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权、财是 “放”还是 “收”？
———传承背景下家族企业创新中的父爱纠葛

□ 吴　炯　黄钧瑶

领域编辑推荐语：

“家族企业的传承，是研究家族企业的重要话题。而家族企业的权利转移如何影响企业绩效同样意义非凡。本

文发现，权力的代际传递存在明显的滞留现象，正式权力之外的剩余控制权转移才是决定企业创新导向的关键

所在。”

———唐翌

　本文得到教育部哲学社会科学研究后期资助重大项目 “面向企业断续成长的组织秩序调适———基于家族

企业代际传承的观察”（２３ＪＨＱ０２３）、国家社会科学基金 “社会嵌入理论视域下家族企业跨代创业团队的关系治

理研究”（２１ＢＧＬ０１０）、中央高校基本科研业务费专项资金 （ＣＵＳＦ－ＤＨ－Ｔ－２０２３０５４）的资助。感谢 《管理学季

刊》编辑部、领域编辑及匿名审稿人的宝贵意见。文责自负。

　　摘　要：创始人卸任给家族企业的传承转型带来复杂影响，关于其对接班人的

爱究竟是推动还是阻碍创新，答案莫衷一是。为此，本文以２００７～２０１９年已完成代

际传承的Ａ股上市家族企业为样本进行实证检验。结果显示，围绕权力和财务的代

际传递，存在两条实证上互悖的逻辑，即创始人所有权下放通过财务柔性正向促进

企业创新，而控制权转移则在财务柔性与创新间发挥负向调节作用。进一步有关两

逻辑相互作用及接班人掌权情况的对比研究说明，权力转移存在滞留现象，正式权

力之外的剩余控制权是主导企业创新选择的关键。本文将亲子关系中的放手问题延

伸至家族企业治理，深入剖析创始人既支持又抑制的父爱纠葛，为理解家族企业传

承与创新间的争议问题提供全新视角。

关键词：代际传承；家族企业创新；父爱主义；资源配置

一、引言

家族企业正处于传承转型的关键期，跨代创新是确保组织持续发展的不竭动力

（王扬眉等，２０２１）。与传统路径相比，该阶段的创新活动是由家族内生性因素驱动，

并以继任者传承行为为条件的代际变革 （郭超，２０１３），亲缘共同体的要素适配及关
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系整合共同影响着企业业绩的稳步提升。然而，

过渡阶段的交接安排尤为敏感复杂，作为相关

事件的参与核心，跨代成员的日常互动逐步由

家族网络延伸至企业系统，彼此间的情感纽带

在组织战略选择上发挥重要作用 （ＤｅＣｌｅｃｑ＆

Ｂｅｌａｕｓｔｅｇｕｉｇｉｔａｌ，２０１５）。

相较于普通高管变更，接班人上位后企业

的成长嬗变及优势重组离不开在任者的统筹协

调 （窦军生和贾生华，２００８）。关于创始人在家

族企业传承创新中的角色，现有研究存在两种

截然不同的观点：一种观点认为，积极视角下

的研究表明，拥有核心地位和影响力的创始人，

即使卸任，依然能够通过董事会参与对组织稳

定性、决策一致性、内部矛盾解决及企业增值

创新发挥显著影响 （Ｙｕａｎ，２０１９）。出于深谋

远虑，创始人会在父子共治时期加强创新投资，

以平衡短期风险管理与长期发展活力，为二代

接管后的企业成功奠定基础 （祝振铎等，

２０２１）。同时，前任的积极参与还有助于促进企

业内部技术信息与继任者知识资源及创新思维

的整合，保持企业最佳创新效能 （Ｚｙｂｕｒａ

ｅｔａｌ，２０２１）。然而，另一种观点则认为创始

人对企业传承创新产生负面影响。领导离任后

通常会对企业运营保持一定关注，一旦发现接

班人表现欠佳或不胜任，可能中断支持，这种

对短期损失的厌恶导致创新投资的减少 （Ｌｉ

ｅｔａｌ，２０２２）。此外，父辈的权威和领地意识

加剧了代际间的情感冲突，使合法性缺失条件

下的接班人决策自主性受限，倾向采取保守性

的创新策略 （严若森等，２０２１）。总的来说，传

承期的创始人行为涉及多种心理和社会因素的

考量，以往学者从不同视角出发得出相悖结论，

加剧了对创始人作用理解的复杂性。实际上，

关系嵌入中的情感要素并非单一维度 （Ｈｉｇｇｉｎ

ｓｏｎ，２０１０），其可能是积极、消极或两者兼具。

综合讨论这些行为的异质性有助于解决当前分

析的不完整及复杂性问题，厘清创始人的相关

作用争议。

尽管已有文献认识到创始人干预可能带来的

双重效应 （Ｇａｒｃｉａｅｔａｌ，２０１９；Ｈｕａｎｇｅｔａｌ，

２０２０），并尝试从跨代关系视角展开分析，但研

究通常采用分阶段或分类别方式 （祝振铎等，

２０１８；严若森等，２０２１），主要关注职务继任过

程中的情感矛盾，却忽视了潜在资源的代际传

递。微观情境设计不足导致对引发悖论的具体

机制理解受限，资源管理与创新意愿间的深层

次联系尚待剖析。一般而言，家企同构的特殊

背景使父辈角色的边界模糊，亲缘纽带在缓解

继任风险的同时增添决策困难。权力及财富作

为代际传承的外在表现，能够将经济行为与非

经济情感关联，具象化传承时期的主体互动，

凸显创始人自相矛盾行为的真正动因。

针对现有理论困境，本文尝试从父爱主义

的双重羁束视角出发，以代际期的权财交互为

基本载体，利用已完成传承的上市家族企业数

据，形象揭示家族 “传什么” “怎么传”等主

线任务与企业转型创新发展目标间的落实推进

状况，通过剖析特殊情感下的两种并存逻辑，

加深对父爱纠葛的本质理解。分析可知，代际

关怀作用下的创始人授权，始终系有一根无形

的线，在赋予接班人自由的同时又支配其行为

（Ｈｕａｎｇｅｔａｌ，２０２０），权力交接的不彻底性极

大程度上限制了继任者的管理决策，为主动创

新与看家守业间的矛盾酝酿提供可能。
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值得强调的是，虽然在中国传统文化中，

父爱主义的价值观念被广泛认可并实践于家族

企业，但其却较少作为一个独立的理论体系和

意识形态在国内相关文献中进行全面审视及探

究。相较于祝振铎等 （２０２１）的研究，本文的

创新点在于：一方面，将关注视角由父子双方

的合作治理转向权衡博弈，以新老交替之际权

财相伴的系列现象，细化指标特定时段内的演

进，解构创始人主导下的多元路径调适，揭露

父爱情怀中资源授予与行为阻抑的并存逻辑；

另一方面，将谨慎原则应用于动态资源管理，

通过对比不同主体视角下的权力效果差异，突

出剩余控制权在战略导向中的关键地位，深化

对父爱纠葛这一复杂现象的理解。

二、理论分析与研究假设

（一）代际传承中的父爱主义

“父子本天性，至恩无比伦”，传统东方文

化不仅造就了父亲这一权威角色，更诞生了深

刻的代际情怀，烙印在典型亲缘中的情感寄托

及责任守护，使父辈尤其注重长远规划 （祝振

铎等，２０２１），权威及仁爱的双重情感效应加深

了亲子互动的特殊性。从演化进程上看，社会

亲情虽始于血缘，却又不囿居于此。伴随家庭

结构的功能性扩展，以爱之名的利他行为开始

从家族内部延伸到整个组织。领导的本质是对

父母这一原始权威形象的复制 （Ｂｉｎｇ，２００４），

而家族企业作为一个古老而新兴的组织形态，

兼具家族伦理及科层治理的双元机制，其内部

的企业家行为受到诸多心理和社会因素的影响

（黄婷等，２０１８），代际期身份转换的复杂性为

中国式父爱的经济与社会影响提供难得的现实

例证。

针对传承期背景下的创始人父爱主义，现

有研究主要集中在积极和消极两个方面。一方

面，一代企业家的支持意向对传承阶段企业的

创新起着决定性作用 （Ｈａｕｃｋ＆Ｐｒüｇｌ，２０１５）。

根据资源基础观，家族企业中的社会网络具有

可传递性，在任者所积累的专属资源能够为下

一代的组合创业提供独特的竞争优势 （杨学儒

等，２０１８）。借助亲缘关系纽带，接班人能够获

取丰富的外部信息，从而弥补个体单一知识结

构的局限，为人力资本的创业价值发挥提供良

好条件 （李新春等，２０１６）。同时，受利他主义

价值观驱动，一代企业家在离任前往往利用自

身权力进行提前布局，采用操纵应计项目 （魏

春燕和陈磊，２０１５）、调整家族董事席位 （刘星

等，２０２１）以及向业绩迅速增长项目注资 （李

健等，２０２３）等方式，建立高效稳定的接班机

制，以促进家族的长远利益追求。另一方面，

家族企业成员间难以模仿的情感联系在战略目

标延续的同时，也深刻影响着管理体系的正常

运行。高阶梯队理论强调，代际差异的存在使

传承双方并非完全一致，可能面临着系列认知

冲突。创始人对子女的偏好及评价加剧了对家

族企业目标实现的顾虑 （杨学磊等，２０２２）。出

于保护意愿，创始人倾向以高度参与的方式来

引导二代采取保守型决策 （Ｍｉｌｌｅｒ＆ＬｅＢｒｅｔｏｎ－

Ｍｉｌｌｅｒ，２０１４）。然而，这种父辈控制与子代自

主之间的紧张关系在一定程度上抑制了企业的

创新潜能 （严若森等，２０２１），极端情况下可能

导致组织结构僵化和公司治理效能低下 （Ｈｅｉｄ

ｒｉｃｈｅｔａｌ，２０１８）。
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根据社会情感财富理论的最新进展，传承

