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摘要： 家族企业追求“基业长青”，其在对待员工这一重要利益相关者时，是否会表现出显著的

行为偏好和特征？ 本文切入劳动力成本粘性的研究视角，以 ２００３ 年—２０１９ 年民营上市公司

为对象，考察了家族企业劳动力成本的决策行为表现及其机理． 研究结果表明，与非家族企业

相比，家族企业进行劳动力成本调整时会表现出更强的粘性特征，且随着家族持股水平提升、
进入代际传承阶段以及董事会中家族成员占比提高，劳动力成本粘性现象会更加突出． 进一步

研究发现：维护员工关系和保持良好声誉是造成这一现象的主要原因；家族企业中的劳动力成

本粘性具体表现为用工粘性，而非薪酬粘性；行业竞争程度和非劳动密集性都会加剧家族企业

的劳动力成本粘性；家族企业承担适当的劳动力成本粘性还有助于促进生产效率，实现劳资

“互惠” ． 本文既丰富了家族企业行为特征和成本粘性影响因素的相关研究，也为处理劳资关

系和实现共同富裕提供了一定的现实启示．
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０　 引　 言

家族企业是世界范围内普遍存在的一种组织

形态，其与非家族企业之间的行为和决策模式差

异一直以来都备受关注． 如许年行等［１］ 的研究发

现家族企业能有效缓解第一类代理问题，减少控

股股东与经理人之间的利益冲突，从而提高绩效

水平． 然而，鲜有研究关注到家族企业与非家族企

业在对待利益相关者时是否存在显著的行为差

异，以及这类行为差异是否有利于家族企业的发

展和延续［２］ ．
在各方的利益相关者中，员工对企业的影响

尤为突出． 员工是管理层决策的执行人，能对企业

生产经营活动做出重大贡献［３］ ． 作为重要的“内
部”利益相关者，员工的职业态度和工作效率也

是企业竞争力的关键所在． 家族企业追求“基业

长青”，与非家族企业相比，如何维护员工权益以

及和谐稳定的劳资关系，以实现长远发展，在家族

企业中则更为重要． 根据普华永道中国发布的

《２０２１ 年全球家族企业调研———中国报告》，在新

冠疫情期间 ７５％ 的家族企业采取了各种措施与

雇员共克时艰，包括让员工居家办公、保留工作、
补发工资等②，家族企业对员工利益保护的重视

程度可见一斑．
党的十九届五中全会提出“到 ２０３５ 年要扎

实推动全体人民共同富裕目标取得更为明显的实

质性进展”，由此共同富裕正式由理念目标迈入

现实要求． 实现共同富裕需要整个社会为之共同

努力，上市公司积极进行员工关系维护是实现共
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同富裕的有力手段． 一方面，企业重视员工利益保

