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摘 要：文章构建了家族企业与职业经理的博弈模型，将法律环境、企业资产的特性、

职业经理背叛的一次性收益、集体惩戒机制、经理的耐心和代理关系的不确定性作力影响

职业经理诚信的因素纳入模型。 这些因素通过影响企业为诱使职业经理守信而必须向其

支付的效率工资，进而影响雇用职业经理的代理成本。 雇用职业经理带来的企业总收益

的增加与其所引起的代理成本一起决定了企业雇用职业经理的临界规模。 由此得出文章

的核心命题：尽管职业经理的能力与家庭成员相比可能更强，但只有当企业规模大于临界

规模时，企业才会选择雇用职业经理。

关键词：家族企业；诚信；代理成本；集体惩戒机制

中图分类号：F270 文献标识码：A 文章编号：1001-9952(2004)02-0050-08

彼得·德鲁克(1999)曾提出：家族企业要想生存和保持有效运作，在高层

管理人员中，无论有多少家族成员，也无论他们多么出色，至少要有一位非家

族成员。 这是因为随着企业规模的扩大，家族成员组成的人力资本的狭小选

择集合不能满足企业对专业化管理的需要。 企业的进一步发展要求其突破血

缘限制，将合作扩展到家族以外。 家族企业通过雇用职业经理，可以降低由于

企业规模扩大或交易复杂化所带来的高涨的管理成本，同时职业经理拥有的

人力资本也得到了相应的回报。 从理论上说，这是一个双赢的过程。 但是在

现阶段，我国民营企业家与职业经理人之间的合作却出现了严重的危机。 本

文通过构建模型，得出结论如下：尽管职业经理的能力与家庭成员相比可能更

强，但只有当企业规模大于临界规模时，企业才会选择雇用职业经理。

文章第一部分为相关文献的回顾；第二部分构建模型，并提出命题；第三

部分是进一步的分析和推论；第四部分是简要的结论。
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一、相关文献的回顾

对现代企业中内部人和外部人紧张状态(tension)的研究始于 Berle和
Means(l932)。随后出现的代理理论文献将他们的某些观点正式化(Ber

hold,1971; Ross, 1973; Heckerman, 1975; Jensen和Mecking,1976; Mir

rlees, 1976)。在这些文献中，委托人雇用代理人完成某项任务，委托人知道代

理人有不同的目标函数，也知道代理人的某些方面不能被完全地观察到（比如

能力）。 那么问题就变成在既定约束下，委托人设计一份最优的代理合同。

上述代理理论文献都是在经理式企业的框架下分析问题的。 其实，委托

人除了选择职业经理，还可以选择家庭成员担任经理。长期以来，这种选择被

严重地忽视了。这一忽视是与家族企业研究长期不受重视密切相关的。 20

世纪80年代以来，随着家族企业研究领域被关注程度的不断提高，出现了一
批新的代理理论文献(Bebchuk,1999; La Porta等， 1997、1998、2000; John

son等， 2000; Bhattacharya和Ravikumar, 2001、2002; Burka tr、Panunzi和

Shleifer, 2002 )。 这些文献不同于以往代理理论文献之处，在于它们研究的

问题是企业在选择家庭成员或职业经理作代理人之间的权衡，而这在以往的

代理理论文献中是不予考虑的。 其中， BebchukC1999)的研究表明在弱法律

保护环境下，分散的所有权结构不稳定。 La Porta等(1999), Claessens等 ．

(2000)解释了在法律不能有效保护股东权益的国家，家族企业长期存在的原

因。 Burkatr、Panunzi和Shleifer(2002)构建了一个静态模型，分析法律环境

对创业企业家在雇用职业经理和传位给继承人之间的选择的影响。

本文在上述研究的基础上构建一个三阶段模型，除了将法律环境作为影

响职业经理诚信的一个因素纳入模型，还引入了企业资产的特性、职业经理背

叛的一次性收益 、集体惩戒机制、经理的耐心和代理关系的不确定性等因素。

二、家族企业与职业经理的博弈模型

（ 一）关于模型的假设和说明

1. 模型的假设（参见图1)

(1)博弈模型有两个行为人：家族企业和职业经理。(2)模型分为三个阶

段：第一阶段家族企业在
“

家庭成员
”和 “

职业经理 ”之间进行选择；第二阶段，

职业经理在
“

守信 ”和
“

背信 ”之间进行选择；第三阶段，企业在
“

告
＂

（即诉诸于

法律）和
“

不告 ”之间进行选择。(3)经理一旦选择 “

背信 ”就会离开企业，到其

他企业寻求被雇用。
2. 关千模型的说明

企业可以选择家庭成员担任经理，获得的净收益为兀；也可以选择职业

经理，若经理守信企业可获得净收益穴mh
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如果职业经理始终选择“守信＂，其一生的期望收益为凡；如果职业经理欺
骗一次（以后都诚实守信）且企业选择