是一个特殊的社会化过程，需要创始人在满足

跨代延续控制和家族控制之间进行权衡 （Ｈｕａｎｇ

ｅｔａｌ，２０２０），并兼顾不同情感逻辑间的关注

度差异 （Ｇｏｍｅｚ－Ｍｅｊａｅｔａｌ，２０１４）。其间父爱

主义可能表现为既促进又抑制的双向作用，这

种看似矛盾的现象实际上却饱含深意。然而，

关于其如何塑造代际互动以及影响家族企业创

新，现有研究还很有限。为此，本文提出并构

建了 “基于资源授予的显性关爱”和 “基于行

为阻抑的隐性管控”两种不同逻辑的假设模型，

以此来探索父爱主义两面性的对应机制及悖论

效应的生成过程。

（二）基于资源授予的显性关爱

首先，家族企业的跨代发展离不开创新，

家族内的所有权分配是理解并制定该项投资决

策的关键 （Ｗｅｉ＆Ｃｈｅｎ，２０２２）。一般而言，创

始人在企业取得成功后可能会固守原有做法，

妨碍组织的动态适应。因此，为提升企业竞争

优势，有必要调整权力布局，通过给予子代充

分空间来推动战略变革。从个体影响力方面考

虑，由于家庭和工作间的模糊界限，创始人通

常掌握核心权力 （Ｓｅｎｅｇｏｖｉｃ＇ｅｔａｌ，２０１５），通

过积极授权与支持，继任者的地位和作用得以

提升，进而有效抵御利益相关者的干扰和约束，

自主依据市场实际需求制定创新策略，探索有

潜力的业务发展路径。从情感态度方面来看，

传承这一特殊背景下的所有权下放不仅是行动

上的松绑，更是责任上的激励，其能够将子代

与股东利益紧密联系 （Ｃｈａｒｂｅｌｅｔａｌ，２０１３），

提高个体归属感和忠诚度，减轻因绩效压力造

成的管理短视，确保行为符合长期规划。整体

而言，无论从哪个角度出发，所有权的适当共

享均有望促进组织的创新行为表现 （Ｓｃｈｗａｒｚ，

１９９０）。

其次，家族企业的首要目标是维持家族和

企业的长期存续，该过程中的所有权结构安排

直接影响到企业的资金政策选择 （Ｓｃｈｕｌｚｅ

ｅｔａｌ，２００３），财务杠杆和运营资金的稳健管

理对企业成功有着显著影响。为减少因专用资

产损失造成的事后成本，创始人通常会在传承

阶段主动调整资本结构，采取低风险的负债策

略 （许永斌等，２０１４），并利用会计手段贮备盈

余，优化资产配置，以确保子代拥有充足的可

自由支配资本，从而维护企业的绩效稳定 （胡

宁，２０１６）。此外，家族与企业间资金流动的模

糊地带使大量家庭资源无偿为企业所用 （陈凌

和叶长兵，２００７）。出于对跨代财富保值性的考

量，创始人可能更加注重利他性的资本累积和

利益分红，而非仅仅依靠股权控制获取超额收

益。计划性地创建灵活财务环境以适应市场变

化和企业转型，能够促进代际间的平稳过渡，

实现企业的持续成长。由此，本文推测在父爱

主义关怀效应的影响下，创始人的所有权下放

可能会强化组织内部财务柔性储备。

再次，一切的行动都离不开资源的耗费，

创新不仅由决策者认知偏好驱动，还取决于资

本结构的保障 （白贵玉等，２０１８）。在面对不利

冲击和把握投资机会时，保持适当的财务柔性就

显得十分必要 （Ｈａｏｅｔａｌ，２０２２）。家族企业在

扩张进程中，常因对核心技术机密性及家族控制

地位保护的需求，受到传统融资途径的局限，难

以从资本市场上获取必要的资金支持 （Ｉｓｌａｍ

ｅｔａｌ，２０２２），迫使其在资金使用上更加保守，
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间接削弱了对技术创新的投资。然而，建立在低

成本和即时性基础上的财务柔性能够灵活调动资

金，以满足组织发展的投资需求，缓冲现金流波

动，并减少对外部资源的依赖，从而最大化决策

者的战略选择空间，推动企业转型与升级 （曾爱

民等，２０１３）。此外，有意识地将柔性策略与资

金管理体系相结合，构建以超额现金和剩余负债

为基础的风险缓冲机制，能够在一定程度上增强

继任者风险性投资决策的信心与安全感，鼓励其

从更长远的角度考虑组织的价值创造，为家族企

业创新发展开辟新路径。因此，可以认为财务

柔性对研发投资具有积极影响。

最后，研究表明，权力与财富往往相伴而

生 （梁强等，２０１６），考虑到所有权结构在决策

制定、机会识别以及风险偏好方面发挥着重要

影响，家族对股本的集中控制可能导致投资规

模受限于可供支配资金和家庭财富总量

（Ｃａｍｉｓóｎ－Ｚｏｒｎｏｚａｅｔａｌ，２０２０）。所以，创始人

所有权下放不仅直接影响家族企业创新，还通

过财务柔性发挥间接作用。更具体地说，在这

一关系链条中，所有权下放能够调整企业财务

政策，增加其资本储备。财务柔性作为内部资

源的关键来源，有助于规避经营风险，应对各

种市场及业务挑战。同时，家族成员与企业长

期绩效的一致性使拥有所有权的接班人倾向将

更大比例的财务柔性转化为研发投资。基于以

上分析，本文提出如下假设：

假设１：同等条件下，财务柔性在创始人所

有权下放与家族企业创新间的正向关系中起到

部分中介作用。

（三）基于行为阻抑的隐性管控

依据计划行为理论，意愿是行为的直接驱动

力，其他因素影响行为的过程也会受到其干预，

导致决策的异质性 （Ｒｅｎｅｔａｌ，２０２３）。虽然前

文已经对创始人以权财授予方式减轻投资风险、

促进企业发展的关怀效应有所阐述，但与之相关

的影响并不总是积极的。研究表明，过渡期组织

动荡且脆弱，家族企业领导者可能会优先考虑以

家族为中心的非经济目标，在研发投入上表现出

更加谨慎的态度 （程晨，２０１８）。一方面，高风

险的创新活动离不开非家族高管参与 （严若森

等，２０２１），而人事变动和结构调整本身又存在

一定的破坏性，对家族控制造成潜在威胁 （赵勇

和李新春，２０１８）。另一方面，鉴于创新项目的

长期性及回报的不确定性，其价值往往难以被准

确评估，为满足利益相关者预期并帮助接班人快

速建立权威，创始人普遍会对继任者的冒险行径

有所限制 （Ａｂｏｏｄｙ＆Ｌｅｖ，２０００），甚至出现接

班人掌权程度越大，创新反而减少的特殊情况

（祝振铎等，２０２１）。由此来看，传承期创始人

的父爱主义呈现出双面性，由此产生的负面效

应机制值得深入探讨。

尽管创新能力的提升取决于资源的整合与

利用，但这些配置活动却始终以权力为基础

（谭洪涛和陈瑶，２０１９）。在家族企业中，由资

深家族成员，特别是创始人所掌握的权力 （Ｚｙ

ｂｕｒａｅｔａｌ，２０２１），通过金字塔结构、交叉持

股及双重投票等形式实现有限所有权下的最大

控制 （王明琳等，２０１０），相关结构随企业发展

而动态演变。其中，控制权作为公司治理中不

同参与者间目标冲突与利益博弈的均衡产物

（窦炜等，２０１１），更加贴近实际控制人意愿，

其在工作关系方面的自由或约束程度直接影响

到领导权力交接中的决策发言权。然而，由于代
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际差异，传承双方可能对企业的关注点和理念存

在分歧 （ＤｅＣｌｅｃｑ＆Ｂｅｌａｕｓｔｅｇｕｉｇｉｔａｌ，２０１５），

非对称信息及随之产生的代理冲突加剧创始人

退位过程中的担忧顾虑。因此，为了避免继任

后的急功近利和过度投资等问题，创始人有能

力也有积极性，在放权过程中对接班人进行监

督，利用社会连带效应强化个人权威，以此减

轻正式权力下降对控制力的影响，并间接干预

企业经营管理及战略决策等重大事项 （关鑫等，

２０１０），迫使接班人遵循上一代的偏好行事，以

保障家族企业的战略连续性，将风险限制在可

控范围内。这表明，权力的让渡并非毫无限制，

只有当接班人的冒险行为受到有效约束时，创

始人才会放心地将更多控制权转移给接班人

（张红波和王国顺，２０１１）。

综合上述分析，本文预期在父爱主义的显

性关怀之下，还存在一种隐性管控现象，即以

控制权的动态相机治理来抑制私利 （Ａｇｈｉｏｎ＆

Ｂｏｌｔｏｎ，１９９２）。遵循该项逻辑，创始人在考虑

放权需求的同时又留有后手 （徐细雄和刘星，

２０１２），有意识地凭借社会资本控制链约束接班

人掌权后的高风险行为，实现代际交接的平稳

过渡。换言之，接班人的跨代资源支配并非完

全自由，其往往还受到创始人这一实际控制人

的牵制，随着一代控制权转移程度提高，财务

柔性对家族企业创新活动的促进作用越发减弱。

基于以上分析，本文提出如下假设：

假设２：同等条件下，创始人控制权转移削

弱了财务柔性与家族企业创新间的正相关性。

家族企业传承大多由创始人把控，受父爱

主义作用，采取自认为对接班人有利的行动。

然而，该过程的一个矛盾点在于尽管创始人为

接班人的顺利继任进行提前谋划与准备，但当

接班人真正需要独立时，创始人又会因过度担

忧而施加干涉。 “资源授予”和 “行为阻抑”