护，提高员工待遇是共同富裕的重要表现；另一方

面，良好的员工关系能降低人员流失率，提高组织

整体的工作效率，实现企业的高质量发展，从而为

共同富裕提供基础保障．
我国上市公司较少披露员工信息，员工待遇

和福利的详实数据难以被外界直接获取［４］，对开

展相关研究制造了一定困难． 基于此，本文试图从

劳动力资源调整的视角分析家族企业的员工行

为． 企业的劳动力成本可视为员工数量与人均薪

酬的乘积［５］，劳动力资源调整则反映了企业员工

规模或薪酬水平的变动，从而对员工利益产生直

接影响． 劳动力成本粘性是指企业在业务量下降

时劳动力成本减少的程度要比业务量上升时劳动

力成本增加的程度更低，反映了企业在劳动力成

本管理决策中的“易增难减”． “粘性”的劳动力成

本管理方式虽然使企业负担了额外的经营成本，
降低了资源配置效率［６］，但在另一方面却也避免

了裁员降薪所导致的劳资冲突与士气下降等问

题，因而可能有利于公司的长期稳定发展． 对员工

而言，企业采用“粘性”的劳动力成本管理方式则

能获得更加稳定、有保障的工作机会和劳动报酬．
当公司由家族管理后，除追求股东价值最大化这

种一般的经济目标外，控股家族需要兼顾家族控

制权、维护家族声誉、实现家族传承等非经济目

标［７］ ． 因此，与非家族企业相比，受到非经济目标

影响的家族企业可能会更加重视员工利益保护，
进而会在业务量降低时减少劳动力成本向下调整

的幅度，导致劳动力成本粘性加剧．
以我国 ２００３ 年—２０１９ 年民营上市公司为研

究样本，本文考察了家族企业与非家族企业之间

劳动力成本调整的决策差异． 结果发现：１）与非

家族企业相比，家族企业的劳动力成本粘性更高；
２）进一步分析家族特征后发现，在家族持股较

高、进入代际传承阶段后以及董事会中家族成员

占比较多的家族企业中，劳动力成本粘性现象更

加突出； ３）机制检验的结果表明，家族企业重视

员工关系和维护家族声誉是造成劳动力成本粘性

的主要原因； ４）家族企业劳动力成本粘性主要体

现在用工粘性而非薪酬粘性，即与非家族企业相

比，家族企业在业务量降低时的裁员幅度更小；
５）在强竞争性行业和非劳动密集性企业中，家族

控制对劳动力成本粘性的影响作用更强； ６）经济

后果检验发现，家族企业采用“粘性”的劳动力成

本管理方式能有效激励员工，提升全要素生产率，
从而实现劳资双方的“互惠”．

本文的理论贡献主要如下：１）从劳动力资源

调整的角度拓展了家族企业行为特征研究的相关

文献． 近年来，已有文献分析了家族企业在绿色创

新［８］、跨代创新［９］、风险承担［１０］ 等行为方面的特

征表现，而本文将家族企业的长期价值导向（基
业长青）与成本管理决策行为联系起来，聚焦考

察了家族企业的劳动力成本调整行为及其经济后

果，为家族企业行为特征研究提供了一个新的视

角； ２）从员工关系治理视角丰富了家族企业的利

益相关者行为研究文献． 本文使用中国民营上市

公司数据，将员工关系维护考察和劳动力成本粘

性研究相结合，深入分析了家族企业维护员工关

系的手段、机制、调节因素和价值效应，为家族企

业的利益相关者以及员工关系维护的研究文献提

供了转型经济国家的经验证据； ３）从家族控制视

角扩展了成本粘性影响因素的相关研究． 已有研

究认为调整成本、管理层乐观预期以及代理问题

是导致成本粘性产生的三大动因［１１］，而本文发现

由家族控制的企业更加重视员工利益，会导致劳动

力成本粘性上升，从而扩展了该领域的研究文献．

１　 理论分析与研究假设

首先，家族企业对“基业长青”的追求会使管

理层更具长期投资视野，因此在业务量降低时不

会迅速削减劳动力资源． 为实现长久而稳定的经

营，家族企业通常更注重员工关系的稳定，并偏向

与员工建立长期的劳动契约关系． Ｋａｎｇ 和 Ｋｉｍ［２］

的研究发现家族企业比非家族企业更重视长期利

益，有助于保持与员工的长期雇佣关系，因此家族

企业更愿意进行员工关系型投资，并能从中获益

更多． Ｂｅｎｎｅｄｓｅｎ 等［１２］、Ｍｕｅｌｌｅｒ 和 Ｐｈｉｌｉｐｐｏｎ［１３］ 发

现家族企业更擅长处理员工关系，在劳动保护不

完善时，家族企业能为员工提供相对健全的劳动

保障． 家族企业的长期经营目标能满足员工的安

全需求，进而提升员工对家族企业的信任感和满

意度． 因而，当家族企业因业务量降低而削减劳动

力成本时可能会面对更高的调整成本，如解雇费
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用，以及人员流失、士气低落和劳动效率下降等由

员工满意度下降所产生的隐性成本． 此外，注重员

工关系的公司会在员工的筛选和培训上投入更多

资金［１４］ ． 未来业务量上升后，家族企业需要比非

家族企业支付更多的招聘成本以恢复原有的劳动

力水平． 考虑到较高的劳动力调整成本，家族企业

更需要保持员工关系的稳定，在业务量下降时向

下调整劳动力成本的幅度也会更小．
其次，家族企业需要维护家族声誉和企业形

象，若在业务量降低时大幅度削减劳动力成本会

导致劳资冲突，从而使家族声誉和企业形象受损．
Ｇóｍｅｚ⁃Ｍｅｊíａ 等［１５］ 发现家族企业为维护声誉，可
适当牺牲短期的财务绩效． Ｍｕｔｕａｌ［１６］ 的调研报告

