒｐｈｙ，１９９９［１５］；曹廷求和张光利，２０１２［１６］；Ｔｅｃｌａｗ等，２０１４［１７］），创
业团队组织特征和人际信任关系（张广琦等，２０１６）［１８］和所有权类型等（曹廷求和张光利，
２０１２）［１６］。而在家族企业中，家族所有者和职业经理人高管存在特别委托代理关系，进而影响家族
所有者和职业经理人高管之间的契约关系，因而有必要基于家族企业情境探讨职业经理人高管辞

职的原因及机制。在家族企业中，职业经理人高管通常有更短的任期和更高的离职率（Ｈｉｅｂｌ和
Ｌｉ，２０２０）［１９］，现有许多研究探讨了家族企业职业经理人高管的离职行为，比如业绩不佳会导致职
业经理人离职（Ｖｉｓｉｎｔｉｎ等，２０１７）［２０］，而组织公平感的不足、较低的薪酬也是非家族员工离职率增
加的重要原因（Ｃａｒｍｏｎ等，２０１０［２１］；Ｎｅｃｋｅｂｒｏｕｃｋ等，２０１８［２２］）。目前已有这些研究基本上都是基于
家族企业的一般情境进行探讨的，基于代际传承这一特殊时期分析家族企业职业经理人高管辞职

行为的研究仍较为缺乏。而家族企业在代际传承期面临如何让二代顺利接班的目标，父辈利他主
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义行为促使家族做出独特的战略决策行为，进而可能也会对家族企业职业经理人辞职产生影响。

２．代际传承中父辈利他主义与职业经理人利益损失
目前家族企业代际传承的相关研究发现，利他主义在代际传承中起到了关键作用（魏春燕和陈

磊，２０１５［３］；祝振铎等，２０１８［５］）。为了让家族企业平稳渡过接班期，父辈会从多方面为二代顺利上位
做准备。一方面，为了让子女获得足够与接班计划匹配的管理能力和资源，父辈会送子女出国深造、

提前安排子女在企业的关键管理岗位上锻炼或者积极携带子女参加公众活动，甚至会为了避免子女

难以抵挡传承期的动荡而为其配备“辅政大臣”（窦军生和贾生华，２００８）［２］；另一方面，父辈离任者会
主动为继任者的未来业绩制造“秘密储备”和进行负向盈余管理，以让二代在上位后有足够的利润调

整空间（魏春燕和陈磊，２０１５［３］；胡宁，２０１６［４］）；此外，出于对子女合法性不足和未来将受到能力质疑
的担忧，父辈甚至会在子女接班前先进行战略变革，避免二代与“老臣”的冲突（祝振铎等，２０１８）［５］。

但这种利他行为显然是不对称的，大部分情况下都是父辈单方面的付出，这类行为的受益方基

本以接班的子女为主。除却子女，这种单向利他主义对企业中的其他成员而言，尤其是对职业经理

人高管而言，并不是一个可以获益的战略行为。此外，父母和子女之间的利他行为多为单向利他主

义行为，这种不对称的利他主义往往会引起“撒玛利亚人困境①”（ＴｈｅＳａｍａｒｉｔａｎｓＤｉｌｅｍｍａ）（王明
琳和周生春，２００６［２３］；Ｂｕｃｈａｎａｎ，１９７５［２４］）。父母对子女的单向利他行为越多时，孩子被宠坏的风
险越高，此时子女选择偷懒和推卸责任的可能性将增加，即父母和子女的利他主义水平的不对称性

会加剧家族企业中的代理问题（Ｂｕｃｈａｎａｎ，１９７５）［２４］。
因此，代际传承中的利他主义可能会给企业带来新的不确定性和损失，家族经理人或许会愿意

为了家族的传承而承担这些不确定性，但职业经理人并没有这些血缘和情感的羁绊。相反，家族所

有者和职业经理人高管在企业经营中追求的利益和目标不同，与家族成员相比，职业经理人高管对

企业的目标抱有不同的期望（Ｇｉｕｄｉｃｅ等，２０１３［２５］；Ｐｏｚａ等，２００４［２６］）。相较于家族对传承目标的希
冀，从理性人角度来看，职业经理人通常受到经济利益驱使。

因而，虽然代际传承中的利他主义有利于家族二代顺利接班，但其中的部分利他行为对职业经理

人高管而言并不是个利好。在代际传承时期，家族企业为了实现顺利传承做出的部分利他行为所牺

牲的福利里可能包括了职业经理人高管的利益。而在家族的监督下，职业经理人高管难以做出道德

风险行为来弥补自身失去的福利，如提高在职消费等，那么职业经理人高管很可能会选择离开企业。

３．代际传承与职业经理人高管辞职
本文认为代际传承期间，家族为了二代顺利接班的某些利他主义行为会侵占和剥夺原有职业

经理人高管的利益，进而可能导致职业经理人高管选择辞职。首先，为了让二代顺利传承，父辈们

可能会为二代进行铺路。一方面，二代进入企业后，家族为了维持企业的控制权，倾向于选择稳健

保守型的战略，这可能对企业的业绩造成消极影响（刘静等，２０１７）［２７］。二代涉入有可能是企业想
要进一步控制企业的表现（严若森和叶云龙，２０１４）［２８］，二代涉入后，家族企业会更重视约束型社会
情感财富，进而采取保守的创新投入行为（严若森和吴梦茜，２０２０）［２９］。另一方面，父辈们可能会进
行负向盈余管理以维持代际传承期的企业业绩稳定性。虽然一般情况下，家族企业的盈余质量优

于非家族企业（许静静和吕长江，２０１１）［３０］，但是在传承时期，为了使得企业平稳渡过权力交接期，
家族利他主义将促使一代企业主在离任前进行负向的盈余管理，提前为二代继任准备“秘密储

备”，以便于其调节未来利润而获得投资者的信心（魏春燕和陈磊，２０１５）［３］，并且创一代会进行真
实盈余管理，通过增加研发、广告及维修支出等酌量费用操控手段降低继任者的业绩起点（胡宁，
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主那里获取更多的资源。



２０１６）［４］。但这损害了企业的财务信息质量，并且会加剧职业经理人与所有者之间的冲突。
对职业经理人高管而言，这类铺路举措是通过牺牲他们当下应有的业绩表现来获取二代继任

后的平稳经营，这是原有职业经理人高管所不愿意看见的。因为大部分职业经理人高管是把当下

的工作职位作为自己职业生涯的跳板（Ｈｉｅｂｌ和 Ｌｉ，２０２０）［１９］，牺牲现有的业绩将使得他们的职业履
历表现下降。而除却父辈以外，职业经理人高管与二代之间并没有血缘亲情的牵绊，他们不会愿意