这一对看似矛盾的行为，恰恰反映出传承者放

手而不撒手的权威治理原则，为清晰刻画创始

人身份演变过程中关怀与管控间的权衡博弈，

本文构建如图１所示的效应假设路径。

图１　效应假设路径

三、研究设计

（一）数据来源与样本选择

家族企业基业长青的关键在于传承的顺利

进行，二代接班为企业注入活力的同时，也带

来了经营管理上的波动。本文以２００７～２０１９年

已实现代际传承的 Ａ股上市家族企业为初始数

据集，以２００７年为起始点的原因是证监会颁布

了上市公司信息披露相关准则，并按照如下步
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骤筛选：首先，通过国泰安数据库 （ＣＳＭＡＲ）

中的民营上市公司子库，手工过滤出实际控制

人追溯到自然人或家族且拥有１０％以上控制权，

要求至少两名家族成员持股或任职企业高管。

其次，以董事长或总经理的代际更迭为判定标

准，利用上市公司年报、万德 （ＷＩＮＤ）、百度、

同花顺、新浪财经以及巨潮资讯网等多渠道信

息判断家族成员的任职情况。为确保样本的内

在一致性，本文在剔除ＳＴ、金融保险类企业、

中途退市、关键指标严重缺失、父辈传承前未

在企业任职、传承临近期企业发生改制或借壳

等重大资产重组活动以及子代接班先于企业上

市或继任后离职等特殊样本后，进一步截取了

传承附近年份的企业信息。除创始人所有权下

放、控制权转移两变量计算需额外考虑 （ｔ－２）

期、跨代创新作提前 １期处理涉及 （ｔ＋２）期

外，其他指标均在 （ｔ－１，ｔ＋１）的年度区间内。

经上述操作，本文最终获得 １０１家企业连续五

年度样本观测值，实际纳入回归的有 ３０３个时

点数据，数据分析阶段使用 Ｓｔａｔａ１５０进行操

作。为减少极端值影响，对所有连续变量进行

缩尾处理。

（二）变量定义及测量

财务柔性 （ＦＦ）。财务柔性指的是应对扩

张机会、预期投资及财务压力时筹集经济资源

的能力。通过主动调整储蓄，家族企业能够维

持市场竞争策略，缓解内源融资下的资金链紧

张，实现企业价值最大化。本文借鉴曾爱民和

魏志华 （２０１３）的研究，以现金柔性、负债柔

性双指标之和对财务柔性加以度量。其中，现

金柔性＝本企业现金比率－同行业现金比率均

值；负债柔性＝Ｍａｘ（０，同行业负债比率均值－

本企业负债比率）。

创始人所有权下放 （ＯＤ）。所有权是基于

个体投入资源占总资产比重而享有的剩余收益

索取权。在中国上市公司中，最终控制人往往

凭借复杂的控制链结构实现对目标企业的控制。

因此，本文参照 Ｃｌａｅｓｓｅｎｓ等 （２００２）的做法，

利用股权关系链图中每条链各层持有比例相乘

并求和的方式，对创始人的终极所有权进行衡

量，并以上年度终极所有权与当年之差表示所

有权的下放程度。

创始人控制权转移 （ＣＴ）。鉴于上市公司

金字塔股权层级的异质性，本文参考窦炜等

（２０１６）的研究，选取终极控制权变化量这一指

标，形象反映创始人对自身控制权的减少程度。

具体操作包括：①计算创始人历年的终极控制

权，将各控制链中最小表决权比例加总取值；

②通过上年和当年终极控制权之差来表示控制

权转移。

家族企业创新 （Ｃｉｎｎｏ）。受知识结构、生活

阅历与思维方式等因素影响，继任者可能会在企

业原有基础上进行不同程度的革新以满足资源整

合及竞争需求，研发收入比 （研发支出／营业收

入）作为企业创新投入的替代变量，为创新能力

评估提供更为稳健的度量 （李卫宁等，２０２１）。

控制变量 （Ｃｏｎｔｒｏｌｓ）。参照以往家族企业创

新研究，本文对企业规模 （Ｓｉｚｅ）、企业年龄

（Ｆｉｒｍａｇｅ）、成长性 （Ｇｒｏｗｔｈ）、盈利水平 （Ｒｏａ）、

偿债能力 （Ｓｏｌｖ）、董事会独立性 （Ｉｎｄｅｐ）、管理

层家族占比 （Ｆａｍｐｒｏ）、代差年龄 （Ｇｅｎｅｒａｇｅ）、

出生顺序 （Ｅｌｄｅｓｔ）及高管二代涉入 （Ｓｅｃｏｎｄ）

等指标进行控制。同时设置虚拟变量，控制年

份、行业对创新活动的影响 （见表１）。
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表１　相关控制变量定义

变量名称 简称 变量定义

企业规模 Ｓｉｚｅ ｌｎ（总资产／营业收入）

企业年龄 Ｆｉｒｍａｇｅ ｌｎ（观测年份－企业成立年份＋１）

成长性 Ｇｒｏｗｔｈ 即营业收入增长率，（本年营业收入／上一年营业收入）－１

盈利水平 Ｒｏａ 即资产净利率，净利润／总资产平均余额

偿债能力 Ｓｏｌｖ 即现金流动负债率，当期经营现金流量净额／流动负债

董事会独立性 Ｉｎｄｅｐ 独立董事人数／董事会成员总数

管理层家族占比 Ｆａｍｐｒｏ 管理层家族席位数／管理成员总数

代差年龄 Ｇｅｎｅｒａｇｅ ｌｎ（创始人年龄－继任者年龄＋１）

出生顺序 Ｅｌｄｅｓｔ 接班人为创始人长子 （女）取值为１，否则为０

二代涉入 Ｓｅｃｏｎｄ ｌｎ（家族二代高管数＋１）

年份 Ｙｅａｒ 哑变量，事件发生时间 （第ｔ年，ｔ取０～２）

行业 Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 哑变量，控制行业类型

（三）模型设计

为了验证前述假设，本文构建如下回归模

型。其中，式 （１）～式 （３）用于检验假设 １

中父爱主义资源授予方面的显性关爱，而式

（４）与式 （５）则用于证明父爱主义行为阻抑

方面的隐性管控，即假设２内容。

Ｃｉｎｎｏｉ，ｔ＋１＝α０＋α１ＯＤｉ，ｔ＋

∑
１０

ｋ＝１
α２，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋

α３Ｙｅａｒｍ ＋α４Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （１）

ＦＦｉ，ｔ＝β０＋β１ＯＤｉ，ｔ＋∑
１０

ｋ＝１
β２，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋

β３Ｙｅａｒｍ ＋β４Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （２）

Ｃｉｎｎｏｉ，ｔ＋１＝γ０＋γ１ＦＦｉ，ｔ＋γ２ＯＤｉ，ｔ＋

∑
１０

ｋ＝１
γ３，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋

γ４Ｙｅａｒｍ ＋

γ５Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （３）

Ｃｉｎｎｏｉ，ｔ＋１＝δ０＋δ１ＦＦｉ，ｔ＋

∑
１０

ｋ＝１
δ２，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋δ３Ｙｅａｒｍ ＋

δ４Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （４）

Ｃｉｎｎｏｉ，ｔ＋１＝η０＋η１ＦＦｉ，ｔ＋η２ＣＴｉ，ｔ＋

η３ＦＦｉ，ｔ×ＣＴｉ，ｔ＋

∑
１０

ｋ＝１
η４，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋

η５Ｙｅａｒｍ ＋η６Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （５）

考虑到创始人放权与财务柔性对创新行为

影响的滞后性，同时排除变量间因果关系的双

向干扰，在本文回归模型中使用提前一期家族

企业创新数据。式 （１）～式 （５）中的α、β、

γ、δ、θ分别为常数项和回归系数，ｉ为不同

家族企业样本，ｔ为变量选取年份，∑
１０

ｋ＝１
Ｃｏｎｔｒｏｌｋ

为模型中未显示的其他控制变量集，εｉ，ｔ为随

机扰动项。为解决潜在的异方差性问题，本文
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还进行了以公司为单位的聚类处理。