发现，家族企业创始人为提升家族声誉，会表现出

更强的社会责任意识，并提升企业的道德标准．
Ｇａｌｌｏ［１７］认为家族企业会履行对于所属地员工和

社区的社会责任，并且更加重视信誉、团队合作以

及帮助他人． 公司的裁员降薪行为不仅违背了其

对员工的承诺，还会向外部利益相关者如公司客

户、消费者或公众传递出公司可信度较低的不良

信号［１８］，从而对公司声誉产生极大的负面影

响［１９］ ． 已有研究表明，家族企业大规模裁员的概

率更低［２０，２１］ ． 在业务量降低时，企业向下调整劳

动力资源可减少非必要的经营成本，提高资源配

置效率，但这也会导致员工的大量失业和劳动报

酬降低，由此引发的劳资冲突会损害企业声誉． 为
维护良好的家族声誉和企业形象，家族企业会更

加谨慎对待劳动力成本的调整决策，从而表现出

更高的劳动力成本粘性． 综合以上分析，本文提出

如下假设：
假设 Ｈ１　 与非家族企业相比，家族企业的劳

动力成本粘性显著更高．

２　 研究设计

２． １　 样本选择与数据来源

本文选取 ２００３ 年—２０１９ 年期间 Ａ 股上市的

民营企业为研究对象． 由于从 ２００３ 年开始中国上

市公司对实际控制人的披露才趋于完善，因此选

择 ２００３ 年为本文研究的起点． 对样本进行如下处

理：１）剔除金融行业以及 ＳＴ 公司的样本；２）剔除

本年度或上一年度销售收入和劳动力成本数据缺

失或为负的样本；３）剔除劳动力成本大于销售收

入的样本；４）剔除数据缺失的样本，最终获得了

２ ０９９家公司，共 １３ ５１１ 个公司年度观测值． 公司

层面的数据均来自 ＣＳＭＡＲ 数据库，地区层面的

数据来自《中国统计年鉴》． 为控制极端值的影

响，本文对所有连续变量按照 １％ 的标准进行

Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ 处理，所有的回归结果均在公司层面进

行聚类（Ｃｌｕｓｔｅｒ）处理． 表 １ 汇报了各样本年度的

分布情况，其中家族企业共有公司 － 年度样本

７ １９８个，约占总样本的 ５３． ２８％ ．
２． ２　 变量测度

２． ２． １　 因变量

劳动力成本 Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ，参考卢锐和陈胜蓝［２２］

的做法，使用普通员工的薪酬总额来衡量企业的

劳动力成本． 具体计算方式为现金流量表中“支
付给职工以及为职工支付的现金”减去高管薪

酬． 我国目前的员工薪酬普遍以现金方式支付，以
股权方式支付的比重较低［５］，因此该指标能有效

地反映企业当期为使用劳动力资源而支付的成

本． 劳动力成本的变动 Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ，等于企业当

年的劳动力成本与上一年的劳动力成本之比的自

然对数．
２． ２． ２　 自变量

家族企业 Ｆａｍｉｌｙ，参考刘白璐和吕长江［７］ 的

做法，将满足以下条件的公司定义为家族企业：
１）公司的实际控制人是个人或者家族，并且至少

两个或以上家族成员在该上市公司持股或任职；
２）实际控制人拥有对企业的实质控制权，即家族

总持股至少为 １０％ ． 若公司符合家族企业的定

义，则虚拟变量 Ｆａｍｉｌｙ 赋值为 １，否则为 ０． 业务

量 Ｓａｌｅ，使用公司的营业收入进行测度． 业务量的

变动 Δ ｌｎ Ｓａｌｅ，等于企业当年的营业收入与上一

年的营业收入之比的自然对数． 业务量是否下降

Ｄｅｃ，虚拟变量，若公司当年的营业收入相比上一

年的营业收入降低则赋值为 １，否则为 ０．
２． ２． ３　 控制变量

参考 Ｃｈｅｎ 等［２３］、Ｇｕ 等［５］、Ｈａｒｔｌｉｅｂ 等［２４］ 的

研究，控制了以下可能影响劳动力成本粘性的因

素，包括：地区经济增长率 ＧＤＰＧ；地区失业率

ＵＮＥＭＰＲ；资本密集度 ＡＩＮＴ；员工密集度 ＥＩＮＴ；自
由现金流 ＦＣＦ；业务量是否连续下降 Ｓｕｃｃ＿Ｄｅｃ． 参
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考梁上坤［２５］ 的研究，加入以下公司特征变量：盈
利能力 Ｒｏａ；资产负债率 Ｌｅｖ；是否亏损 Ｌｏｓｓ；市场

价值 Ｔｂｑ； 独立董事 占 比 Ｉｎｄｅｐ； 董 事 会 规 模

Ｂｏａｒｄ；两职合一 Ｄｕａｌ；公司年龄 Ａｇｅ． 为缓解通货

膨胀对员工薪酬的影响，参考 Ｇｕ 等［５］ 的做法，根
据 ＣＰＩ 指数将所有金融数据调整到 ２００３ 年的水

平． 此外，本文还控制了年度和行业的固定效应．
变量的具体测度方式如表 １ 所示．

表 １　 变量定义

Ｔａｂｌｅ １ Ｄｅｆｉｎｉｔｉｏｎ ｏｆ ｖａｒｉａｂｌｅ

变量 变量符号 变量测度

劳动力成本的变动 Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ 公司当年劳动力成本与前一年劳动力成本比值的自然对数．

家族企业 Ｆａｍｉｌｙ 虚拟变量，若公司属于家族企业则为 １，否则为 ０．

业务量的变动 Δ ｌｎ Ｓａｌｅ 公司当年销售收入与前一年销售收入比值的自然对数．

业务量是否下降 Ｄｅｃ 虚拟变量，若公司当年销售收入相比上一年销售收入下降则为 １，否则为 ０．

地区经济增长率 ＧＤＰＧ 各省经济 ＧＤＰ 的实际增长率．

地区失业率 ＵＮＥＭＰＲ 各省统计的城镇失业率．

资本密集度 ＡＩＮＴ 总资产与销售收入之比．

员工密集度 ＥＩＮＴ 员工人数与销售收入之比（销售收入的单位为百万） ．

自由现金流 ＦＣＦ （年度净利润 ＋ 年度利息费用 ＋ 年度非现金支出 － 营运资本追加 － 资本性支出） ／总资产．

业务量是否连续下降 Ｓｕｃｃ＿Ｄｅｃ 虚拟变量，若公司销售收入连续两年下降则为 １，否则为 ０．

盈利能力 Ｒｏａ 净利润与总资产之比．

资产负债率 Ｌｅｖ 负债总额与总资产之比．

是否亏损 Ｌｏｓｓ 虚拟变量，若公司净利润小于零则赋值为 １，否则为 ０．

市场价值 Ｔｂｑ 公司的市场价值与总资产之比．

独立董事占比 Ｉｎｄｅｐ 独立董事人数与董事会人数之比．

董事会规模 Ｂｏａｒｄ 董事会人数取自然对数．

两职合一 Ｄｕａｌ 虚拟变量，若董事长兼任总经理则赋值为 １，否则为 ０．

公司年龄 Ａｇｅ 当年距离企业成立时间年数加 １ 后取自然对数．

行业 Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ 行业虚拟变量．

年份 Ｙｅａｒ＿ＦＥ 年份虚拟变量．

２． ３　 模型设计

为检验家族企业的劳动力粘性，本文参考了

Ａｎｄｅｒｓｏｎ 等［２６］、Ｂａｎｋｅｒ 等［１１］ 以及梁上坤［２５］ 关于

成本粘性的研究，构建模型（１）如下

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔｉｔ＝ β０ ＋β１Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ β２Ｄｅｃｉｔ ×
Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ （β３Ｆａｍｉｌｙｉｔ ＋
β４ＡＩＮＴｉｔ ＋ β５ＥＩＮＴ＋β６ＦＣＦ ｉｔ ＋
β７ＧＤＰＧ ｉｔ ＋ β８ＵＭＥＭＰＲ ｉｔ ＋
β９Ｓｕｃｃ＿ＤＥＣ ｉｔ） × Ｄｅｃｉｔ ×
Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ （β１０Ｆａｍｉｌｙｉｔ ＋
β１１ＡＩＮＴｉｔ ＋β１２ＥＩＮＴｉｔ ＋β１３ＦＣＦ ｉｔ ＋
β１４ＧＤＰＧ ｉｔ ＋ β１５ＵＭＥＭＰＲ ｉｔ） ×
Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋β１６ＲＯＡｉｔ ＋β１７ＬＥＶｉｔ ＋
β１８ＬＯＳＳｉｔ ＋β１９ ＩＮＤＥＰ ｉｔ ＋
β２０ＢＯＡＲＤｉｔ ＋β２１ＤＵＡＬｉｔ ＋
β２２ＡＧＥ ｉｔ ＋ Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＋
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＋ εｉｔ （１）

其中回归系数 β１ 表示业务量上升时劳动力成本

增加的幅度，回归系数 β１ 与 β２ 之和表示业务量下

降时劳动力成本减少的幅度，如果 β２ 显著小于

零，则有 β１ ＋ β２ ＜ β２，表示与业务量上升时相比，
业务量降低时劳动力成本调整的幅度更小，即存

在劳动力成本粘性现象． 本文重点关注的是Ｄｅｃ ×
Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数 β３，若 β３ 显著小于