为了让二代成功上位而拿自己的履历成绩单和声誉来买单。相反，职业经理人高管可能会受到刺

激，主动逃离业绩下滑的公司，因为他们个人可能会因为失败而蒙受耻辱（Ｓｅｍａｄｅｎｉ等，２００８）［３１］。
因为企业业绩下滑将影响高管的声誉，而职业经理人高管的能力表现之一是企业业绩。经理人的

声誉是经营市场上经理人的“质量信号”，在现实中，代理人市场存在对代理人的激励作用，在竞争

的市场上，经理人的市场价值取决于其过去的经营业绩和市场表现，因而职业经理人必须对自己的

行为负责，他们会希望改进自己在经理人市场上的声誉，从而提高未来的收入（Ｆａｍａ，１９８０）［３２］。
并且，虽然进行负向盈余管理后，由于信息不对称，外部投资者无法得知企业的利润的平稳是

否来自于“秘密储备”和较低的业绩起点，但是作为内部人员，高管人员清楚财务信息质量的降低。

而财务信息质量的降低将阻碍公司的有效投资（任春艳，２０１２）［３３］，并且尽管盈余管理在短期内具
有隐蔽性，不容易被发现，但在长期来看会对公司价值产生负面影响，导致未来企业业绩下滑（刘娥

平和关静怡，２０１９［３４］；逯东等，２０１５［３５］）、股价崩溃风险增加（Ｆｒａｎｃｉｓ等，２０１６）［３６］，真实活动盈余管理
更是容易导致企业经济行为偏离原应有的最优决策，这将破坏企业的可持续经营发展，导致其随后几

年业绩显著下降（逯东等，２０１５）［３５］，这是职业经理人高管不愿意在自己的职业生涯里看到的结果。
其次，从职业经理人高管的个人职业生涯发展来看，二代开始进入企业，通常意味着内部继承

人的出现，这将影响原有职业经理人高管的晋升机会和对领导人与企业的公平感知。一般而言，企

业内部晋升机会将影响管理人员留任与否的决定（Ｅｄｗａｒｄ和 Ｈａｄｌｏｃｋ，２００３）［３７］。与非家族企业不
同，家族企业晋升机制多与血缘相关联，高管团队，尤其职业经理人高管，在企业内部的晋升机会本

就少于其他企业（曹廷求和张光利，２０１２）［１６］。而由于家族创始人对子女或有血缘关系的人的偏爱
和对家族资产传承的希冀等原因，企业会对家族员工和非家族员工进行区别对待，家族员工通常更

容易得到晋升机会和更好的薪酬待遇（Ｖｅｒｂｅｋｅ和 Ｋａｎｏ，２０１２）［１０］。换言之，家族企业内部的考核
机制不是完全和市场表现相关。即使二代成员普遍面临着能力不足、权威不足的质疑（李新春等，

２０１５）［３８］，其在父辈的支持下，仍然可以轻易得到企业中的关键职位，这将加剧职业经理人的不公
平感。而职业经理人高管对企业和决策者的组织公平感知将影响其组织承诺（Ｖｅｒｂｅｋｅ和 Ｋａｎｏ，
２０１２）［１０］，随着代际传承的逐步推进，当职业经理人高管难以凭借自身的能力与拥有血缘关系的二
代竞争得到关键职位的话，其选择辞职概率也会增大。

并且企业中原有的职业经理人高管虽然身为非家族高管，但他们大多和一代企业主共事过，并

且具有一定的信任度。而当家族企业发生代际传承，其在未来将面临与二代继任者经营理念是否

一致的风险，因为更为年轻的二代往往具有更新颖的视野和更高的追逐社会热点的意愿（陈东，

２０１５）［３９］。并且未来二代上位后是否会倾向于选择重新构建自己的管理班子而不是沿用父辈的旧
臣是不确定的，对原有职业经理人高管而言，其与新的企业领导者共事时是否仍然具有同样的晋升

空间是未可知的。因而，对于原有职业经理人高管而言，未来二代继任者接班将增加其职业生涯的

不确定性，这同样可能会促使他们选择辞职。

因此，本文认为家族企业代际传承期间的一些利他行为可能存在负面影响，损害职业经理人高管

的利益，他们会为了自己的职业发展而选择离开家族企业。具体而言，本文以二代成员在家族企业董

事会、监事会或管理层担任职位代表家族企业开始进入了代际传承期。因此，本文提出如下假设：

Ｈ１：家族企业进入代际传承期后职业经理人高管辞职率将增加。
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４．企业内部治理的调节效应
家族企业在传承时期为二代顺利接班的一些利他行为存在损害职业经理人高管的利益的可能，而

企业内部的监督行为和正式治理的规范化可能会抑制家族的侵占行为，这将影响职业经理人高管的去留

抉择。其中，董事会独立性的提升和正式组织制度的存在，是企业正式化治理和监督行为的表现之一。

独立董事指独立于公司股东且不在公司内部任职，与公司或公司经营管理者没有重要的业务

联系或专业联系，并对公司事务做出独立判断的董事。独立董事的引入和比例的增加提高了董事

会的独立性和客观性，有利于董事会更好地发挥监督作用（李维安和徐建，２０１４［４０］；李国栋和薛有
志，２０１１［４１］）。现有研究也指出，在企业的经营管理中，独立董事担任了监督的角色，并且其专业知
识有利于其提出战略建议，可以改善董事会效率，提升财务成功的可能性（王跃堂等，２００６）［４２］。

独立董事的监督可以减少代理成本，有利于保护中小股东的利益。虽然独立董事的存在经常

被认为是“橡皮章”行为，大部分情况下独立董事都不会发出异议，但是当企业业绩下滑时，独立董

事更有可能对管理层提出公开质疑以保护中小股东的利益（叶康涛等，２０１１）［４３］。同时，由于专业
能力和独立性，独立董事一般都具有能够监督家族管理者冒险行为的能力，其在任职过程中更会客

观地考虑企业某些重大事项可能带来的风险（李维安和徐建，２０１４［４０］；唐清泉和罗党论，２００６［４４］）。
因而，在代际传承期间，面对一些传承行为带来的可能影响公司绩效的潜在风险时，他们更有可能