四、实证结果与分析

（一）描述性统计与相关性检验

在实证分析前，本文对研究变量进行了描

述性统计和相关性分析，结果如表 ２所示。家

族企业研发支出占营业收入比重平均为 ３３％，

说明家族企业创新水平整体较低。财务柔性的

均值为００８５，表示传承期家族企业具备一定的

财务灵活性和适应能力。在创始人所有权下放

方面，其均值为００１２，标准差为００４１，而控

制权转移的对应数值分别为００１３和００４６。这

意味着计划性分权现象贯穿整个代际传承过程，

企业的权力配置结构存在明显差异。

根据相关性分析结果可以看出，家族企业

创新、财务柔性不仅分别与创始人所有权下放

呈现显著正相关 （α＝０１１１，ｐ＜０１；β＝

０１５３，ｐ＜００１），财务柔性与家族企业创新之

间也通过了１％水平的正相关检验 （δ＝０２０４）。

此外，两模型内变量间的相关系数均低于０５，

且方差膨胀因子 （ＶＩＦ）均不大于１９，表明变

量选取不存在严重的多重共线性问题，保证回

归结果的可靠性。

（二）多元回归分析

针对父爱主义 “放手而不撒手”的治理原

则，本文采用逐步回归法，依次将控制变量、

自变量、中介变量或调节变量以及交乘项纳入

模型进行检验，详细结果如表 ３所示。其中，

Ｍｏｄｅｌ１为仅含控制变量的回归，Ｍｏｄｅｌ２至

Ｍｏｄｅｌ４对应财务柔性在创始人所有权下放与家族

企业创新间的中介效应分析，Ｍｏｄｅｌ５和 Ｍｏｄｅｌ６

则是探究控制权转移对财务柔性与家族企业创

新间关系的调节效应。

１基于资源授予的显性关爱

由Ｍｏｄｅｌ２的回归结果可知，创始人所有权

下权的回归系数α１为００７６，在１％的水平上具

有显著正向影响，即创始人所有权下放对家族

企业创新起到促进作用。Ｍｏｄｅｌ３中创始人所有

权下放的回归系数β１在１％的水平上显著为正，

说明创始人所有权下放将提升企业内的财务柔

性需求。在Ｍｏｄｅｌ４加入财务柔性后，每单位创

始人所有权下放对家族企业创新的促进作用变

为００６２，并且Ｓｏｂｅｌ结果为２０９７，在５％的显

著性水平上显著，表示财务柔性在其中发挥部

分中介作用，假设 １得到支持。出于代际关怀

效应，创始人会在离任之际通过权财授予的方

式为子代接班创造有利条件，协助落实创新战

略，在动荡环境下站稳脚跟。

此外，为保证中介效应的稳健性，本文采

用Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ方法作进一步检验，设定５０００次的

随机重采样，如表 ４所示。结果显示，直接效

应系数为００６２，置信区间为 ［０００９，０１１５］，

不包含零，表示创始人所有权下放直接影响家

族企业创新。同时 “创始人所有权下放—财务

柔性—家族企业创新”的间接效应系数为

００１４，置信区间为 ［００００２，００２７］，说明财

务柔性在创始人所有权下放和家族企业创新之

间起到部分中介作用，再次验证了假设 １的理

论预期。
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表
２　
变
量
的
描
述
性
统
计
和
相
关
性
分
析

变
量

均
值

标
准
差

（
１）

（
２）

（
３）

（
４）

（
５）

（
６）

（
７）

（
８）

（
９）

（
１０
）

（
１１
）

（
１２
）

（
１３
）

（
１４
）

１
Ｃｉ
ｎｎ
ｏ

０
０３
３

０
０２
２

１
００
０

２
ＦＦ

０
０８
５

０
１５
７

０
２０
４



１
００
０

３
ＯＤ

０
０１
２

０
０４
１

０
１１
１

０
１５
３



１
００
０

４
ＣＴ

０
０１
３

０
０４
６

０
０９
９

０
１２
２

０
９２
３



１
００
０

５
Ｓｉ
ｚｅ

２２
０
１３

１
００
９
－ ０
１
５１



－ ０
３
３６



－ ０
０
１１

－ ０
０
３０

１
００
０

６
Ｆｉ
ｒｍ
ａｇ
ｅ

２
８２
２

０
３２
７

０
０７
８
－ ０
１
５９



０
０１
３

０
０１
９

０
２１
３



１
００
０

７
Ｇｒ
ｏｗ
ｔｈ

０
１３
８

０
２５
４

０
０４
３

０
０４
６

０
０３
４

０
０２
５

－ ０
０
３６

－ ０
０
６９

１
００
０

８
Ｒｏ
ａ

０
０５
０

０
０４
４

０
１２
０

０
３９
４



０
０１
１

０
０３
５

－ ０
０
１０

－ ０
１
００

０
２２
０



１
００
０

９
Ｓｏ
ｌｖ

０
３１
２

０
５０
０

０
１９
３


０
４７
４



－ ０
０
５８

－ ０
０
４０
－ ０
１
９１



０
０６
３

－ ０
０
４２

０
３９
１



１
００
０

１０
Ｉ
ｎｄ
ｅｐ

０
３７
１

０
０４
５

－ ０
１
１４



０
０２
９

０
１２
５

０
１４
２

－ ０
１
６３



－ ０
１
７３



－ ０
１
６０



－ ０
１
０１


－ ０
０
２５

１
００
０

１１
Ｆ
ａｍ
ｐｒ
ｏ

０
１７
２

０
０７
８

－ ０
０
１５

０
１０
２

０
０９
５

０
０４
１

－ ０
１
３６


－ ０
０
４２

０
０８
９

－ ０
０
０９

０
００
７

－ ０
１
０６


１
００
０

１２
Ｇ
ｅｎ
ｅｒ
ａｇ
ｅ
３
２９
９

０
１３
２

－ ０
０
８４

０
１９
４



０
０１
１

０
０４
３
－ ０
２
４９



－ ０
２
１４



０
００
６

０
０１
９

０
０２
７

－ ０
０
７３

０
１４
３


１
００
０

１３
Ｅ
ｌｄ
ｅｓ
ｔ

０
７３
３

０
４４
３

０
１５
０



０
０４
０

－ ０
０
４８

－ ０
０
３７

０
００
２

０
０４
３

０
０７
６

０
０９
４

０
０１
０

－ ０
０
２９

－ ０
０
５９

０
０７
６

１
００
０

１４
Ｓ
ｅｃ
ｏｎ
ｄ

０
７７
０

０
２６
４

０
０３
０

０
０７
８

０
０２
１

０
０１
１

－ ０
０
１７

０
０４
２

－ ０
０
２６

０
０８
４

０
０８
９

－ ０
１
３２


０
３５
１


－ ０
１
３０


－ ０
１
４５


１
００
０

注
：

、


、



分
别
表
示
在
１０
％
、
５％
和
１％
的
水
平
上
显
著
，
下
同
。
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表３　父爱主义的双向效果及机制检验

变量
Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ１ Ｍｏｄｅｌ２ Ｍｏｄｅｌ３ Ｍｏｄｅｌ４ Ｍｏｄｅｌ５ Ｍｏｄｅｌ６

ＦＦ
００２１

（２１９４）
００２６

（２５５６）
００２６

（２６６８）

ＯＤ
００７６

（２７４１）
０６５４

（２７９６）
００６２

（２４１９）

ＣＴ
００７８

（２９９７）

ＦＦ×ＣＴ
－０２２１

（－２２３４）

Ｓｉｚｅ
－０００２
（－１０８８）

－０００３
（－１１６６）

－００３７

（－４３５０）

－０００２
（－０７８６）

－０００２
（－０６６３）

－０００２
（－０７２３）

Ｆｉｒｍａｇｅ
０００３
（０４２２）

０００２
（０３０４）

－００４７
（－１５１６）

０００３
（０４６９）

０００４
（０５９１）

０００３
（０４１９）

Ｇｒｏｗｔｈ
０００１
（０２３７）

０００１
（０１６３）

－００２７
（－０８２０）

０００２
（０２５４）

０００２
（０３３０）

０００１
（０１６４）

Ｒｏａ
－０００７
（－０２０６）

－００１０
（－０３０１）

１０１０

（４５１２）

－００３２
（－０８７５）

－００３４
（－０９０３）

－００３３
（－０８９３）

Ｓｏｌｖ
０００７

（２４３１）
０００７

（２６５１）
０１１９

（４７４７）
０００５

（１６７５）
０００４
（１２９３）

０００４
（１４６９）

Ｉｎｄｅｐ
－００４０
（－１１０３）

－００５１
（－１５０２）

－００９２
（－０４４８）

－００４９
（－１４７７）

－００４０
（－１１５０）

－００５２
（－１５４５）

Ｆａｍｐｒｏ
－００１９
（－０８０５）

－００２３
（－０９８３）

０１５８
（１２０８）

－００２７
（－１１２２）

－００２４
（－１０１５）

－００２５
（－１０６０）

Ｇｅｎｅｒａｇｅ
－００２６

（－１７７０）
－００２７

（－１８９４）
００６７
（０９３９）

－００２８

（－２０１１）
－００２８

（－１９４４）
－００３０

（－２１１９）

Ｅｌｄｅｓｔ
０００４
（１２２３）

０００４
（１３１１）

－０００１
（－００４５）

０００４
（１３１２）

０００４
（１２４５）

０００４
（１２４８）

Ｓｅｃｏｎｄ
－０００１
（－０１３５）

－０００１
（－０１４２）

０００７
（０１７３）

－０００１
（－０１６４）

－０００１
（－０１６３）

－０００２
（－０２９３）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０１８０

（２０６６）
０１９１

（２３０７）
０７３２

（１８３７）
０１７６

（２１１２）
０１６３

（１９０１）
０１７９

（２１８９）

ＳｏｂｅｌＺ ２０９７

Ｙｅａｒ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｒ２ ０４４７ ０４６５ ０４６７ ０４７７ ０４６５ ０４８０

ＡｄｊＲ２ ０４０７ ０４２５ ０４２７ ０４３６ ０４２５ ０４３７

注：括号内为回归系数标准误，下同。
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表４　Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ法中介效应检验结果