“不告 ＂的情况下，其一生的期望收益为
R；如果职业经理欺骗一次且企业选择“告＂的情况下，其一生的期望收益为民。

设队表示经理收入的
贴现因子，h1，表示选
择“守信 ＂ 的经理被

家庭成员

再次雇用的概率，he (llt , 0) 
表示选择 “ 背信 ” 的
经理被再次雇用的
概率，a为职业经理
选择 “

背信” 的 一 次
性收益，a代表不确
定性，即由于发展受
挫等原因使企业无
力继续与经理发生
代理关系的概率。 设0冬P,hh,hc ,a冬1。 则凡和民可以分别表示如下：

Rh =w十忱Cl-a)Cw归芷＋…十W�
n

-1) (1) 

K=a+hc Cl-a)(w们婿＋…十w尸） （2) 

（二）采用逆推法分析博弈模型

第三阶段企业的策略选择：若企业选择“告“背信的职业经理，则其收益为
亢西，企业选择 “不 告 ” 时的收益为穴mn。 若己＞ T(mn， 则理性的企业将选择
＂告＂，若 六晔 ＜亢mn则企业将选择“不告”。 六吨 的大小取决千两个因素： 一是司
法的完善程度；二是企业资产的特性。 司法完善程度包括法律、法规的健全程
度和执法的公正程度和执法效率高低。 在其他条件既定的情况下，司法完善
程度越高，六西就越大；反之，则相反。 企业资产包括有形资产和无形资产，无
形资产与有形资产相比其产权保护的难度更大。 如果背信经理带走的是知
识客户关系、创新思路等无形资产，企业就很难借助法律来惩罚背信经理（张
维迎，2002)，在其他条件既定的情况下，亢郎就越小。

命题1：如果司法保障程度越高，企业借助法律惩罚背信经理的收益就越

大，当大到高于“不告 ”时企业的收益，即亢哗 ＞六mn 时，企业将选择“告 “ ；如果司
法保障程度越低，企业借助法律惩罚背信经理的收益就越小，当小到比“不告 ”

时的收益还低，即六芯 ＜六mn 时，企业将选择“不告”。
命题2：在其他条件既定的情况下，如果企业的资产中无形资产占的比重

越大，企业借助法律惩罚经理的难度就越大，成本就越高，企业就越可能选择
“不告” ；无形资产占的比重越小，企业借助法律惩罚经理就越容易·企业就越

(ll 叫',Rh)

告 不告

（兀心 ， R,,) （六mn, R,-) 

图1 家族企业与职业经理之间的博弈

可能选择“告 ” 。
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倒推到第二阶段，分析职业经理的策略选择。据上文分析，在司法不完善
和无形资产比重较大的条件下，一旦经理背信，企业将其告上法庭的威胁是不

可置信的，则只有在Rh泛R的条件下，职业经理出于对自身利益的考虑才会

选择守信，即效率工资（企业使经理守信必须支付的最低工资）应满足Rh多
RC。由式(1)和(2)有：

w+（h厂凡）（l —a)w伤(l-P)多a (3) 

所以： w• =a/[l+(h1,-hc)(l —a) /(1－ 伈］ （4) 

由式(4)可知，效率工资w． 取决于四个系数 ：a、（hh — he )、P和a。分别求

w•对它们的偏导数，可得：a；；�>O 飞(:l
w

—卡 hc)＜0，譬庄 <0 和勹f>o。其

中，a表示职业经理选择
“背信”的一次性收益，a越大，效率工资矿就越大。

a与经理的权限成正比。经理所处的位置越重要，他拥有的控制权就越大，为
了诱使其守信，企业所需支付的效率工资就越高。(hh - he)表示诚实的经理

再次被雇用的概率和欺骗过一次的经理再次被雇用的概率之差，（hh — he)越
大，w.就越小。(h1,-hc)取决于集体惩戒机制的强弱。当经理背信后，除了
诉诸于法律外，企业还可以通过集体惩戒机制对其施以惩罚：企业只选择过去
表现诚实的经理，并对雇用背信经理的企业进行谴责。由式(3)左边第二项可

以看出，集体惩戒机制是通过影响经理的未来工资起作用的。背信经理虽然
可以 一次性获得a的收益，却使自己的声誉受损，在集体惩戒机制的作用下，
他再次被雇用的概率凡 将低于诚实经理再次被雇用的概率hh，未来的工资也
因此降低（这就是经理为背信所支付的＂声誉成本 ”)。集体惩戒机制越强，经
理支付的＂声誉成本 ”就越大，经理就会越珍惜自己的声誉，企业只需支付较低