零则说明与非家族企业相比，家族企业的劳动力

成本粘性更高．

３　 实证结果与分析

３． １　 描述性统计

本文主要变量的描述性统计结果如表 ２ 所示．
劳动力成本变动 Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ 的均值（中位数）为
０. １２８（０． １１１），收入变动 Δ ｌｎ Ｓａｌｅ 的均值（中位数）
为 ０． １００（０． ０８９）． 家族企业 Ｆａｍｉｌｙ 的均值为 ０． ５３３，
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说明样本中约有 ５３％左右的公司为家族企业，与刘 白璐和吕长江［７］的研究发现基本一致．
表 ２　 变量的描述性统计

Ｔａｂｌｅ ２ Ｄｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅ ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓ ｏｆ ｔｈｅ ｖａｒｉａｂｌｅｓ

变量名 观测数量 均值 下四分位数 中位数 上四分位数 标准差

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ １３ ５１１ ０． １２８ ０． ００３ ０． １１１ ０． ２３４ ０． ２６９
Δ ｌｎ Ｓａｌｅ １３ ５１１ ０． １００ － ０． ０５０ ０． ０８９ ０． ２３５ ０． ３５３
Ｆａｍｉｌｙ １３ ５１１ ０． ５３３ ０． ０００ １． ０００ １． ０００ ０． ４９９
Ｄｅｃ １３ ５１１ ０． ３２９ ０． ０００ ０． ０００ １． ０００ ０． ４７０

ＧＤＰＧ １３ ５１１ ８． ０４０ ６． ８００ ７． ８００ ９． ９００ ３． ６０８
ＵＮＥＭＰＲ １３ ５１１ ３． ０３４ ２． ４８０ ３． ０１０ ３． ５５０ ０． ７６７
ＡＩＮＴ １３ ５１１ ３． ７９３ １． ８３９ ２． ７７７ ４． ３０６ ３． ６１０
ＥＩＮＴ １３ ５１１ ２． １９０ ０． ９５７ １． ７１２ ２． ８３１ １． ８５１
ＦＣＦ １３ ５１１ ０． ００１ － ０． ０３５ ０． ０１６ ０． ０６０ ０． １１７

Ｓｕｃｃ＿Ｄｅｃ １３ ５１１ ０． １２４ ０． ０００ ０． ０００ ０． ０００ ０． ３２９
Ｒｏａ １３ ５１１ ０． ０２９ ０． ０１２ ０． ０３４ ０． ０６２ ０． ０７８
Ｌｅｖ １３ ５１１ ０． ４２７ ０． ２７０ ０． ４２２ ０． ５７５ ０． ２００
Ｌｏｓｓ １３ ５１１ ０． ８８０ １． ０００ １． ０００ １． ０００ ０． ３２６
Ｔｂｑ １３ ５１１ ２． ２７６ １． ３１３ １． ７６０ ２． ６１５ １． ５７１
Ｉｎｄｅｐ １３ ５１１ ０． ３７４ ０． ３３３ ０． ３３３ ０． ４２９ ０． ０５３
Ｂｏａｒｄ １３ ５１１ ２． ２２３ ２． ０７９ ２． ３０３ ２． ３０３ ０． １７１
Ｄｕａｌ １３ ５１１ ０． ２９９ ０． ０００ ０． ０００ １． ０００ ０． ４５８
Ａｇｅ １３ ５１１ ２． ７８７ ２． ５６５ ２． ８３３ ３． ０４５ ０． ３４９

３． ２　 家族企业与劳动力成本粘性

表 ３ 报告了家族企业与劳动力成本粘性的回

归结果． 首先检验样本企业中是否存在劳动力成

本粘性，结果如列（１）所示，可以看到 Δ ｌｎ Ｓａｌｅ 的

回归系数为 ０． ４２５，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ 的回归系数为

－ ０． １１９，两者均在 １％ 的水平上显著，说明当公

司收 入 每 增 加 １％ 时， 劳 动 力 成 本 会 上 升

０. ４２５％ ，而当公司收入每降低 １％ 时，劳动力成

本仅下降 ０． ３０６％ （０． ４２５ － ０． １１９），这说明样本

企业普遍存在劳动力成本粘性的现象． 列（２）是

加入了家族企业 Ｆａｍｉｌｙ 后的回归结果，可以看

到，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ 的回归系数保持为负，且在

１％的水平上显著；Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ 的回

归系数为 － ０． ０８８，且在 ５％ 的水平下显著为负，
这说明相比非家族企业，家族企业的劳动力成

本粘性更高． 列（３）进一步加入了其它控制变

量，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ 的回归系数依然在 １％ 的水

平上显著为负；Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ 的回归

系数也保持为负，且仍在 ５％ 的水平下显著． 从
经济意义上来看，在控制了其他因素的影响后，
Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数为 － ０． ０８２，
与非家族企业相比，家族企业的劳动力成本“粘
性”程度相对于其均值约上升 ６８． ９１％ （ － ０． ０８２ ／
－ ０． １１９）． 从统计和经济意义来看，家族企业的

劳动力成本粘性均显著高于非家族企业，假设

Ｈ１ 得以验证．
表 ３　 家族企业与劳动力成本粘性

Ｔａｂｌｅ ３ Ｆａｍｉｌｙ ｆｉｒｍｓ ａｎｄ ｌａｂｏｒ ｃｏｓｔ ｓｔｉｃｋｉｎｅｓｓ

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ

（１） （２） （３）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
０． ４２５∗∗∗

（２６． ７８２）
０． ４０７∗∗∗

（１９． ６５８）
０． ５４２∗∗∗

（９． ７７９）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
－ ０． １１９∗∗∗

（ － ４． ５３０）
－ ０． ０８０∗∗

（ － ２． ４７８）
－ ０． ３３３∗∗∗

（ － ３． ５６７）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ
－ ０． ０８８∗∗

（ － ２． １４９）
－ ０． ０８２∗∗

（ － ２． ００６）
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续表 ３
Ｔａｂｌｅ ３ Ｃｏｎｔｉｎｕｅｓ