采取强硬的建设性立场。

家族所有者为了平稳传承而铺路的部分战略决策行为不可避免会牺牲业绩、侵犯其他利益相

关者的应得利益，这将在一定程度上受到独立董事的制止和公开质疑。为了维持企业的声誉，家族

企业的铺路行为将会有所收敛，高管为传承时期的业绩波动买单的可能性和任职中的不确定性将

降低。因此，本文提出如下假设：

Ｈ２：独立董事比例提高将削弱代际传承时期家族企业职业经理人高管辞职倾向。
正式组织制度指组织设立的一系列制度化和正式化的规则，其不会因为个体行为和意志而随意

改变，它的存在通常意味着家族企业关注企业经营和管理的专业化与制度化（李新春等，２０１８）［４５］。
当家族企业未建立完善的内部管理体系和正式规章制度时，企业将缺乏科学、合理的决策机制，企业

的大部分经营决策基本都由家族成员商量决定（朱红军等，２００７）［４６］。在代际传承期间，若企业缺乏
完善的正式组织制度，企业经营决策基本由家族成员决定，一代成员为二代上位的铺路行为将难以得

到科学有效的监督抑制。相反，当企业拥有完善的正式组织制度时，家族企业在很大程度上基于组织

制度和规则进行管理，这些规则制度不因家族成员的想法和意图而改变（李新春等，２０１８）［４５］，企业代
际传承期间的经营决策仍然需要由专门的决策机制进行制定，牺牲现有业绩和为未来铺路的行为都

需要经过内部管理体系的考核，原有高管职业生涯因传承而受损的几率较小。

家族企业对职业经理人问题的担忧很大一部分来源于企业正式组织制度的不完善（Ｓｃｈｕｌｚｅ等，
２００３）［８］，当正式组织制度不完善时，企业的决策机制缺乏透明性和科学合理性，家族难以对职业经理
人高管的行为进行有效的监督，这就导致了家族对高管的不信任。因而当企业缺乏完善的正式组织

制度时，家族企业基本仍处于关系治理为主的阶段，职业经理人高管在企业中是难以获得与其职位相

当的控制权和决策权的（李新春，２００３）［４７］，其将难以基于正式组织治理来维护自己的权益。同时，职
业经理人高管也很依赖正式制度治理来有效应对传承过程中的业绩波动和不确定性，当家族企业缺

乏科学合理的决策机制时，企业业绩下滑的风险将加剧（Ｐａｔｅｌ和 Ｃｏｏｐｅｒ，２０１４）［４８］。在此情境下，职业
经理人高管为了自己的职业生涯考虑，选择离开企业的可能性会增加。

因此，当家族企业内部治理水平较高时，即具有完善正式组织制度，企业内部将会有科学的决

策机制和监督机制，家族在代际传承过程中利他行为会受到监督机制的牵制，会均衡考虑各方利

益，并且由于企业拥有更为科学的决策机制，企业将可以更好地应对权力变更期间的不确定性，高
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管职业生涯受到波及的可能性降低。因此，本文提出如下假设：

Ｈ３：正式组织制度将削弱代际传承时期家族企业职业经理人高管辞职倾向。
综上，本文的研究框架如图１所示。

图 １　研究框架
资料来源：作者整理

三、研究设计

１．数据收集

本文以中国上市家族企业为研究对象，参考以往研究（Ａｎｄｅｒｓｏｎ和 Ｒｅｅｂ，２００３）［４９］，从家族的所有
权和经营控制权出发，基于以下标准来选择样本：①企业的第一大股东的最终控制人是单一家族中的
某个自然人或多个自然人；②实际控制人所在家族中有两人及以上持有股份或担任董监高等职位。

本文以２０１０—２０１７年为研究区间，采用以下步骤来确定数据：①从 ＣＳＭＡＲ“中国民营上市公
司数据库”和“家族企业数据库”中获取企业基本经营信息和家族信息相关数据；②从中国研究数
据服务平台获得管理层变动数据；③剔除多个家族共同控制、资料不全以及 ＳＴ或 ＳＴ的样本；
④剔除已完成代际传承的家族企业样本。根据上述步骤，本文共收集了 ２０１０—２０１７年 １４４１家上
市家族企业作为最终样本，共获得６６２０个观测值。

２．变量定义

（１）被解释变量：职业经理人高管辞职（Ｌｅ）。参照以往研究（Ｒｏｇａｎ，２０１４）［５０］对高管辞职的衡量
方式，本文用非家族高管辞职人数占比来衡量职业经理人高管辞职情况。具体定义和筛选如下：首

先，根据企业披露信息，将高管的离职原因划分为如下 １１类（张龙和刘洪，２００９）［５１］：①退休；②个人
原因，如脱产学习、移民；③任期满未续聘；④辞职，指离职高管主动辞去该职务，原因不明；⑤健康原
因，包括去世；⑥公司股权结构变化；⑦涉案；⑧工作变动；⑨解聘；⑩完善治理结构；瑏瑡其他。其次，参
考已有研究（Ｃｈｏｉ等，２０１４）［５２］，删除了高管被迫离职的情况，如⑤ ～⑩。而由于高管退休、任期满和
个人原因等与高管基于职业生涯考察而离职的原因显然不相关，因此也删除① ～③和瑏瑡，保留原因
④，即辞职样本。最后，根据企业年报披露的家族关系确定家族高管和非家族高管姓名，与辞职高
管姓名进行匹配，统计并计算样本企业每年辞职的非家族高管人数占高管当年总人数的比例。

（２）解释变量：代际传承期间（Ｓｅｃ）。本文认为代际传承过程包括代际传承发生到代际传承完
成。参考以往研究，本文将二代管理权涉入视为企业开始进入代际传承期的标志，即二代成员进入

企业担任董监高等职位（赵晶等，２０１５）［５３］，而家族企业通常有较为漫长的“父子共治”时期，即一
二代同时在企业中，在这一时期企业依然处于代际传承期。而当二代家族成员担任董事长并且一

代家族成员不再在企业担任董监高职位时，家族企业完成了代际传承，企业不再处于代际传承期，

二代真正开始了“自治”（赵勇和李新春，２０１８）［５４］。因此，本文对家族企业进入代际传承期间的衡
量如下：首先，删除已完成代际传承的企业样本，即，二代担任董事长并且一代不再在企业担任董监

高等职位的家族企业样本；其次，若二代家族成员（企业创始人的子女、儿媳、女婿及侄甥等成员）

在企业担任董监高等职位则视为企业开始进入代际传承期，赋值为 １，二代未担任董监高等职位时
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则视为尚未进入代际传承期，赋值为０。
（３）调节变量：①独立董事比例（Ｉｄ）。参考已有研究（李维安和徐建，２０１４）［４０］，以独立董事人