的矿就可以诱使经理守信。P是经理收益的贴现因子，表示经理的耐心。经

理越有耐心，其贴现因子P就越高，他就越有积极性 维护自己诚实守信的声
誉，企业为诱使经理守信所需支付的效率工资w黄 就越低。经理越是缺乏耐
心，说明他越看重眼前的利益，他就越可能为了一次性收益而选择背信，企业
必须支付较大的 w•才能诱使其守信。a代表代理关系中存在的不确定性。

不确定性越大，经理守信得不到回报的可能性越大，他守信的积极性越小。只

有得到较高的效率工资，经理才会选择守信。
命题3：经理的职位越高，他背信的一次性收益就越大，企业为了诱使其

守信所需支付的效率工资就越高；集体惩戒机制越强，背信经理再次被雇用的

概率就越低，对其未来收益的影响就越大，经理在选择
“

背信 ” 时就会越谨滇；
经理越有耐心，维护自己声誉的积极性就越高，企业只需支付较低的效率工资

就可以诱使经理守信；不确定性越大，经理守信的动力越小，企业必须支付越

高的效率工资才能诱使经理守信。
最后回到博弈模型的第一 阶段，考察企业能否支付得起效率工资w勹
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假设相对于选择家庭成员任经理， 由于雇用职业经理，企业的总收益增加

邱；相应地，为诱使经理守信也要支付较高的效率工资w勹(w. ＿忑）可看

作雇用职业经理所带来的代理成本。 如果6.R为正且/::,.R> （w.＿豆），也即

穴mh>11:r，则企业将选择雇用职业经理。 而心R的正、负取决于职业经理和家

庭成员相比能力的高低。 假设6.R为正，则t:,.R是否大于(w~－豆）取决于企

业发展所处的阶段（用企业的规模S来衡量）。 如果企业处于初创阶段，企业

规模较小，治理结构简单，雇用职业经理所带来的专业化管理的好处还不足以

弥补由此带来的代理成本，即6.R< (w* —忑）。 随着企业进入快速成长期，企

业规模的扩大使管理成本迅速上升，当引入职业经理带来的总收益的增加大

于由此引起的代理成本时，即6.R> (w* — 豆），非家族成员就开始作为职业经

理进入企业与创业家族分享剩余控制权。

命题4:当凶R= (w* — 豆）

时，设企业的规模为 s· ， 则S．

是（w二石）

企业雇用职业经理或选择家庭成 AR 

员的临界规模：当S<S*时，企业

雇用职业经理所带来的总收益的

增加还不足以弥补由此所带来的

代理成本，则企业必然选择家庭

成员任经理；当S>S*时，企业雇

用经理带来的总收益的增加超过

其所带来的代理成本，则企业将

雇用职业经理，如图2所示。

AR 

·—
(w-w) 

s

 

s

 

图2 企业雇用职业经理的临界规模的决定

三、进一步地分析和推论

如图2所示，企业雇用职业经理的临界规模S
．

取决于6.R和(w*—豆）的

交点。 当效率工资矿发生变化（增大或减小），（w.—忑）线就相应地向上或

向下移动，从而t::,.R和(w*— 豆）的交点S
．

也随之改变。 如图3所示，若(w·
— 豆）线向下方移动到(w*＿豆）

＇

，临界规模则由S1外 缩小到S2.

根据博弈模型，矿是a、 (h1、 —he ) 、P和a的函数，当这四个因素中有一个

或几个同时发生变化时，将引起 矿的变化。

(1)假设其他条件不变，a变小（这意味着经理的职位较低，权限较小），

矿也随之减小，这将引起(w* — 豆）线向下方移动，导致临界规模 s· 变小。

同理，如果 a逐渐增大（经理位高权重），S.也会随之增大。 这说明规模较小

的时候，企业所能够支付的效率工资只能雇用低层经理；随着企业规模的不断

扩大，才能逐渐地雇用中高层经理。

(2) 在其他条件不变的情况下，（hh — he ) 减小，即集体惩戒机制减弱，w*
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将增大，引起(w.＿豆）线向上移动，导致临界规模S
．

变大。

(3)如果经理更加有耐心(�变

大），w
．

减小，将使 (w* — 豆）线向下 (w二 石）

移动，导致临界规模 s· 变小。 这就 t,R 

出现了一个很有趣的现象：如果经理

有耐心，那么在规模较小的时候，企

业就会雇用职业经理；如果经理缺乏

耐心，则只有规模较大时，企业才会

雇用职业经理。

(4)假设其他条件既定，如果企

业和职业经理委托 一 代理关系的 不

l::,.R 

．

( w-w) 