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ

（１） （２） （３）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ
０． ０３８

（１． ４４７）
０． ０３３

（１． ３３２）

Ｃｏｎｔｒｏｌ ＮＯ ＮＯ ＹＥＳ

Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

样本数 １３ ５１１ １３ ５１１ １３ ５１１

调整后的 Ｒ２ ０． ２８０ ０． ２８０ ０． ３０６

　 　 注： １． ∗∗∗、 ∗∗和∗分别表示在 １％ 、 ５％和 １０％的水平上显著； ２． 回归系数的标准误在公司层面进行了 Ｃｌｕｓｔｅｒ 调整．

３． ３　 稳健性检验

本文通过以下一系列稳健性检验，提高研究

结论的可靠性③．
３． ３． １　 倾向得分匹配

本文使用 ＰＳＭ 倾向得分匹配的方法以缓解

选择性偏误对回归结果的影响． 具体采用模型

（１）中的控制变量作为协变量，将家族企业与非

家族企业进行 １ ∶ １ 配对后重新回归，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ
Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数仍显著为负．
３． ３． ２　 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型

参考潘越等［２７］的做法使用 １９９５ 年各省的人

均水稻种植面积 Ｒｉｃｅ 作为家族企业的选择变量，
采用 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型缓解内生性问题． 由于

水稻种植往往更需要农户间的共同合作，这有利

于地区宗族文化的形成，进而促使家族企业的生

成． 理论上，历史上的人均水稻种植面积与企业是

否家族化存在正向关系，但又不会直接影响到当

前公司的劳动力成本管理行为． 第一阶段的回归

结果表明，Ｒｉｃｅ 的回归系数显著为正，说明在人均

水稻种植面积较高的地区更容易产生家族企业．
在第二阶段的回归结果中，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍ⁃
ｉｌｙ 的回归系数同样显著为负．
３． ３． ３　 替代关键变量

考虑到使用现金支付的劳动力成本与应计收

入可能存在会计期间错配的问题，因此本文参照

Ｇｕ 等［５］的做法分别使用现金流量表中的“销售

商品、提供劳务收到的现金”项目和“购买商品、
接受劳务支付的现金”项目作为销售收入的替代

指标后重新回归，回归结果与基准回归结果保持

一致．
３． ３． ４　 不同类型的成本粘性

本文还使用费用变动（Δ ｌｎ Ｆｅｅ）和营业成本

变动（Δ ｌｎ Ｃｏｓｔ）替代被解释变量后，代入模型

（１）重新回归． 结果发现，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ
的回归系数均不显著． 这说明，家族企业与非家族

企业的成本管理差异仅存在于劳动力成本上，在
其他类的成本管理行为上则不存在明显差异，这
进一步支持了本文的研究结论，即家族企业更重

视员工关系治理，但在其他类型的成本管理行为

上与非家族企业不存在明显差异．

４　 家族企业特征分析

已有研究表明，由于家族企业特征因素（如
家族控制权等）存在差异，其决策行为也会受到

显著影响［２８］，因此本文聚焦于家族企业内部，进
一步分析家族特征差异对劳动力成本粘性的潜在

影响．
家族的持股水平反映了控股家族对企业的控

制意愿和能力［２９］ ． 家族持股水平的提高，不仅将

家族利益与企业利益紧密相连，也强化了控股家

族对企业行为的控制力［７］ ． 陈凌和陈华丽［３０］研究

发现家族持股水平的提高会强化家族企业的传承

意愿． 控股家族在企业中的持股水平越高，对家族

企业的控制权越强，企业对非经济目标的追求也

越强，因而加剧了其劳动力成本调整决策中的

“非对称性”，造成更高的劳动力成本粘性．

—０７— 管　 理　 科　 学　 学　 报 ２０２４ 年 ４ 月

③ 因篇幅所限，以上稳健性检验的回归结果均留存备索．



代际传承是家族企业面临的最大挑战，家族

企业的市场价值在代际传承后会大幅度降低［３１］ ．
Ｂｅｎｎｅｄｓｅｎ 等［１２］认为家族企业价值降低的原因是

创始人专属资产流失，即家族企业的竞争优势来

自于创始人的专属资产，包括声誉、政治关联以及

与利益相关者的非正式关系等，而随着创始人的

退出，其专属资产的价值也会严重降低． 因此有代

际传承意愿的企业会通过慈善捐赠［３０］ 和多元化

经营［３２］等方式维持专属资产的价值． 李新春［３３］

等指出家族企业的创业员工是“打江山”的一代，
他们与组织同步成长，具有较高的组织认同． 家族

企业在进入代际传承阶段后更有可能维持较高的

劳动力成本规模，而避免向下调整，“粘性”的劳

动力成本调整方式有利于企业与员工关系的稳

定，避免创始人专属资产的流失，并实现家族企业

的平稳过渡．
Ｐｒａｅｔ［３４］的研究认为，家族企业主要通过委派家

族成员在董事会中任职的方式，以影响企业决策行

为．如蔡地等［３５］ 的研究发现家族董事比例越高，家
族企业的慈善捐赠意愿以及捐赠数额也越大． 与董

事会中的其他成员相比，家族董事会更加关注企业

的长期价值，从而表现出明显的行为差异． 由此，董
事会成员中家族董事的比例越高，则越重视员工利

益保护，从而表现出更高的劳动力成本粘性．
综上，本文预期在家族持股比例越高、进入代

际传承阶段后以及董事会中家族成员比例越高的

家族企业中，劳动力成本粘性现象也更加突出． 本
文构造以下三个模型分别考察家族持股比例、是
否进入代际传承阶段以及董事会中家族成员比

例，对于劳动力成本粘性的影响，具体如下

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔｉｔ ＝ β０ ＋ β１Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ β２Ｄｅｃｉｔ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ （β３Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｈａｒｅｉｔ ＋ β４ＡＩＮＴｉｔ ＋ β５ＥＩＮＴ ＋
β６ＦＣＦｉｔ ＋ β７ＧＤＰＧｉｔ ＋ β８ＵＭＥＭＰＲｉｔ ＋ β９Ｓｕｃｃ＿ＤＥＣｉｔ） × Ｄｅｃｉｔ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋
（β１０Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｈａｒｅｉｔ ＋β１１ＡＩＮＴｉｔ ＋β１２ＥＩＮＴｉｔ ＋β１３ＦＣＦｉｔ ＋ β１４ＧＤＰＧｉｔ ＋ β１５ＵＭＥＭＰＲｉｔ） ×
Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋β１６ＲＯＡｉｔ ＋β１７ＬＥＶｉｔ ＋β１８ＬＯＳＳｉｔ ＋β１９ＩＮＤＥＰｉｔ ＋ β２０ＢＯＡＲＤｉｔ ＋ β２１ＤＵＡＬｉｔ ＋
β２２ＡＧＥｉｔ ＋ Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＋ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＋ εｉｔ （２）