数占董事会总人数比例来衡量独立董事比例，用以表示董事会的独立性。②正式组织制度（Ｆｏｓ），
以企业内设立的专业委员会个数进行衡量。以往关于企业正式组织制度和治理结构等的研究多以

企业是否设立董事会、股东会及董事会规模等为标准，且以案例分析为主（朱红军等，２００７［４６］；李新
春等，２００８［５５］），而大部分上市公司的董事会和股东会等都设立完备。本文希望对上市家族企业正
式组织制度进行进一步的细化衡量，以家族企业治理水平的专业化和正式化来进行衡量。上市公

司专业委员会设立个数反映了上市公司内部治理结构情况，中国《上市公司治理准则》规定了上市

公司董事会下可以设置多种专业委员会，委员会大多由 ３～５名董事会成员构成，并且必须包含一
定比例的独立董事成员。企业可以依据经营所需和管理目标自行设置负责战略、审计、提名、薪酬

与考核等不同职能的专业委员会。因此，专业委员会的设立有利于细化董事会成员职能，提高董事

会的独立性和专业性，并且有利于加强对管理层的监督，有利于家族企业经营和管理的专业化与制

度化，这在一定程度上体现了家族企业正式治理的完善程度。

（４）控制变量。根据现有研究，本文控制了以下变量：董事长年龄（Ａｇｅ）、性别（Ｇｅｎ）、家族所有
权（Ｆｏ）、董事长兼任 ＣＥＯ（Ｄｕａ）、企业规模（Ｓｉｚｅ）、企业年龄（Ｆａｇｅ）、资产收益率（Ｒｏａ）、资产负债
率（Ｄａｒ）、每股收益率（Ｅｐｓ）和负债权益比例（Ｃｒ）。最后，本文控制了年份和行业，并为按 １％水平
对连续变量进行缩尾处理。

本文主要变量的说明如表１所示。
表１ 主要变量的定义

变量类型 变量名称 变量符号 定义及测量

被解释变量 职业经理人高管辞职 Ｌｅｖ 非家族高管辞职人数占高管总人数比例

解释变量 代际传承期间 Ｓｅｃ 二代担任董事、监事或者高管等职位赋值为 １，否则为 ０

调节变量
独董比例 Ｉｄ 独立董事人数占董事会总人数比例

正式组织制度 Ｆｏｓ 上市公司设立的董事会下属专业委员会数量

控制变量

董事长年龄 Ａｇｅ 当年年份减去董事长的出生年份

董事长性别 Ｇｅｎ 当董事长为男性时，赋值为 １，否则为 ０

家族所有权 Ｆｏ 实际控制人持有股权比例（％）

二职合一 Ｄｕａ 董事长兼任 ＣＥＯ时赋值为 １，否则为 ０

企业规模 Ｓｉｚｅ 年末总资产取自然对数

企业年龄 Ｆａｇｅ 当年年份减去企业成立时的年份

资产收益率 Ｒｏａ 净利润与平均资产总额的比率

资产负债率 Ｄａｒ 负债总额与资产总额的比率

每股收益 Ｅｐｓ 税后利润与股本总数的比率

负债权益比例 Ｃｒ 负债总额与所有者权益总额的比率

年份 Ｙｅａｒ 年份虚拟变量

行业 Ｉｎｄ 行业虚拟变量

　　资料来源：作者整理

四、实证结果分析

１．描述性统计
各变量的描述性统计如表２所示。样本中非家族高管辞职比率为 ３３１１％，家族企业面临职
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业经理人高管人才流失的严峻问题；样本中二代担任董监高等职位的比例为 ５２８０％，家族企业逐
渐步入代际传承时期；而独立董事比例均值为３６７５％，专门委员会设立个数均值为 ３９２。各变量
的均值与中位数差异不大，基本呈正态分布。

表２ 变量描述性统计结果

变量 均值 中位数 方差 最小值 最大值

Ｌｅ ０３３１１ ０２０００ ０４９１０ ０００００ ９００００

Ｓｅｃ ０５２８０ １００００ ０４９９３ ０００００ １００００

Ｉｄ ０３６７５ ０３３３３ ００５３７ ０００００ ０６６６７

Ｆｏｓ ３９２４６ ４００００ ０４２８２ ０００００ ７００００

Ｇｅｎ ０９３８１ １００００ ０２４１１ ０００００ １００００

Ａｇｅ ４９６３６８ ５０００００ ８２５８２ ２６００００ ８３００００

Ｆｏ ４０２２９１ ３９２８００ １６０８９３ １１７００ ８９９８９８

Ｄｕａ ０３８６３ ０００００ ０４８６９ ０００００ １００００

Ｓｉｚｅ ２１５７７０ ２１４５４６ １０１３６ １７０４８７ ２６２３７１

Ｆａｇｅ １３９６８９ １４００００ ５５６１２ １００００ ４１００００

Ｒｏａ ００６６１ ００６３３ ００５７０ －０３９２６ ０２７０８

Ｄａｒ ０３５９３ ０３３３６ ０２０５４ ００４３８ １６０６０

Ｅｐｓ ０４３８５ ０３５５１ ０５６２４ －２１８６００ ８０９００

Ｃｒ ０２７３３ ０１３５０ ０４５１７ ０００１９ １０３１９５

　　资料来源：作者整理

相关性分析结果如表３所示。企业年龄、资产负债率与职业经理人高管辞职比率显著正相关，
而董事长年龄、家族所有权、资产收益率和每股收益与职业经理人高管辞职比率显著负相关。

表３ 主要变量之间的相关系数

变量 Ｌｅ Ｓｅｃ Ｉｄ Ｆｏｓ Ｇｅｎ Ａｇｅ Ｆｏ

Ｌｅ １ 　 　 　 　 　 　

Ｓｅｃ －０００５９ １

Ｉｄ －００１７６ －０２００３ １

Ｆｏｓ ００１７６ ００３６２ －００４４０ １

Ｇｅｎ －００１１２ －００３８７ －００１５５ ００１７２ １

Ａｇｅ －００２９８ ０２９８９ －００８４０ ００３７３ ００４６１ １

Ｆｏ －００５５１ －００１３３ ０１２６９ －００００８ －００５０８ ００１２７ １

Ｄｕａ －０００２４ －０１３４８ ０１２６７ －００４０７ ００３０２ －０１４８４ ０１１３３

Ｓｉｚｅ －０００６７ ００６９５ －００４１２ ０１１１７ ０００１６ －００３５２ －０１０５４

Ｆａｇｅ ００７１０ ００７５８ －０００６１ ００６５９ ００１ ００６７５ －０１３７１

Ｒｏａ －０１２８１ －０００１ ０００８８ ００１０２ －００１７１ ００４０６ ０１８７３

Ｄａｒ ００６００ ００４９４ －００３９３ ００６３４ ００１１３ －０１０６６ －０１５９６

Ｅｐｓ －０１２３４ －００２０２ ００１５７ ０００１３ －００１５８ ００５３５ ０１８５５

Ｃｒ ００００４ ００９２２ －００４４８ ００５２３ ００１２１ －００１８５ －００９０４

变量 Ｄｕａ Ｓｉｚｅ Ｆａｇｅ Ｒｏａ Ｄａｒ Ｅｐｓ Ｃｒ

Ｄｕａ １

Ｓｉｚｅ －０１２１０ １

Ｆａｇｅ －００４３９ ０１４８３ １

Ｒｏａ －００１１５ －００００９ －００６４５ １
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续表３