类别 系数 标准差 ＢＣｉｎｔｅｒｖａｌ９５％

直接效应 ００６２ ００２７ ［０００９，０１１５］

间接效应 ００１４ ０００７ ［００００２，００２７］

２基于行为阻抑的隐性管控

从表３中可以看出，Ｍｏｄｅｌ５的财柔性系数

为００２６（ｐ＜００５），而 Ｍｏｄｅｌ６中创始人控制

权转移与财务柔性交乘项系数显著为负 （η３＝

－０２２１，ｐ＜００５）。这表明创始人控制权转移

会削弱财务柔性与家族企业创新活动间的正相

关关系，由此假设 ２得到证实。事实上，传承

是家族企业发展的关键环节，该过程一旦出现

失误，将直接影响到家族系统对企业的控制。

出于不放心的缘故，创始人难以在控制权发生

转移时做到真正放手，通常凭借非正式治理机

制间接干预接班人的行为决策，以确保家族企

业的顺利过渡。图 ２为创始人控制权转移的调

节效应图，根据其简单斜率检验结果可知：当

创始人控制权转移程度较低时 （均值减去一个

标准差），财务柔性与家族企业创新间呈现显著

的正相关关系 （η＝００３３，ｐ＜００１）；然而，

当创始人控制权转移程度较高时 （均值加上一

个标准差），这种正相关性不显著 （η＝００１５，

ｐ＝０１１７），进一步支持了假设２。

图２　创始人控制权转移调节效应

３稳健性检验

（１）内生性检验。

Ｈｅｃｋｍａｎ两阶段回归。参照何瑛等 （２０１９）

对样本内生性的处理思路，本文首先采用Ｈｅｃｋ

ｍａｎ两阶段法对主假设中潜在的自选择性问题

进行分析。具体而言，第一阶段的模型估计中，

以创始人所有权下放 （ＯＤ）或财务柔性 （ＦＦ）

是否大于样本中位数为标准设置被解释虚拟变

量ｉｆＯＤ或ｉｆＦＦ，在保持解释变量与原假设模型

中控制变量集一致的同时，引入年度－行业其他

家族企业的创始人所有权下放程度 （ＯｔｈｅｒＯＤ）

或年度－行业其他家族企业财务柔性 （ＯｔｈｅｒＦＦ）

这一外生工具变量，来构建 Ｐｒｏｂｉｔ模型。然后，

将生成的逆米尔斯比 （ＩＭＲ）代入第二阶段模

型进行拟合，因篇幅所限，本文仅列示最后一

阶段验证结果。整体而言，各模型均呈现显著

性，且ＩＭＲ的回归系数除了在 Ｍｏｄｅｌ９中通过

１０％的显著性检验外，在其他模型中均未表现

出相关性，进一步说明本文不存在明显的样本

选择性偏误，前文的假设依然成立。
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倾向得分匹配 （ＰＳＭ）。为了解决主效应模

型中可能存在的遗漏变量问题，本文采用了倾

向得分匹配法来控制内生性问题。首先，根据

创始人所有权下放及财务柔性的中位数，将全

样本划分为实验组及控制组 （中位数以上的为

实验组，否则为控制组）。其次，将创始人所有

权下放或财务柔性作为被解释变量，原假设模

型中的控制变量集作为解释变量进行 Ｌｏｇｉｔ回归

以获得倾向得分匹配值。最后，采用核匹配法

对样本企业进行匹配，并利用基准回归模型对

最终保留数据进行重新回归。从表４中的Ｍｏｄｅｌ

１２至Ｍｏｄｅｌ１６可以看出，经过匹配后的估计结

果与本文的研究结论一致。

（２）其他稳健性检验。

第一，因变量差异化测量。使用提前一期

的研发支出与总资产之比替代家族企业创新指

标，并将其分别代入回归模型进行检验。相关

结果均支持基本假设，有效避免了变量选取可

能导致的分析偏误，具体如表５所示。

第二，控制变量增添。在原有控制变量组

合基础上增添股权制衡 （Ｂａｌａｎｃｅ），并与地区

（Ａｒｅａ）虚拟变量一并纳入先前模型进行重新回

归。经对比发现，相关估计结果与前文基本一

致，研究结论正确性再次得到验证 （见表６）。

第三，样本范围扩大。传承是一个动态的

长期过程，创始人的父爱主义倾向可能在传承

预备期就显现出来。为增强研究的普适性及有

效性，将子代升任副董事长或副总经理阶段符

合条件样本纳入研究。表７中Ｍｏｄｅｌ２８至Ｍｏｄｅｌ

３２的结果为探讨 “放手而不撒手”的父爱纠葛

现象提供了进一步的证据支持。

第四，异常情境排除。创始人的授权和资金

存储旨在为接班人创造有利条件，这种情境塑造

行为可能受到突发事件的影响。在危机期间，企

业可能采取保守策略，谨慎调整业务或暂停创新

活动。为获得无异常情况干扰的样本，传承附近

年份涉及金融危机、疫情及创始人死亡样本。经

过重新回归分析，发现研究结论依然稳健。

表５　内生性检验结果

变量

Ｈｅｃｋｍａｎ两阶段 ＰＳＭ＋ＤＩＤ

Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ７ Ｍｏｄｅｌ８ Ｍｏｄｅｌ９ Ｍｏｄｅｌ１０ Ｍｏｄｅｌ１１ Ｍｏｄｅｌ１２ Ｍｏｄｅｌ１３ Ｍｏｄｅｌ１４ Ｍｏｄｅｌ１５ Ｍｏｄｅｌ１６

ＦＦ
００２２

（２２４５）
００２６

（２３７３）
００２６

（２５１３）
００１８

（１８８１）
００３４

（３０６４）
００３３

（３０６１）

ＯＤ
００７９

（２８１７）
０６３９

（２７７２）
００６５

（２５１０）
００７６

（２７６３）
０６５４

（２７６２）
００６４

（２５０５）

ＣＴ
００７７

（２９３２）
００７６

（２７０８）

ＦＦ×ＣＴ
－０２３１

（－２３５２）
－０２００

（－１７５０）

Ｓｉｚｅ
－０００３
（－１１６１）

－００３７

（－４３３６）

－０００２
（－０７７２）

－０００１
（－０３３９）

－０００１
（－０３８１）

－０００３
（－１２５２）

－００４０

（－４７１４）

－０００２
（－０８９１）

－０００１
（－０４４７）

－０００１
（－０４８２）
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续表

变量

Ｈｅｃｋｍａｎ两阶段 ＰＳＭ＋ＤＩＤ

Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ７ Ｍｏｄｅｌ８ Ｍｏｄｅｌ９ Ｍｏｄｅｌ１０ Ｍｏｄｅｌ１１ Ｍｏｄｅｌ１２ Ｍｏｄｅｌ１３ Ｍｏｄｅｌ１４ Ｍｏｄｅｌ１５ Ｍｏｄｅｌ１６

Ｆｉｒｍａｇｅ
０００３
（０５２２）

－００５６

（－１７０３）
０００５
（０７２７）

０００４
（０５７９）

０００３
（０４０８）

０００４
（０５８４）

－００４０
（－１２６３）

０００４
（０７１０）

０００４
（０６５０）

０００３
（０４２４）

Ｇｒｏｗｔｈ
０００５
（０６８７）

－００５３
（－１２７２）

０００６
（０８４３）

０００２
（０２９７）

０００１
（０１３０）

０００２
（０３４１）

－００３３
（－１０４１）

０００３
（０４２８）

００００
（０００１）

－０００１
（－０１７８）

Ｒｏａ
０００２
（００５４）

０９４１

（３６４８）
－００１９
（－０５０１）

－００３８
（－１００５）

－００３７
（－０９９４）

－０００４
（－００９０）

１０３６

（４２４３）
－００２２
（－０５２７）

－０００２
（－００４０）

－０００４
（－００９０）

Ｓｏｌｖ
０００７

（２５０４）
０１２２

（４７５８）
０００４
（１４６７）

０００４
（１２２７）

０００４
（１３８３）

０００７

（２３６８）
０１１９

（５０１０）
０００５
（１５４７）

－０００４
（－０４９５）

－０００２
（－０２６７）

Ｉｎｄｅｐ
－００３５
（－０９５７）

－０１９３
（－０８１６）

－００３１
（－０８６０）

－００４３
（－１２３４）

－００５５
（－１６２６）

－００４１
（－１２１１）

－００７５
（－０３６４）

－００４０
（－１１８８）

－００４５
（－１２０４）

－００５８
（－１６１９）

Ｆａｍｐｒｏ
－００２０
（－０８５２）

０１４３
（１０７８）

－００２３
（－０９８５）

－００２１
（－０８８２）

－００２２
（－０９２０）

－００２７
（－１１５４）

０１２８
（０９４６）

－００２９
（－１２４７）

－００１９
（－０８１２）

－００１９
（－０８１８）

Ｇｅｎｅｒａｇｅ
－００２６

（－１８１０）
００５８
（０８１０）

－００２７

（－１９１４）
－００２８

（－１９６４）
－００３０

（－２１４１）

－００２３
（－１６１９）

００６５
（０９１７）

－００２４

（－１７２１）
－００２４

（－１６８０）
－００２６

（－１８２５）

Ｅｌｄｅｓｔ
０００４
（１２８７）

－０００１
（－００３０）

０００４
（１２８６）

０００４
（１０６０）

０００４
（１０５８）

０００４
（１２７２）

００００
（００１６）

０００４
（１２６７）

０００４
（１２７６）

０００４
（１３１１）

Ｓｅｃｏｎｄ
－０００１
（－０１１１）

０００３
（００６８）

－０００１
（－０１２０）

－０００２
（－０２４２）

－０００３
（－０３８４）

００００
（００３４）

０００６
（０１６０）

００００
（００１７）

－０００１
（－０１７８）

－０００２
（－０３０５）

ＩＭＲ
０００４
（１４９４）

－００２１
（－０７８０）

０００４

（１６９０）

－０００１
（－０４８０）

－０００１
（－０５１２）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０１７２

（２０３８）
０８５２

（２０１６）
０１５３

（１８０４）
０１５２

（１６７７）
０１６８

（１９４５）
０１７３

（２０９７）
０７７２

（１９５３）
０１５９

（１９１６）
０１４０
（１５６５）

０１５７

（１８２９）

Ｙｅａｒ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｒ２ ０４５６ ０４６９ ０４６８ ０４６１ ０４７６ ０４６２ ０４７８ ０４７０ ０５０８ ０５２１