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔｉｔ ＝ β０ ＋ β１Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ β２Ｄｅｃｉｔ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ （β３Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｕｃｉｔ ＋ β４ＡＩＮＴｉｔ ＋ β５ＥＩＮＴｉｔ ＋
β６ＦＣＦｉｔ ＋ β７ＧＤＰＧｉｔ ＋ β８ＵＭＥＭＰＲｉｔ ＋ β９Ｓｕｃｃ＿ＤＥＣｉｔ） × Ｄｅｃｉｔ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋
（β１０Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｕｃｉｔ ＋ β１１ＡＩＮＴｉｔ ＋ β１２ＥＩＮＴｉｔ ＋ β１３ＦＣＦｉｔ ＋ β１４ＧＤＰＧｉｔ ＋ β１５ＵＭＥＭＰＲｉｔ） ×
Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ β１６ＲＯＡｉｔ ＋ β１７ＬＥＶｉｔ ＋ β１８ＬＯＳＳｉｔ ＋ β１９ＩＮＤＥＰｉｔ ＋ β２０ＢＯＡＲＤｉｔ ＋
β２１ＤＵＡＬｉｔ ＋ β２２ＡＧＥｉｔ ＋ Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＋ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＋ εｉｔ （３）

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔｉｔ ＝ β０ ＋ β１Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ β２Ｄｅｃｉｔ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ （β３Ｆａｍｉｌｙ＿Ｄｉｒｉｔ ＋ β４ＡＩＮＴｉｔ ＋ β５ＥＩＮＴｉｔ ＋
β６ＦＣＦｉｔ ＋ β７ＧＤＰＧｉｔ ＋ β８ＵＭＥＭＰＲｉｔ ＋ β９Ｓｕｃｃ＿ＤＥＣｉｔ） × Ｄｅｃｉｔ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋
（β１０Ｆａｍｉｌｙ＿Ｄｉｒｉｔ ＋ β１１ＡＩＮＴｉｔ ＋ β１２ＥＩＮＴｉｔ ＋β１３ＦＣＦｉｔ ＋ β１４ＧＤＰＧｉｔ ＋ β１５ＵＭＥＭＰＲｉｔ） ×
Δ ｌｎ Ｓａｌｅｉｔ ＋ β１６ＲＯＡｉｔ ＋ β１７ＬＥＶｉｔ ＋β１８ＬＯＳＳｉｔ ＋β１９ＩＮＤＥＰｉｔ ＋ β２０ＢＯＡＲＤｉｔ ＋ β２１ＤＵＡＬｉｔ ＋
β２２ＡＧＥｉｔ ＋ Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＋ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＋ εｉｔ （４）

其 中 Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｈａｒｅ 为 家 族 企 业 持 股 比 例，
Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｕｃ 为是否进入代际传承的虚拟变量，
Ｆａｍｉｌｙ＿Ｄｉｒ 为董事会中家族成员占比． 在家族企

业子样本中，分别使用模型（２） ～ 模型（４） 以检

验家族特征因素对于劳动力成本粘性的影响．
表 ４ 是家族特征因素与劳动力成本粘性的回

归结果． 表 ４ 列（１） 是关于家族持股比例的考察

结果，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｈａｒｅ的回归系数

为－ ０． ４９９，且在 １％ 的水平上显著，表明随着家

族持股比例的上升，其劳动力成本粘性也随之加

剧． 表 ４ 列（２） 是关于家族企业代际传承的考察结

果，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｕｃ 的回归系数为

－ ０．１０９，且在 １０％ 的水平上显著，表明在进入代际

传承后，家族企业的劳动力成本粘性现象会更加突

出．表４ 列（３） 是关于董事会中家族成员占比的考察

结果，可以看到Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ＿Ｄｉｒ的回归

系数为 － ０．３４８，且在 １０％ 的水平上显著，即董事会

中家族成员占比越高，劳动力成本粘性也越高．
通过对家族企业特征因素分析，本文发现在

家族企业内部，随着家族持股比例上升，进入代际

传承以及家族成员担任董事，劳动力成本粘性的

现象也更加突出．
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表 ４　 家族特征因素与劳动力成本粘性

Ｔａｂｌｅ ４ Ｆａｍｉｌｙ ｆｉｒｍｓ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃ ｆａｃｔｏｒ ａｎｄ ｌａｂｏｒ ｃｏｓｔ ｓｔｉｃｋｉｎｅｓｓ

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ

（１） （２） （３）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
０． ３９３∗∗∗

（４． ５８０）
０． ５１３∗∗∗

（６． ７５４）
０． ５１６∗∗∗

（６． ２２３）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
－ ０． ０５６

（ － ０． ３９５）
－ ０． ２６１∗∗

（ － ２． ０１４）

－ ０． ２０７
（ － １． ４３７）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｈａｒｅ
－ ０． ４９９∗∗∗

（ － ２． ８０６）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｈａｒｅ
０． ２４０∗∗

（２． ２２６）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ＿Ｓｕｃ
－ ０． １０９∗

（ － １． ９１２）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ＿ Ｓｕｃ
－ ０． ０４７

（ － １． ３３６）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ＿Ｄｉｒ
－ ０． ３４８∗

（ － １． ８３１）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ＿Ｄｉｒ
－ ０． ０１７

（ － ０． １１６）

Ｃｏｎｔｒｏｌ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

样本数 ７ １９８ ７ １９８ ７ １９８

调整后的 Ｒ２ ０． ３２１ ０． ３２２ ０． ３２０

　 　 注： １． ∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的水平上显著； ２． 回归系数的标准误在公司层面进行了 Ｃｌｕｓｔｅｒ 调整．