变量 Ｄｕａ Ｓｉｚｅ Ｆａｇｅ Ｒｏａ Ｄａｒ Ｅｐｓ Ｃｒ

Ｄａｒ －００９９６ ０３８８５ ０１４０３ －０２２２８ １

Ｅｐｓ ００１５４ ００８２４ －００７７１ ０６３１９ －０１７４０ １

Ｃｒ －００８２０ ０４７６５ ０１０５８ －０２２７３ ０６３９１ －０２３５７ １

　　注：ｐ＜０１；ｐ＜００５；ｐ＜０００１，下同

资料来源：作者整理

２．回归分析结果
回归结果如表４所示。其中，模型（１）为仅加入控制变量的基准回归模型，模型（２）在模型（１）基

础上加入代际传承期间变量，结果显示，企业进入代际传承期对职业经理人高管辞职比例具有显著正

影响（ｐ＜００５），假设 Ｈ１得到支持。模型（３）和模型（４）分析企业监督机制与代际传承期之间的调
节效应。其中，模型（３）结果表明，独立董事比例对代际传承期与职业经理人高管辞职比例的关系
有显著的负向调节作用（ｐ＜００１），假设 Ｈ２得到支持。模型（４）结果表明，正式组织制度对代际传
承期与职业经理人高管辞职比例的关系有显著的负向调节作用（ｐ＜０１０），假设 Ｈ３到支持。

本文对假设进行了稳健性检验，以每年非家族高管的辞职数量（Ｌｅ１）衡量家族企业职业经理
人高管人才流失程度，结果如表４的模型（５）～模型（７）。结果表明，稳健性检验与原回归结果一
致，企业进入代际传承期后，家族企业职业经理人高管辞职数量将显著增加（ｐ＜００１），而独立董
事比例的增加（ｐ＜００１）和正式组织制度的完善（ｐ＜００５）将缓解这一趋势，说明本文的研究结果
具有较强的稳健性。

表４ 家族企业职业经理人高管辞职回归分析结果

变量
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７）

Ｌｅ Ｌｅ Ｌｅ Ｌｅ Ｌｅ１ Ｌｅ１ Ｌｅ１

Ｓｅｃ
０１６８２

（００６６６）

０５６３０

（０１４９２）

０５１４９

（０１８９１）

０８１９４

（０２９７３）

２３９５８

（０６６５５）

２４９２２

（０８４３６）

Ｉｄ×Ｓｅｃ
－１１２４１

（０３６４５）

－４５４０４

（１６２５５）

Ｉｄ
０２６３７

（０３０５２）

０５０９６

（１３６１４）

Ｆｏｓ×Ｓｅｃ
－００９１１

（００４６６）

－０４３９５

（０２０７８）

Ｆｏｓ
００６５２

（００３６１）

０３０８３

（０１６１０）

常数项
０２６１８

（０７０９４）

０１６５８

（０７１０１）

０１００１

（０７１９２）

－００８３４

（０７２１０）

－３６８８７

（３１６７３）

－３７０８６

（３２０７７）

－４８７５５

（３２１６０）

控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

行业和年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｒ２ ００５２４ ００５３６ ００５７１ ００５４３ ００５０８ ００５４６ ００５１７

Ｎ ６６２０ ６６２０ ６６２０ ６６２０ ６６２０ ６６２０ ６６２０

　　注：括号内为 ｔ值，下同

资料来源：作者整理

３．ＰＳＭＤＩＤ稳健性检验
为减少遗漏变量和选择偏差的干扰，本文采用双重差分回归模型进行进一步分析。本文把样
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本分为处理组（观测年间发生过代际传承）和对照组（观测年间未发生过代际传承），使用一对一最

近邻匹配法，对样本进行 ＰＳＭ匹配，保证两组样本在企业年龄、企业规模、资产收益率以及资产负
债率上尽可能一致，以检测代际传承期前后家族企业职业经理人高管辞职比率的差异。

其中，代际传承期前后以二代涉入企业管理层最早的年份为标志，二代涉入前取值为 ０，涉入
后为１。通过构建“代际传承 ×代际传承前后”交互项来检验主效应假设。基于此，本文得到处理
组为观测年间发生代际传承的企业（Ｔｒｅａｔ＝１）和未发生代际传承的企业（Ｔｒｅａｔ＝０），生成解释变量
Ｔｒｅａｔ×Ｐｏｓｔ（代际传承 ×代际传承前后）。最后分别对非家族高管辞职比率和非家族高管辞职数量
进行回归分析，结果如表５所示。其中，模型（８）～模型（１０）结果表明，企业进入代际传承期后，家
族企业职业经理人高管辞职比例显著增加（ｐ＜００５），而独立董事比例的增加（ｐ＜００１）和正式组
织制度的完善（ｐ＜０１０）则会缓解这一人才流失趋势，模型（１１）～模型（１３）的结果与其一致。因
此，ＰＳＭＤＩＤ回归结果与本文的假设及原回归结果均一致。
表５ 进一步分析：ＰＳＭＤＩＤ检验

变量
（８） （９） （１０） （１１） （１２） （１３）

Ｌｅ Ｌｅ Ｌｅ Ｌｅ１ Ｌｅ１ Ｌｅ１

Ｓｅｃ
０１９１９

（００８４６）

０６４０６

（０１６０９）

０５１６７

（０２０８７）

１１８８４

（０３９０３）

２９６５９

（０７４１９）

２７１０９

（０９６２１）

Ｉｄ×Ｓｅｃ
－１２５９１

（０３７６３）

－５００９５

（１７３５６）

Ｉｄ
０１７０１

（０２９９６）

０１７８２

（１３８１８）

Ｆｏｓ×Ｓｅｃ
－００８４２

（００４９７）

－０３９５０

（０２２９１）

Ｆｏｓ
００６９０

（００３５５）

０３１３９

（０１６３５）

常数项
０８１３９

（０７３０４）

０８１１２

（０７３８４）

０５６７８

（０７４０７）

－１１２８７

（３３６７９）

－０９１１７

（３４０５７）

－２２５１７

（３４１５５）

控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

行业和年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｒ２ ００６２５ ００６７５ ００６３４ ００５６４ ００６１０ ００５７３