ＡｄｊＲ２ ０４１４ ０４２９ ０４２６ ０４２１ ０４３３ ０４１９ ０４３６ ０４２６ ０４６６ ０４７６

表６　因变量差异化测量及控制变量增添检验结果

变量

因变量差异化测量 控制变量增添

Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ１７ Ｍｏｄｅｌ１８ Ｍｏｄｅｌ１９ Ｍｏｄｅｌ２０ Ｍｏｄｅｌ２１ Ｍｏｄｅｌ２２ Ｍｏｄｅｌ２３ Ｍｏｄｅｌ２４ Ｍｏｄｅｌ２５ Ｍｏｄｅｌ２６ Ｍｏｄｅｌ２７

ＦＦ
００１０
（１８８１）

００１３

（２１６３）
００１４

（２４２８）
００２１

（２１６０）
００２６

（２５４９）
００２７

（２６００）

ＯＤ
００３５

（２３２９）
００２８

（１９９７）
００７９

（２９７１）
０６５０

（２７５４）
００６５

（２６２４）

ＣＴ
００４６

（３１２５）
００８５

（３４７２）
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续表

变量

因变量差异化测量 控制变量增添

Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ１７ Ｍｏｄｅｌ１８ Ｍｏｄｅｌ１９ Ｍｏｄｅｌ２０ Ｍｏｄｅｌ２１ Ｍｏｄｅｌ２２ Ｍｏｄｅｌ２３ Ｍｏｄｅｌ２４ Ｍｏｄｅｌ２５ Ｍｏｄｅｌ２６ Ｍｏｄｅｌ２７

ＦＦ×ＣＴ
－０１７０

（－３０４６）
－０２２４

（－２２４５）

Ｓｉｚｅ
－０００１
（－１０５４）

－０００１
（－１１２８）

－０００１
（－０７５４）

－０００１
（－０６３９）

－０００１
（－０６８２）

－０００３
（－１２１１）

－０００３
（－１３２６）

－００３７

（－４０３４）

－０００２
（－０９２３）

－０００２
（－０７６９）

－０００２
（－０８７７）

Ｆｉｒｍａｇｅ
０００４
（１１４１）

０００４
（１０８０）

０００４
（１２０５）

０００４
（１２６８）

０００４
（１１３２）

０００２
（０２９０）

０００１
（０１５０）

－００４４
（－１４４７）

０００２
（０３１０）

０００３
（０４５２）

０００１
（０２３６）

Ｇｒｏｗｔｈ
０００２
（１０１０）

０００２
（０９６８）

０００２
（１１２１）

０００３
（１１６７）

０００２
（０９１３）

０００２
（０３１８）

０００２
（０２５５）

－００２７
（－０８１１）

０００２
（０３５３）

０００３
（０４２３）

０００２
（０２６０）

Ｒｏａ
００３８

（１９２０）
００３７

（１８６６）
００２６
（１２５３）

００２５
（１１９０）

００２６
（１２８１）

－０００４
（－０１１３）

－０００７
（－０２１１）

１０１０

（４４１７）

－００２９
（－０７９３）

－００３１
（－０８２１）

－００３０
（－０８１９）

Ｓｏｌｖ
－００００
（－０２８６）

－００００
（－００８４）

－０００１
（－０９７０）

－０００２
（－１３８１）

－０００２
（－１２２３）

０００７

（２６９６）
０００８

（２９０７）
０１２０

（４７７０）
０００６

（１８９１）
０００４
（１４９５）

０００５

（１６７８）

Ｉｎｄｅｐ
－００２９
（－１４７７）

－００３４

（－１７４３）
－００３３

（－１６７５）

－００２９
（－１４５９）

－００３６

（－１７７５）

－００４０
（－１１２４）

－００５２
（－１５３６）

－００６９
（－０３３８）

－００５１
（－１５２１）

－００４１
（－１１８４）

－００５４
（－１６１７）

Ｆａｍｐｒｏ
－０００３
（－０１８３）

－０００５
（－０３０９）

－０００６
（－０４１２）

－０００５
（－０３４１）

－０００６
（－０３８０）

－００１８
（－０７５６）

－００２２
（－０９３５）

０１５６
（１１９０）

－００２５
（－１０７７）

－００２３
（－０９６８）

－００２３
（－１００７）

Ｇｅｎｅｒａｇｅ
－００１３

（－１７１６）
－００１４

（－１８２６）
－００１４

（－１９２６）
－００１４

（－１８６５）
－００１５

（－２０５４）
－００２５

（－１７０６）
－００２６

（－１８３２）
００６７
（０９６２）

－００２７

（－１９５６）
－００２７

（－１８８８）
－００２９

（－２０８０）

Ｅｌｄｅｓｔ
００００
（０１０６）

００００
（０１８５）

００００
（０１９０）

００００
（０１３１）

００００
（０１３３）

０００３
（１０６５）

０００４
（１１４５）

－０００３
（－０１４０）

０００４
（１１６６）

０００４
（１１０９）

０００４
（１１００）

Ｓｅｃｏｎｄ
－０００１
（－０２８０）

－０００１
（－０２９０）

－０００１
（－０３１２）

－０００１
（－０３０８）

－０００２
（－０４７８）

０００１
（０１４４）

０００１
（０１８０）

０００４
（００９０）

０００１
（０１７１）

０００１
（０１４０）

００００
（００４５）

Ｂａｌａｎｃｅ
－０００４

（－１７２２）
－０００４

（－１７２８）
０００４
（０２３６）

－０００４

（－１７６３）
－０００４

（－１７６１）
－０００４

（－１８１７）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０１８３

（２１２５）
０１９６

（２３８０）
０６９８

（１７４９）
０１８１

（２１８７）
０１６８

（１９６５）
０１８７

（２２８５）

Ｙｅａｒ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ａｒｅａ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｒ２ ０４２５ ０４３９ ０４４９ ０４４０ ０４５８ ０４６０ ０４８０ ０４６９ ０４９２ ０４７９ ０４９６

ＡｄｊＲ２ ０３８４ ０３９７ ０４０５ ０３９８ ０４１３ ０４１５ ０４３５ ０４２３ ０４４６ ０４３４ ０４４９

表７　样本容量扩充及特殊年份剔除检验结果

变量

样本范围扩大 异常情境排除

Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ２８ Ｍｏｄｅｌ２９ Ｍｏｄｅｌ３０ Ｍｏｄｅｌ３１ Ｍｏｄｅｌ３２ Ｍｏｄｅｌ３３ Ｍｏｄｅｌ３４ Ｍｏｄｅｌ３５ Ｍｏｄｅｌ３６ Ｍｏｄｅｌ３７

ＦＦ
００１８

（１８８３）
００２１

（２０９５）
００２３

（２２２４）
００２０

（１８９６）
００２４

（２１７５）
００２７

（２４１０）
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续表

变量

样本范围扩大 异常情境排除

Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ２８ Ｍｏｄｅｌ２９ Ｍｏｄｅｌ３０ Ｍｏｄｅｌ３１ Ｍｏｄｅｌ３２ Ｍｏｄｅｌ３３ Ｍｏｄｅｌ３４ Ｍｏｄｅｌ３５ Ｍｏｄｅｌ３６ Ｍｏｄｅｌ３７