· 一 ，

(w-w) 

s

 s 2 ． 
s I 

． 

确定性减小(a变小），效率工资 w*

也将减小。 一般情况下，竞争力较强的企业因为被并购、破产等原因被迫终止

与经理代理关系的概率较小，这意味着竞争力较强的企业只需提供较低的工

资就可以诱使职业经理守信。 如果竞争力强的企业和竞争力较弱的企业向职

业经理提供相同的工资，那么显然前者雇用的经理信用程度更高。

推论l：随着企业规模的逐渐扩大，企业雇用职业经理的顺序是：由低层

经理到中层，再到 高层经理。

推论2：在弱集体惩戒机制的清况下，企业只在规模较大的时候才可能雇

用职业经理。

推论3：如果经理越有耐心，那么在规模较小的时候，企业就会雇用职业

经理；如果经理缺乏耐心，则只有规模较大时，企业才会雇用职业经理。

推论4：竞争力较强的企业招到守信经理的可能性大千竞争力较弱的企业。

除了上述四个因素，司法完善程度和企业资产的特性也会对效率工资

矿进而对临界规模S
．

产生影响。 假设司法完善程度提高，企业借助法律惩

罚背信经理的成本降低，企业将选择
“

告 “，这意味着职业经理背信的成本提

高，企业只需支付较低的效率工资就可以诱使经理守信，（w* —豆）较小，企业

雇用职业经理的临界规模S
．

也将随之减小。 也就是说，司法越完善，企业雇

用职业经理的临界规模越小。 无形资产占的比重越大的企业，借助法律保护

资产不受经理背信侵犯的成本也越高，企业将选择
“

不告
＂

，职业经理背信成本

降低，企业要支付较高的效率工资方能诱使经理守信，（w
爷

—忑）更大，企业雇

用职业经理的临界规模S
．

也将随之增大。 这表明，无形资产比重越大的企

业，雇用职业经理的临界规模越大。

推论5：在司法完善程度较高的经济中，规模较小的时候，企业就将雇用

职业经理；在司法完善程度较低的经济中，只有当规模达到了很大，企业才会

雇用职业经理。

图3 决定矿的各因素分别变动
对临界规模的影响
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推论6：无形资产比重越大的企业，借助千法律保护产权的难度就越高，

雇用职业经理的临界规模也就越大。

四、简要的结论

家族企业在向职业经理开放的过程中面临着两难选择：雇佣职业经理能

得到专业化管理的好处，但同时也可能带来了职业经理背信所招致的代理成

本。 专业化管理的好处随企业规模的扩大而增加，因此企业只有达到一定规

模才会雇用职业经理。 代理成本大小取决于经理的诚信，而诚信并不完全是

修养、时间偏好等个人内在因索所决定的，还受到法律环境、企业资产的特性、

职业经理背叛的一次性收益、集体惩戒机制和代理关系的不确定性等外在因

素的影响，并进而引起临界规模的变动。

本文将上述因索模型化，得出结论是：尽管职业经理的能力与家庭成员相

比更强，但只有当家族企业规模大于临界规模时，企业才会选择雇用职业经

理。 围绕着该结论，得出如下的推论：（1）随着企业规模的逐渐扩大，企业雇用

职业经理的顺序是：由低层经理到中层，再到高层经理；（2）在弱集体惩戒机制

的清况下，企业只有在规模较大的时候才会雇用职业经理；（3）如果经理较有

耐心，那么在规模较小的时候，企业就会雇用职业经理；如果经理缺乏耐心，则

只有规模较大时，企业才会雇用职业经理；（4）竞争力较强的企业招到守信经理

的可能性大于竞争力较弱的企业；（5）在司法完善程度较高的经济中，企业在规

模较小的时候，就将雇用职业经理，而在司法完善程度较低的经济中，企业只有

当规模达到了很大时，才会雇用职业经理；（6）无形资产比重越大的企业，借助于

法律保护产权的难度就越高，从而雇用职业经理的临界规模就越大。
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'frost, Agent Costs and the Choice of Family Business 

ZHUO Yue, ZHANG Min 
(Busi,花沁 School, Xiangtan University, Xiangtan 411105, China) 

Abstract: This paper presents a mode of game between family business 

and the professional manager in which legal environment, characteristics of 

business's assets, lump-sum income out of the professional manager's be

trayal, collective discipline mechanism, patience of the professional manager 

and uncertainty of agency are included as factors influencing the trust of the 

professional manager. These factors influence the efficiency wage paid for 

the professional manager to insure he keeps his word and further influence 

the agent costs of employing the professional manager. The critical scale of 

employing a professional manager is determined by the increase of total ben

efits and costs of hiring a professional manager. Then the paper reaches the 

core proposition: although the professional manager may be more qualified 

than the family member, he is not hired until the scale of the business is lar

ger than the critical one. 

Key words: family business; trust; agent costs; collective discipline 

mechanism 
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