Ｎ ５６６４ ５６６４ ５６６４ ５６６４ ５６６４ ５６６４

　　资料来源：作者整理

４．进一步分析：机制检验
在理论分析中，本文认为代际传承时期，家族为了顺利接班的部分铺路行为，如盈余管理等，会

损害现有业绩和带来潜在的不利影响，以及二代继任将引起职业经理人高管对晋升机制和企业的

不公平感，因此家族企业将面临更严峻的职业经理人高管流失的问题。虽然前文的实证结果证实

了家族企业进入代际传承时期后，由于父辈利他主义行为导致职业经理人高管辞职事件显著增加，

但是还需要进一步研究职业经理人高管辞职是否由这两个机制导致。

（１）盈余管理。在理论分析部分，家族为了让二代顺利接班会提前进行盈余管理，为二代经营
准备“秘密储备”以维持其上任后业绩的稳定，而这一业绩表现在长期来看是不稳定的，并且将损

害原有的业绩。由于未来的不确定性和当下的绩效损失，职业经理人高管辞职倾向将增加。如果

家族企业盈余管理行为的增加是职业经理人高管辞职的重要考虑因素，那么家族企业将会在进入

代际传承期之前进行负向盈余管理，并且当家族企业负向盈余管理程度较高时，职业经理人高管辞
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职行为将会增加。

为了验证以上分析，参考以往研究，本文以资产减值准备（魏春燕和陈磊，２０１５）［３］为标准衡量
企业的“大清洗”行为，即负向盈余管理行为，该值越大，说明家族企业为未来盈利准备的“秘密储

备”越高。本文先对企业进入代际传承期之前和之后家族企业盈余管理是否会增加进行了描述性

检验，考虑到“秘密储备”是为未来做储备的，因此分别为前一年的资产减值准备和前两年的资产

减值准备衡量“秘密储备”。根据描述性分析可知，代际传承期前一年和前两年的资产减值准备均

值高于代际传承后一年和后两年均值，这与本文的理论一致，企业进入代际传承期前的负向盈余管

理行为将高于代际传承期，家族将为二代的顺利接班进行铺路。

其次，本文按行业进行分组，将样本分成“高盈余管理”（资产减值准备高于行业均值）和“低盈

余管理”（资产减值准备低于行业均值）两组进行分析。考虑到“秘密储备”是为未来盈利准备的决

策，本文分别以上一年的资产减值准备数据进行分组。回归结果如表 ６的模型（１４）和模型（１５）。
结果表明，当企业盈余管理程度高于行业均值时，代际传承期间职业经理人高管辞职比率的回归系

数显著为正（ｐ＜００１），而当企业盈余管理程度低于行业均值时，代际传承期间职业经理人高管辞
职比率的回归系数不再显著。说明当家族企业有较多的盈余管理行为，即为二代未来盈利牺牲了

较多目前的业绩表现时，家族企业职业经理人高管在代际传承时期辞职比率将提升，职业经理人高

管人才流失问题加剧。

此外，在理论分析部分，由于市场对二代的能力质疑，以及盈余管理可能导致的决策偏离和市

场表现波动，二代进入后几年企业的股价将有下降风险，即使家族为二代准备了“秘密储备”，其在

未来也是不稳定的，未来股价有动荡的风险，而不同于家族高管，职业经理人高管大部分将现有职

位当成职业生涯的跳板（Ｈｉｅｂｌ和 Ｌｉ，２０２０）［１９］，因此职业经理人高管辞职行为会增加。因此，需要
验证是否二代涉入后企业股价存在波动下降的风险。

为了验证这一观点，本文探讨了企业进入代际传承期后股票表现是否会下降。考虑到股价波

动下降发生在进入传承期后，因此分别为二代涉入后一年的 ＴｏｂｉｎＱ值、二代涉入后两年的 ＴｏｂｉｎＱ
值和二代涉入后三年的 ＴｏｂｉｎＱ值衡量企业未来的股价表现，并以企业是否进入代际传承期为自
变量进行回归分析，结果如表６的模型（１６）～模型（１８）。结果表明，代际传承期与后一年 ＴｏｂｉｎＱ
值虽然回归结果不显著，但是系数为负，而代际传承期与后两年（ｐ＜００５）及后三年（ｐ＜００１）的
ＴｏｂｉｎＱ值的回归结果均显著为负，并且系数绝对值逐年增大。这与本文的理论一致，企业进入代
际传承期之后，家族企业的市场表现会呈现下降的趋势。

（２）非能力晋升机制。本文认为，父辈对二代在职位上的偏袒是加剧职业经理人高管人才流
失的因素之一。即使二代还未能证明其能力和合法性，但是由于父辈的偏爱，其仍然可以获得关键

职位，职业经理人高管难以凭借能力与二代抗衡，这将引起职业经理人高管的不满并降低其组织承

诺。因此，有必要探讨是否二代进入企业后，职业经理人高管担任关键职位的几率将下降。

为了验证这一观点，考虑到中国家族企业基本由一代家族成员担任董事长，本文探讨了企业进

入代际传承期后非家族成员担任 ＣＥＯ的比率是否会下降。本文以企业是否进入代际传承期为自
变量，以非家族 ＣＥＯ构建虚拟变量（Ｎｃｅｏ，若 ＣＥＯ职位由非家族成员担任则赋值为 １，否则为 ０）进
行回归分析，考虑到企业的业绩表现行为会影响家族企业对职业经理人的能力判定，并且职业经理

人是否担任 ＣＥＯ属于虚拟变量，因此对资产收益率、资产负债率、每股收益率和负债权益比例等变
量进行滞后一年处理，采用 Ｌｏｇｉｔ回归模型进行检验，结果如表６的模型（１９）。结果表明，当企业进入
代际传承期时，非家族ＣＥＯ的回归系数显著为负（ｐ＜００１），代际传承期与非家族成员担任ＣＥＯ有显
著的负向相关关系，这佐证了代际传承时期，职业经理人高管获得关键职位的几率将下降。