５　 进一步分析

５． １　 机制检验

基于前文的研究结果，继续考察家族企业影

响劳动力成本粘性的作用机制．
首先，如果家族企业的劳动力成本粘性是为

了保持稳定的员工关系，那么对于员工投资不足

的企业，家族参与公司治理对劳动力成本粘性的

促进作用应该更强． 而在员工投资本来就较高的

情况下，家族参与公司治理对劳动力成本粘性的

影响可能相对较弱． 参考贾兴平和刘益［３６］ 的做

法，使用和讯网上市公司社会责任中的员工责任

得分衡量企业的员工投资④，并根据年度中位数

进行分组回归． 该指标从员工绩效、员工安全与员

工关爱三个方面测度了企业对员工责任，该指标

得分越高则表示企业更重视员工关系，即员工投

资越高． 从表 ５ 列（１）和表 ５ 列（２）的回归结果可

以看到，在员工投资低的子样本中 Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
× Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数在 １０％的水平上显著为负，
而在员工投资高的子样本中则不显著，支持了本

文的推断，即家族企业为了保持稳定的员工关系，
在员工投资不足的情况下其劳动力成本会表现出

更强的粘性特征．
其次，如果家族企业出于对企业声誉的考虑

而导致较高的劳动力成本粘性，那么在声誉投资

不足时，与非家族企业相比，家族企业中的劳动力

成本粘性会更加突出． 而在声誉投资本来就较多

的情况下，家族企业与非家族企业之间的劳动力

成本粘性则不会存在明显差异． 本文使用企业的

—２７— 管　 理　 科　 学　 学　 报 ２０２４ 年 ４ 月

④ 该数据起始时间为 ２０１０ 年．



捐赠收入比作为声誉投资的代理变量，并根据年

度中位数进行分组回归⑤． 从表 ５ 列（３）和表 ５ 列

（４）的回归结果可以看到，在声誉投资较高的子样

本中 Ｄｅｃ ×Δ ｌｎ Ｓａｌｅ ×Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数不显著，说
明在重视声誉投资的企业中，家族参与对劳动力成

本粘性产生显著影响，而在声誉投资较低的子样本

中 Ｄｅｃ ×Δ ｌｎ Ｓａｌｅ ×Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数５％的水平上

显著为负，且组间系数差异在 １％的水平上显著，说
明当声誉投资不足的情况下，家族企业的劳动力成

本粘性更加突出，从而支持了本文的推断．
综上所述，机制检验的结果表明，家族企业需

要维护稳定的员工关系和家族声誉，因此在业务

量降低时也不会迅速向下调整劳动力资源，从而

导致了更高的劳动力成本粘性．
表 ５　 机制检验

Ｔａｂｌｅ ５ Ｔｈｅ ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ ｒｅｓｕｌｔ ｏｆ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ ａｎａｌｙｓｉｓ

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ

员工投资高 员工投资低 声誉投资高 声誉投资低

（１） （２） （３） （４）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
０． ５１０∗∗∗

（６． ８７９）
０． ３９５∗∗∗

（４． ５８１）
０． ５４８∗∗∗

（６． ２４６）
０． ４８６∗∗∗

（６． ５２１）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
－ ０． ３５７∗∗∗

（ － ２． ８２２）
－ ０． １１１

（ － ０． ７８２）
－ ０． ４２０∗∗∗

（ － ２． ６２９）
－ ０． ３０２∗∗

（ － ２． ４７７）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ
－ ０． ０５８

（ － ０． ９４４）
－ ０． １１２∗

（ － １． ９５２）
０． ０４５

（０． ７４６）
－ ０． １１９∗∗

（ － １． ９６４）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ
０． ０４４

（１． ３２９）
０． ０３４

（０． ８８８）
－ ０． ０３３

（ － ０． ９２７）
０． ０８９∗∗∗

（２． ６２７）

Ｃｏｎｔｒｏｌ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

经验 Ｐ 值 ０． １０３ ０． ００２∗∗∗

样本数 ５ ６７１ ５ ７０２ ４ ５２６ ６ ３７７

调整后的 Ｒ２ ０． ３４６ ０． ３５９ ０． ３７３ ０． ３４４

　 　 注： １． ∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的水平上显著； ２． 回归系数的标准误在公司层面进行了 Ｃｌｕｓｔｅｒ 调整．

５． ２　 劳动力成本的结构解析

企业的劳动力成本是员工规模和平均工资的

乘积，劳动力成本的变动也是员工规模变动和平

均工资变动共同作用的结果． 因此劳动力成本粘

性可以通过粘性用工、粘性薪酬或者两者共同实

现［３７］ ． 已有文献表明，家族企业更偏好与员工保

持长久的雇佣关系［３８， ３９］，在业务量下降时可以通

过减少劳动报酬的方式降低运营成本，以保留员

工的工作机会． 此外，与解雇裁员相比，减少劳动

报酬对于企业声誉产生的负面影响也相对较小．
因此，本文预期家族企业的劳动力成本粘性主要

表现为用工粘性，而对薪酬粘性的影响则较弱．
本文参考 Ｇｕ 等［５］、刘媛媛和刘斌［３９］ 的做

法，首先将劳动力成本的变动分解为员工规模变

动（Ｎｕｍｂｅｒ）和平均工资变动（Ａｖｇ＿Ｐａｙ），其次再

分别使用 Δ ｌｎ Ｎｕｍｂｅｒ 和 Δ ｌｎ Ａｖｇ＿Ｐａｙ 替换模型

（１）中的因变量 Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ 后重新回归． 表 ６
列（１） 是 Δ ｌｎ Ｎｕｍｂｅｒ 为因变量的回归结果，
Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数为 － ０． １０７，
且均在 １％的水平上显著． 表 ６ 列（２）是 Δ ｌｎ Ａｖｇ＿
Ｐａｙ 为因变量的回归结果，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉ⁃
ｌｙ 的回归系数并不显著，从而支持了本文的推断．
这说明在业务量降低时，家族企业会采用粘性用

工的劳动力调整方式，即避免解雇裁员，从而导致

了劳动力成本粘性的产生，即家族企业的劳动力

成本粘性主要体现在用工粘性，而不是薪酬粘性．
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⑤ 捐赠收入比 ＝ （公益性捐赠额 ＋ 非公益性捐赠额） ／ 营业收入，该数据来自 ＣＳＭＡＲ 数据库，起始时间为 ２０１１ 年．