ＯＤ
００５０

（３１４６）
０３０３

（１７０９）
００４５

（３０４９）
００７９

（２０３８）
０７２６

（２２９５）
００６５

（１７３１）

ＣＴ
００５９

（３７７７）
００８８

（２８７２）

ＦＦ×ＣＴ
－０１７４

（－２０２０）
－０２８６

（－２８２３）

Ｓｉｚｅ
－０００４

（－２０２０）
－００３０

（－３９９４）
－０００３

（－１７２５）
－０００３

（－１７４１）

－０００３
（－１６３８）

－０００３
（－１３１６）

－００４６

（－４８８４）

－０００３
（－０９３３）

－０００３
（－０８９８）

－０００２
（－０８２２）

Ｆｉｒｍａｇｅ
０００３
（０５４６）

－００２３
（－０７８７）

０００３
（０６１６）

０００４
（０６８１）

０００３
（０６０９）

００００
（００４４）

－００７１

（－１７７３）
０００２
（０２２９）

０００３
（０３７９）

０００１
（０１６５）

Ｇｒｏｗｔｈ
－０００１

（－２６５４）
０００５

（２６１９）
－０００１

（－２７２７）
－０００１

（－２７４６）
－０００１

（－２９１４）
０００５
（０７１９）

－００３２
（－１０３１）

０００６
（０８２９）

０００７
（０９９５）

０００５
（０７５３）

Ｒｏａ
－０００１
（－００３７）

０５８７

（３０２７）

－００１２
（－０４２３）

－００１１
（－０３８７）

－００１２
（－０４４１）

－００２１
（－０４９２）

０９５６

（３４４３）

－００４０
（－０９１２）

－００４４
（－０９６０）

－００４４
（－０９９７）

Ｓｏｌｖ
０００６

（２６４０）
０１０３

（４７５７）
０００４
（１６２２）

０００３
（１２８１）

０００４
（１４５８）

０００６

（１８５６）
０１０１

（３４７２）
０００４
（１１９０）

０００４
（０９５８）

０００４
（１１０７）

Ｉｎｄｅｐ
－００５０
（－１５３０）

－００２２
（－０１３６）

－００５０
（－１５３５）

－００４５
（－１３４２）

－００５１
（－１５６４）

－００６０
（－１３７０）

－０２１５
（－０９２４）

－００５６
（－１２９７）

－００４５
（－０９８９）

－００５６
（－１３０９）

Ｆａｍｐｒｏ
－００３２
（－１４９１）

０１５３
（１３６７）

－００３５
（－１６１４）

－００３４
（－１５６９）

－００３４
（－１５５９）

－００１４
（－０５７４）

０１４７
（１０４５）

－００１７
（－０６９０）

－００１５
（－０６００）

－００１９
（－０７４０）

Ｇｅｎｅｒａｇｅ
－００３１

（－１８８８）
００４８
（０８０４）

－００３２

（－１９６２）
－００３２

（－１９１７）
－００３３

（－２０１２）
－００３７

（－２２７９）
００３６
（０４５７）

－００３８

（－２３０７）
－００３８

（－２３０３）
－００３８

（－２３３７）

Ｅｌｄｅｓｔ
０００６

（１８４１）
０００３
（０１６１）

０００６

（１８２３）
０００６

（１８１５）
０００６

（１７９３）
０００９

（２１３４）
０００４
（０１５７）

０００８

（２１１３）
０００８

（２０６２）
０００８

（２０５１）

Ｓｅｃｏｎｄ
０００２
（０４２７）

０００３
（００８６）

０００２
（０４２４）

０００３
（０５３３）

０００２
（０３３６）

－０００１
（－０１５８）

０００４
（００８２）

－０００１
（－０１６９）

－０００２
（－０２２１）

－０００２
（－０２８０）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０２３０

（２６６６）
０５５８

（１９１５）
０２２０

（２５９６）
０２１６

（２５３２）
０２１９

（２５９８）
０２４７

（２６６０）
１１３９

（２６７８）
０２２４

（２３５５）
０２１６

（２２２９）
０２１９

（２３７１）

Ｙｅａｒ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｒ２ ０４１８ ０３６２ ０４２５ ０４１７ ０４２８ ０４９０ ０４６８ ０５００ ０４９１ ０５１０

ＡｄｊＲ２ ０３８４ ０３２５ ０３９０ ０３８３ ０３９２ ０４３９ ０４１５ ０４４８ ０４４０ ０４５６

五、进一步研究

通过比对上文分析结果可以看出，创始人

父爱纠葛下的权财交互呈现不同方向的机制效

应。然而，能否将这两种逻辑下的权力指标作

为代际传承的两个维度整合在统一框架，以稳

健地反映其效果，并展现创始人的综合性行
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为，仍需进一步探索。基于前述推论，本文提

出一个有调节的中介效应模型，并根据温忠麟

和叶宝娟 （２０１４）的建议，构建以下回归方

程。若方程 （６）中自变量的回归系数 ａ１与方

程 （７）中介变量与调节变量的交乘项回归系

数ｂ２均显著不为０，则中介效应的后半段受到

调节。

ＦＦｉ，ｔ＝ａ０＋ａ１ＯＤｉ，ｔ＋ａ２ＣＴｉ，ｔ＋ａ３ＯＤｉ，ｔ×

ＣＴｉ，ｔ＋∑
１０

ｋ＝１
ａ４，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋

ａ５Ｙｅａｒｍ ＋ａ６Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （６）

Ｃｉｎｎｏｉ，ｔ＋１＝ｃ０＋ｃ１ＯＤｉ，ｔ＋ｃ２ＣＴｉ，ｔ＋

ｂ１ＦＦｉ，ｔ＋ｂ２ＦＦｉ，ｔ×ＣＴ１，ｔ＋

∑
１０

ｋ＝１
ｃ３，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋ｃ４Ｙｅａｒｍ ＋

ｃ５Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （７）

表 ８结果显示，Ｍｏｄｅｌ３８中所有权下放

（ＯＤ）对财务柔性 （ＦＦ）有显著的正向影响

（ａ１＝１６６７，ｐ＜００５），而Ｍｏｄｅｌ３９中财务柔性

与控制权转移的交乘项 （ＦＦ×ＣＴ）系数在 ５％

的水平上显著为负 （ｂ２＝－０２２５），说明所有权

下放通过财务柔性促进家族企业创新的第二阶

段路径被创始人控制权转移所抑制，因此有调

节的中介效应成立。从表面上看，创始人会通

过权力的相机配置，在保留关键资源控制权的

条件下给予继任者一定的行为自主性和空间，

以实现间接干预企业的资源使用及战略决策的

目标。更深层次地，其揭示了纠葛心理动因影

响下创始人 “放手而不撒手”的客观现状。虽

然该结论侧面印证了传承期创始人存在矛盾行

为的观点，但也引发了有关权力来源差异导致

不同行为表现这一问题的思考。

表８　有调节的中介效应检验

变量
ＦＦ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ３８ Ｍｏｄｅｌ３９

ＦＦ
００２５

（２４３７）

ＯＤ
１６６７

（２５９０）
００６１
（０９９４）

ＣＴ
－０６６５
（－１３８９）

００２９
（０５４１）

ＯＤ×ＣＴ
－１７４３
（－０９１０）

ＦＦ×ＣＴ
－０２２５

（－２１５７）

Ｓｉｚｅ
－００３７

（－４１４７）

－０００２
（－０７５０）

Ｆｉｒｍａｇｅ
－００４３
（－１３９９）

０００３
（０４１７）

Ｇｒｏｗｔｈ
－００３１
（－０８８７）

０００１
（０１５３）

Ｒｏａ
１０２７

（４４８５）

－００３０
（－０８３１）

Ｓｏｌｖ
０１１９

（４７５６）
０００５
（１５３４）

Ｉｎｄｅｐ
－００８０
（－０３９１）

－００５２
（－１５３７）

Ｆａｍｐｒｏ
０１１７
（０９１２）

－００２７
（－１１５９）

Ｇｅｎｅｒａｇｅ
００８２
（１１６０）

－００２９

（－２０６１）

Ｅｌｄｅｓｔ
００００
（０００７）

０００４
（１２５７）

Ｓｅｃｏｎｄ
０００９
（０２３０）

－０００２
（－０２６３）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０６５８
（１６５１）

０１７８

（２１７２）

Ｙｅａｒ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｒ２ ０４７５ ０４８２

ＡｄｊＲ２ ０４３１ ０４３７
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家族企业的代际交接涉及传承双方的特殊