（３）排除其他替代性解释机制。本文认为代际传承时期，由于父辈对子女的偏袒和部分铺路
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行为，导致职业经理人高管的利益受损，职业经理人高管对领导者的不公平感知加剧，因而职业经

理人高管辞职事件将增加。但这还可能是由于代际传承二代成为新一任领导者会进行较大幅度的

换“老臣”，那么家族高管和职业经理人高管都可能辞职的概率增加。为了解决这一可能的替代性

假设，本文检验企业进入代际传承期后家族高管辞职比率（家族高管辞职人数占高管总人数的比

例，Ｌｅ３）是否会增加，回归结果如表 ６的模型（２０）。结果表明，当企业进入代际传承期后，家族高
管辞职比例回归系数并不显著，说明代际传承期与家族高管辞职比例无显著相关关系，因而可以拒

绝这一潜在的替代性假设。

表６ 进一步分析：机制检验

变量

（１４） （１５） （１６） （１７） （８） （１９） （２０）

高盈余管理 低盈余管理
Ｔｏｂｉｎｑ

（后一年）

Ｔｏｂｉｎｑ

（后两年）

Ｔｏｂｉｎｑ

（后三年）

非家族

ＣＥＯ

家族高管

辞职

Ｌｅ Ｌｅ ＥＭ１ ＥＭ２ ＥＭ３ Ｎｃｅｏ Ｌｅ３

Ｓｅｃ
０４４８０

（０１３７０）

００６０２

（０１６４２）

－０１７５１

（０２７７９）
－０８０６６

（０３４０３）

－１７３６０

（０４６６２）

－０３６０８

（００８４２）

０００７７

（００１３３）

常数项
０９９０７

（１０４３３）
２０４５６

（１１２８８）

３０９１１５

（２６４８９）

２５６６６４

（２７８６２）

２０８５３６

（３４０６７）

７３７８９

（１４７０６）

－０１７２２

（０１４２２）

控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

行业和年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｒ２ ００６６９ ００７６２ ０３０２５ ０３２１７ ０３３３４ — ００３４８

Ｎ ２９３９ １６１２ ５１５７ ４０４６ ３１４８ ５２９４ ６６２０

　　资料来源：作者整理

五、结论与启示

１．研究结论
家族企业如何平稳地渡过一二代交接班，已成为实践界和学术界共同关注的热点话题。本文

关注家族企业代际传承期间父辈为二代铺路的一些利他行为可能存在的负面影响。本文以二代是

否涉入企业管理层为标准衡量家族企业是否进入代际传承时期，结合２０１０—２０１７年中国Ａ股上市
家族企业职业经理人高管辞职的数据，从父辈利他行为出发探究代际传承时期家族企业是否存在

职业经理人高管人才流失加剧的问题。本文还探究了企业正式治理制度发挥的监督作用是否能缓

解利他行为所产生的负向效应。本文主要结论如下：

首先，本文发现家族企业进入代际传承时期后，家族企业面临的高管人才流失问题将加剧，具

体表现为家族企业进入代际传承期间后，职业经理人高管辞职比例提高。职业经理人往往不愿意

为了二代而牺牲自己的利益，他们通常将现有的职位当成是垫脚石，如果所在职位利益受损或对其

未来的职业生涯不利，职业经理人高管可能会选择另觅高就。因此，由于父辈利他主义导致的企业

短期经济利益的损失和职业经理人晋升空间的挤压，职业经理人选择离开企业的可能性将增加。

其次，本文进一步分析发现，企业的监督制度和治理情况是缓解家族企业职业经理人人才流失

问题的重要机制，采用独立董事比例和正式组织制度两个调节变量来衡量企业内部的治理情况和

监督机制。在代际传承期间，面对一些父辈利他行为带来的可能影响公司绩效的潜在风险时，独立

董事更有可能采取强硬的建设性立场，制止和公开质疑家族所有者过度的铺路行为。实证结果表

明，独立董事比例越高，代际传承时期职业经理人高管辞职比例将越低。而正式组织制度的存在通

常意味着家族企业关注企业经营和管理的专业化与制度化。在代际传承期间，若家族企业具有完
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善的正式组织制度，职业经理人高管可以获得与其职位相当的控制权和决策权来维护自己的权益，

并且一代成员的铺路行为也可以得到科学有效的监督抑制。在此情境下，父辈利他主义带来的负

向效应同样得到遏制。实证结果表明，专业委员会设立个数越多，代际传承时期职业经理人高管辞

职比例将越低。

２．研究贡献
本文的研究创新点和理论贡献主要有：第一，本文以代际传承为具体情境，揭示了传承期间的

部分利他行为可能存在的副作用。以传承为研究焦点，已有研究更多是从家族角度来看待传承期

间的利他主义及其效果，发现父辈愿意为了让二代顺利接班而进行铺路，并且其接班铺路行为有利

于二代顺利接班，以成功实现家族的传承（窦军生和贾生华，２００８［２］；祝振铎等，２０１８［５］）。但少有
研究从职业经理人高管角度分析他们如何看待和回应家族的这类利他行为。这类行为虽然有利于

家族传承，但是这类利他行为的“他”里并不包括职业经理人，相反，其反而会损害职业经理人的利

益。家族企业为实现家族利益会不惜牺牲其他利益相关者的经济效益，如为了传承牺牲短期的业

绩表现（魏春燕和陈磊，２０１５）［３］、在权力交接期对家族继承人和职业经理人区别对待（Ｍａｄｉｓｏｎ等，
２０１８）［９］等。并且由于家族企业对家族员工和非家族员工的区别对待，家族成员往往有更多的晋
升机会（Ｖｅｒｂｅｋｅ和 Ｋａｎｏ，２０１２）［１０］，即使二代可能存在能力不足的风险，其仍然可以得到关键的职
位。由此可知，面对传承时期的部分利他行为，其结果对于职业经理人高管与家族成员来说是截然

不同的，有必要探讨职业经理人高管是如何回应这类行为的。本文从职业经理人高管视角切入，强

调家族企业在代际传承期的部分铺路行为和对高管的区别对待会损害职业经理人高管的利益，引

起其不满，本文以家族企业职业经理人高管辞职事件为出发点揭示了职业经理人高管会对家族企

业部分利他行为报以消极回应。研究揭示了代际传承过程中的父辈利他主义行为并不是只存在对

顺利传承的正向影响，其实际上可能同时存在负外部效应，表现为损害了原有职业经理人高管的利

益，导致高管选择“另觅高就”。

第二，本文基于代际传承情境，以家族企业为研究样本拓展了职业经理人高管辞职的动因分

析。现有诸多关于高管辞职动因的研究大多基于一般企业情境进行探讨，发现高管个人特征、团队

特征和企业业绩等都将影响高管的离职行为。而基于家族企业情境的研究大多从家族所有者对职

业经理人的解聘和留任视角出发，这是从委托人监督代理人的角度进行分析的，大多是分析委托人

何种情况下会雇佣或者不再雇佣代理人。在家族企业中，职业经理人高管往往有更短的任期和更

高的离职率（Ｈｉｅｂｌ和 Ｌｉ，２０２０）［１９］。其中，企业业绩不佳是职业经理人高管离职的重要原因（Ｈｉｅｂｌ
和 Ｌｉ，２０２０［１９］；Ｖｉｓｉｎｔｉｎ等，２０１７［２０］），这是由于家族所有者聘请职业经理人高管的主要原因之一是
提高业绩，当业绩表现不佳时，职业经理人可能会被免职。此外，部分家族企业聘用职业经理人高

管的目的是需要代理人协助跨过传承过程中的权力交接期，一旦成功继任，家族企业便不再聘任职

业经理人（Ｃｈｅｎ等，２０１３）［５６］。因此，现有家族企业职业经理人高管离职的相关研究探讨的主要是
职业经理人由于被认为能力不足、或者已完成权力交接期的任务等原因而被动离职的情形。但是

家族委托人也可能侵占代理人的利益，代理人是否会由于家族委托人的侵占行为而主动离开还未

可知，目前对职业经理人高管主动辞职的动因分析仍不明晰，如他们是否会因不愿意为了下一任领

导者铺路牺牲而选择在交接期离开。本文探讨了家族委托人对职业经理人高管应得利益的侵占行

为是否会导致其主动辞职，研究结论揭示了职业经理人选择主动离开家族企业的部分动因解释，即

代际传承期间父辈的一些利他行为使得职业经理人高管的应有职业表现下降、未来职业生涯的不

确定性增加，进而导致其选择辞职。

第三，本文基于利他主义行为，考察家族所有者和职业经理人第一类代理问题框架内可能被引

发的新问题。现有基于家族利他主义行为的讨论基本都是针对家族所有者和家族经理人之间的代
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理问题，探讨发现适当的利他主义有利于降低家族所有者和家族经理人之间的代理成本，但是利他

主义对职业经理人的影响尚未明晰。对家族企业而言，由于家族人力资产和非家族人力资产的价

值并不是等同的，其会对家族员工和非家族员工区别对待（Ｋａｎｏ和 Ｖｅｒｂｅｋｅ，２０１８）［５７］。因而家族

利他主义的面向对象往往是家族成员，其利他行为的受益者通常不包括非家族员工，如职业经理人

高管等，相反，家族利他行为可能会为了维护家族员工的利益而损害到非家族员工的利益。利他行

为影响的不仅是家族成员，其同时也会对非家族成员造成影响，因而有必要分析其给非家族成员带

来的影响。本文通过探讨传承时期父辈为二代接班铺路的部分利他行为对职业经理人高管辞职的

影响，揭示了利他主义行为对职业经理人高管留任与否的代理冲突。

第四，本文揭示了家族企业构建正式治理机制的重要性。虽然已有研究发现了利他主义可能

导致家族所有者和家族经理人之间的代理问题及其他负面影响（Ｓｃｈｕｌｚｅ等，２００３［８］；Ｂｕｃｈａｎａｎ，

１９７５［２４］），但是较少研究探讨何种情形能够抑制这类代理问题和负面影响的发生。而本文的研究

结论揭示，企业治理机制和监督机制的完善有利于缓解利他主义行为的负面影响。其中，企业治理

机制可以监督服务家族利益的一些利他主义行为，独立董事作为企业内部的监督角色，其可以在一

些重要决策审批上为保护中小股东和高管等利益相关者的权益而遏制一些不利于企业经营的利他

主义行为。而正式制度保证家族企业战略决策按照组织制度和规则进行，这些规则制度不因家族

成员的想法和意图而改变，基于此，父辈利他主义行为难以通过正式规则得到支持和施行。研究结

论进一步印证了家族企业的契约治理是企业关系治理的重要补充（李新春等，２０１８）［４５］，当家族企

业的关系治理可能影响到企业的绩效的时候，企业内部正式制度的建立将缓解其对绩效的损害作

用，这在代际传承期将同时有利于缓解对职业经理人应得利益的侵害。因此，内部监督机制和治理

机制的完善有利于家族企业缓解人才流失趋势，进而保持传承期的稳定经营。

３．管理启示
本文的研究结论还具有一定的管理启示：（１）家族企业所有者要重视传承阶段的高管辞职现

象，本文研究发现职业经理人高管会因为一些经济利益损失选择辞职，而往往是最具有才华和职业

市场竞争力的高管会最关心自己的经济利益，这类人才的流失将不利于家族企业的稳定经营，尤其

是在不稳定的传承期，企业更需要这些专业核心高管人才以平稳渡过传承期。（２）在传承过程中，
家族领导者需要兼顾原有“高管老臣”的利益，避免过度专注于为二代铺路而忽视职业经理人高管

利益受损的可能。家族领导者在传承期应该考虑如何安抚现有“高管老臣”，使现有职业经理人愿

意为了传承而牺牲短期的利益。（３）家族企业应该重视独立董事的引入和正式组织制度的完善。
虽然关系治理有利于家族企业在市场失灵和信任缺乏的情况下有效经营，但是家族企业需要专业

化和制度化的治理结构来帮助企业进行科学有效地决策，以在一定程度上避免在追求非经济目标

时带来的负面影响。

４．研究展望
虽然本文具有一定的理论贡献和管理启示，但是还具有一定的局限性，有待未来研究深化。首

先，本文认为父辈的部分利他行为损害职业经理人高管的利益，因而那些有能力追求更高职业生涯

成就的职业经理人高管可能会倾向于离开企业。但本文在实证上仅仅以职业经理人高管辞职比例

来做一个总体性测量，未来研究可以对此进行更进一步探索。此外，本文仅以职业经理人高管的辞

职行为来考察父辈为二代顺利接班的利他主义行为负向效应，未来研究可关注职业经理人高管的

其他消极反应行为，如不合作、利益掏空等。最后，本文仅探讨发现代际传承期间会提高职业经理

人高管辞职率，未来研究可进一步探究哪些职业经理人高管更可能辞职，以及职业经理人高管辞职

对后续经营产生的连锁效应。
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