互动，社会网络的存在使子代权力的接收和行

驶并非完全自主 （Ｃａｒｐｅｎｔｅｒ＆Ｇｏｌｄｅｎ，１９９７），

如何在获取权力的同时巩固核心控制成为二代

接班过程中亟待解决的问题。为深入理解代际

权力传递逻辑矛盾背后的理论思想，本文又设

计了有关子代掌权效应的机制检验。具体而言，

则是分别用继任者的所有权执掌 （ＳＯＤ）和控

制权把握 （ＳＣＴ）替代前述模型中的创始人的

两类权力传递 （ＯＤ和ＣＴ），调整后的关系模型

如下所示：

Ｃｉｎｎｏｉ，ｔ＋１＝κ０＋κ１ＳＯＤｉ，ｔ＋

∑
１０

ｋ＝１
κ２，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋κ３Ｙｅａｒｍ＋

κ４Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （８）

ＦＦｉ，ｔ＝λ０＋λ１ＳＯＤｉ，ｔ＋

∑
１０

ｋ＝１
λ２，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋λ３Ｙｅａｒｍ ＋

λ４Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （９）

Ｃｉｎｎｏｉ，ｔ＋１＝μ０＋μ１ＦＦｉ，ｔ＋μ２ＳＯＤｉ，ｔ＋

∑
１０

ｋ＝１
μ３，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋μ４Ｙｅａｒｍ＋

μ５Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （１０）

Ｃｉｎｎｏｉ，ｔ＋１＝ν０＋ν１ＦＦｉ，ｔ＋ν２ＳＣＴｉ，ｔ＋

ν３ＦＦｉ，ｔ×ＳＣＴ１，ｔ＋

∑
１０

ｋ＝１
ν４，ｋＣｏｎｔｒｏｌｉ，ｋ，ｔ＋ν５Ｙｅａｒｍ＋

ν６Ｉｎｄｎ＋εｉ，ｔ （１１）

家族企业中的传承并非瞬时现象，各维度

权力传递的不同步性导致领导力运行差异，从而

影响组织的资源利用与决策执行。为全面探讨子

代权力结构的动态变迁，本文使用个体持股比来

衡量所有权水平 （ＳＯＤ），同时以职位权、报酬

权和运作权的正态标准均值 （Ｄｏｎｇ＆Ｇｏｕ，

２０１０）表示控制权的实际情况 （ＳＣＴ）。其中，

职位权象征法定正式权力，通过接班人的两职兼

任情况进行评估，将同时担任董事长和总经理赋

值为３，仅担任董事长赋值为２，仅担任总经理

赋值为１，其余为０。报酬权反映个体薪资水平，

计算方式为接班人税前工资与高管平均薪酬比

值。运作权则体现接班人对企业资源的支配程

度，由企业本年度流动资本与营业收入之比表

示 （张长征等，２００６）。在检验接班人掌权效应

的模型中，除权力指标发生变更外，其余变量

的选取与前文一致。具体回归结果如表９所示。

表９　接班人掌权效应及机制检验

变量

资源调配机制 行动响应机制

Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ４０ Ｍｏｄｅｌ４１ Ｍｏｄｅｌ４２ Ｍｏｄｅｌ４３

ＦＦ
００２１

（２１１４）
００２４

（２５３１）

ＳＯＤ
００６８

（１９６７）
０４４０

（２３９７）
００５９

（１７５１）

ＳＣＴ
００００
（００１７）
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续表

变量

资源调配机制 行动响应机制

Ｃｉｎｎｏ ＦＦ Ｃｉｎｎｏ Ｃｉｎｎｏ

Ｍｏｄｅｌ４０ Ｍｏｄｅｌ４１ Ｍｏｄｅｌ４２ Ｍｏｄｅｌ４３

ＦＦｘＳＣＴ
００３４

（２１８６）

Ｓｉｚｅ
－０００２
（－１０３３）

－００３６

（－３９８５）

－０００２
（－０６７５）

－０００２
（－０７３４）

Ｆｉｒｍａｇｅ
０００３
（０５１５）

－００３６
（－１１９４）

０００４
（０６４０）

０００４
（０６３８）

Ｇｒｏｗｔｈ
０００２
（０３０１）

－００２０
（－０６１８）

０００２
（０３６５）

０００３
（０３５８）

Ｒｏａ
－０００９
（－０２５１）

１０２６

（４４６９）

－００３０
（－０７８１）

－００１７
（－０４１７）

Ｓｏｌｖ
０００６

（２３２２）
０１０９

（４７９６）
０００４
（１３０９）

０００５
（１６１４）

Ｉｎｄｅｐ
－００３５
（－０９５９）

００４１
（０１９３）

－００３６
（－１０１６）

－００５０
（－１５３４）

Ｆａｍｐｒｏ
－００２１
（－０８９８）

０１８５
（１３９６）

－００２５
（－１０５４）

－００２５
（－０９６５）

Ｇｅｎｅｒａｇｅ
－００３０

（－１９９４）
００４５
（０６３７）

－００３１

（－２０８４）
－００３０

（－２０８６）

Ｅｌｄｅｓｔ
０００３
（０９３５）

－００１１
（－０５１９）

０００３
（０９８９）

０００４
（１２８８）

Ｓｅｃｏｎｄ
－０００３
（－０４０２）

－０００５
（－０１４２）

－０００３
（－０３８６）

－０００１
（－０１０４）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０１８５

（２１３９）
０７０３

（１７６３）
０１７１

（１９５９）
０１７２

（２０７９）

Ｙｅａｒ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｒ２ ０４６９ ０４６１ ０４８０ ０４９３

ＡｄｊＲ２ ０４２９ ０４２０ ０４３９ ０４４９

　　对接班人资源调配机制的中介效应检验，

本文采取如下三步法：首先，在 Ｍｏｄｅｌ４０中验

证接班人所有权执掌对家族企业创新的回归系

数在１０％的显著水平上为正；其次，确认接班

人所有权执掌与财务柔性之间存在显著的正相

关关系 （λ１＝０４４０，ｐ＜００５）；最后，在控制

接班人所有权执掌的解释变量影响后，发现财

务柔性对家族企业创新的回归系数在５％的水平

上显著为正。这表明与创始人的资源授予效应

相对应，家族企业财务柔性在接班人所有权执

掌与家族企业创新间发挥部分中介作用。也就

是说，拥有所有权的接班人可以通过对家族性
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累积资金的灵活调用来实现企业的转型升级，

进一步验证了创始人计划性条件创造的实际应

用价值。同时，接班人控制权把握与财务柔性

的交互项系数显著为正 （ν３＝００３４，ｐ＜００５），

表示实际控制权的提升有助于减轻战略决策中

的潜在约束，将接班人的创新理念转化为具体

实践。这种由家族企业控制权传递引发的战略

行为差异无疑为解析代际博弈提供重要线索。

特殊成长经历及合法性压力使二代接班后

的家族企业创新存在必然性。然而，创始人的

象征性放权会保留个体剩余控制权，造成正式

权力与真实权力间的不一致。这种权力结构矛

盾在一定程度上限制了接班人经营决策的自主

性，使其难以真正决定企业发展。事实上，家

族企业同构背景下的传承活动不仅需要预防性

资源的储备，还离不开控制性权威的传递。代

际间的个体认知及风险偏好差异虽然激发了创

始人 “放手而不撒手”的善意保护，但却影响

到继任者权力的真实效用转化。剩余控制权作

为权力核心，其成功继承和有效运用对家族企

业的基业长青至关重要。更进一步说，由于不

完全契约的现实背景和人力资本的特有属性，

家族企业的权力传递并非彻底，只有通过代际

博弈，争取到契约规定之外的权益和资源，以

此来弥补名义权力与实际控制之间的差距，才

能化被动为主动，实现继任过程中的权威重构。

六、研究结论与讨论

（一）研究结论

家族企业作为一种特殊组织形式，其内部

权力、财务和决策行为三者之间存在复杂关系，

导致企业在传承过程中面临着传统与创新的矛

盾。为厘清这一问题，本文基于父爱主义理论，

从创始人对继任者既支持又抑制的纠葛现象出

发，探讨资源授予与行为阻抑两效应在家族企

业创新行为中的作用机制。结果显示：为最大

限度地为接班人继任保驾护航，创始人在退位

过程中既放权又给钱，通过优化资源配置增强

企业的研发创新能力；同时，这一特殊的关怀

现象也掺杂部分阻碍，具体表现在创始人控制

权转移对财务柔性水平与家族企业创新间正相

关关系的削弱作用上。进一步研究表明，上述

两种互悖逻辑的并存根源在于权力传递的不彻

底，正式权力之外剩余控制权才是主导企业发

展方向及创新决策的关键。掌握该权力能够有

效地确保创始人维持领导地位，并审慎调控交

接班进程。

（二）理论贡献

本文的理论贡献可以概括为如下两个方面。

首先，厘清父爱纠葛的内在逻辑，扩展父爱主

义概念的应用范围。在家族企业中，创始人始

终占据核心地位，其意愿是理解传承期家族企

业创新的关键 （Ｈａｕｃｋ＆Ｐｒüｇｌ，２０１５）。以往围

绕创始人对继任者支持与控制间的矛盾研究很

大程度上是描述性的或从单一维度进行解释

（Ｈｕａｎｇｅｔａｌ，２０２０），未能充分考虑到行为背

后的复杂性和多维度权衡问题。关于这种悖论

的具体根源及其对代际互动的影响了解仍然有

限。本文从创始人情感心理角度出发，探讨家

族企业代际传承与创新间的动态关系，并实证

检验了创始人父爱纠葛如何通过权财交互的双

重资源管理逻辑予以呈现，有助于调和现有研

究中有关创始人作用的不同发现，凸显父爱情
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怀在经济与社会层面的独特价值。此外，通过

揭示传统父子关系中的利他关怀，增强了父爱

主义理论在本土情境下的解释力，为理解情感

行为的综合作用效果提供有益参考。

其次，深入理解剩余控制权的本质，明确

其在家族企业继任过程中的核心地位。一代离

任和二代继任是一个复杂且微妙的系统性工程

（张京心等，２０１７），不仅涉及法定权力，还包

括附着在其上的剩余控制权。本文通过对比传

承双方的权力效用差异，证明了核心控制权对

企业的治理结构和运作机制的决定性作用。只

有当接班人获得剩余控制权时，所拥有的正式

权力才能转化为实际权力 （吴炯，２０１６），从而

真正主导家族企业的发展方向和创新决策。而

这种权力传承的依据在于接班人行为是否符合

创始人预期。该发现对于确保接班过程的平稳

过渡以及继任者顺利掌管企业具有重要的实践

意义。

（三）实践启示

本文发现对家族企业的跨代成长及顺利传

承具有一定的启示作用。对创始人而言，应把

握权力交接的时机和节奏，进行逐步而彻底的

放权。实际上，代际间权力配置是决定战略导

向的关键，因此需要建立清晰有效的控制权结

构，以保障企业核心价值观和目标的延续。具

体来说，当创始人自身的经营能力及控制幅度

无法满足企业专业化发展需求时，应果断将相

关法定权力及剩余控制权移交给拥有关键资源

的继任者，给予其充分的自主决策空间，避免

过度干预。同时，有意识地调控传承双方进程

同步，既要确保权力接管的顺利进行，又能预

防权力真空或混乱情况，实现组织体系的平稳

过渡。

对接班人而言，应迅速接手领导职位，积

极肩负起推动组织发展的重任。在家族企业持

续发展和优势塑造方面，创新起着关键作用。

为此，接班人需要通过系统学习及实践经验累

积，计划性地提升自身的企业家素养，以便树

立权威形象，赢得利益相关者的合法性认可。

同时，根据市场需求和企业发展情况，合理确

定组织的定位，并采取谨慎态度，适度调整经

营模式，在维持企业正常运行的前提下，积极

寻求转型发展新机遇，真正做到让创始人放心。

对家族企业代际互动而言，传承双方应依

据实际情况进行角色调整，发挥代际补偿效应。

继任是一个循序渐进的过程，涉及一代退出和

二代接管，通过有效的代际共治，能够缓解传

承期不确定性对企业价值的潜在冲击。该项措

施的关键在于以家族情感财富为基础的治理模

式的动态变化。为促进社会资本在代际间的有

效传递与维持，交接班主体需要建立良好关系，

积极协作沟通，确保资源最优配置，从而充分

发掘组织内的创新潜力。

（四）研究局限与未来展望

尽管本文遵循科学研究过程，从创始人的

视角探讨了家族企业传承与创新之间的争议问

题，并得出了一些有意义的结论，但文章仍然

存在不足和局限性。第一，因本文所研究的父

爱纠葛以代际间的权财交互为前提，当前中国

顺利传承且持续经营的上市家族企业数量较少，

受研究数据限制，所构建的模型可能并不适用

于全部家族企业，尤其是非家族继承类企业，

建议使用更为完备的数据对这一主题展开深层

次研究。第二，创始人的父爱纠葛复杂且微妙，
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本文仅对显性资源的代际传递进行了分析，尚

未直接测量这种既支持又阻碍的矛盾意愿。后

续可探索更精确的指标，以验证研究结论，进

一步增加理论解释力度。第三，本文发现了父

爱纠葛的两种逻辑，但尚未明确阐述创始人如

何权衡不同父爱主义逻辑下的情感需求，并形

塑企业最终战略选择。未来可从该方向出发，

通过问卷调查和深入访谈等方式，丰富和完善

情感行为的相关内容。
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