表 ６　 劳动力成本的结构解析

Ｔａｂｌｅ ６ Ｔｈｅ ｓｔｒｕｃｔｕｒａｌ ａｎａｌｙｓｉｓ ｏｆ ｌａｂｏｒ ｃｏｓｔ

变量

Δ ｌｎ Ｎｕｍｂｅｒ Δ ｌｎ Ａｖｇ＿Ｐａｙ

用工粘性 薪酬粘性

（１） （２）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
０． ３５４∗∗∗

（６． ９９７）
０． ２８６∗∗∗

（６． ６１６）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
－ ０． ２００∗∗

（ － ２． ５５１）
－ ０． ２５３∗∗∗

（ － ３． ３１９）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ
－ ０． １０７∗∗∗

（ － ２． ９４０）
０． ０２６

（０． ７９７）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ
０． ０５４∗∗

（２． ４４３）
－ ０． ０２３

（ － １． ２９０）

Ｃｏｎｔｒｏｌ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ

样本数 １３ ４７８ １３ ４７８

调整后的 Ｒ２ ０． ２３１ ０． ０７８

　 注：１． ∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的水平上显著；
２． 回归系数的标准误在公司层面进行了 Ｃｌｕｓｔｅｒ 调整．

５． ３　 异质性分析

５． ３． １　 行业竞争程度

家族企业与劳动力成本粘性的关系可能会受

到行业竞争程度的影响． Ｇｉｒｏｕ 和 Ｍｕｅｌｌｅｒ［４０］ 的研

究认为，在强竞争性行业中企业需要保持较低的

运营成本，削减非必要支出． 因此，在弱竞争行业

中，家族企业和非家族企业都有足够的资源维持

较高的劳动力资源规模． 相反，在强竞争性行业

中，非家族企业会主动削减劳动力支出，以减少运

营成本，而考虑到员工利益和企业声誉，家族企业

则更有可能承担较高的劳动力成本，导致劳动力

成本粘性的上升． 本文根据行业的赫芬达尔指数

将样本分为两组，分别检验家族企业与劳动力成

本粘性的关系，回归结果如表 ７ 所示．
由表 ７ 可见，在弱竞争性行业中 Ｄｅｃ × Δ ｌｎ

Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数为负，且不显著，而在强

竞争性行业中，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ 的回归系

数为 － ０． １２３，在 ５％ 的水平上显著． 组间系数差

异在 ５％的水平上显著． 这个结果表明，在强竞争性

行业中家族企业的劳动力成本粘性现象更加突出．
表 ７　 异质性分析

Ｔａｂｌｅ ７ Ｔｈｅ ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ ｆａｃｔｏｒ ａｎａｌｙｓｉｓ

变量

Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ

弱竞争性行业 强竞争性行业 劳动密集型企业 非劳动密集型企业

（１） （２） （３） （４）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
０． ４７６∗∗∗

（６． ６０）
０． ５７７∗∗∗

（７． ５４）
０． ５６８∗∗∗

（６． ７０５）
０． ４９２∗∗∗

（６． ６７２）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ
－ ０． ２５２∗∗

（ － ２． １５）
－ ０． ４３７∗∗∗

（ － ２． ９２）
－ ０． ３５１∗∗

（ － ２． ２８４）
－ ０． ２６３∗∗

（ － ２． ２４２）

Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ
－ ０． ０３２

（ － ０． ５８）
－ ０． １２３∗∗

（ － ２． ０６）

－ ０． ０４５
（ － ０． ７６０）

－ ０． １２１∗∗

（ － ２． １３１）

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ
－ ０． ０２２

０． ４７６∗∗∗

０． ０８１∗∗

０． ５７７∗∗∗

０． ０３３
（０． ８６３）

０． ０３３
（１． ０５４）

Ｃｏｎｔｒｏｌ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

经验 Ｐ 值 ０． ０２４∗∗ ０． ０３４∗∗

样本数 ６ ７７６ ６ ７３５ ６ ７５２ ６ ７５８

调整后的 Ｒ２ ０． ２６８ ０． ３９７ ０． ３５０ ０． ２９０

　 　 注： １． ∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的水平上显著； ２． 回归系数的标准误在公司层面进行了 Ｃｌｕｓｔｅｒ 调整．

５． ３． ２　 劳动密集属性

家族企业的劳动力成本粘性还可能受到企业

劳动密集属性的影响． 首先，相对于劳动密集型企

业，非劳动密集型企业中的员工一般具有更高的
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学历和工作技能，资产专用性也更强． 若因非劳动

密集企业主动削减劳动力资源，而导致高学历和

高技能的员工流失，则会产生更高的调整成本． 其
次，非劳动密集型企业员工因为具有高学历和高

技术，他们在企业中的谈判能力和维权意识也相

对更强［４１］ ． 如果企业因业务量降低削减劳动力资

源，损害了员工权益，他们更加积极地进行维权，
最后对员工关系和企业声誉产生更极大的负面影

响． 因此，相对于劳动密集型家族企业，非劳动密

集型家族企业中的劳动力成本粘性应更加突出．
本文参考沈永建等［４２］的做法，根据企业的人均销

售收入是否大于样本中位数将样本分为两组，分
别检验家族企业与劳动力成本粘性的关系，回归

结果如表 ７ 所示．
由表 ７ 可见，在劳动密集型企业中，Ｄｅｃ ×

Δ ｌｎ Ｓａｌｅ × Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数为 － ０． ０４５，但并不

显著．而在非劳动密集型企业中，Ｄｅｃ × Δ ｌｎ Ｓａｌｅ ×
Ｆａｍｉｌｙ 的回归系数为 － ０． １２１，在 １％的水平上显

著． 组间系数差异同样在 ５％的水平上显著． 这说

明，相对劳动密集型企业而言，非劳动密集型企业

中员工因具有更高的学历和技术水平，其谈判能

力和维权意识也更强，因而在非劳动密集型家族

企业中劳动力成本粘性更加突出．
５． ４　 经济后果分析

最后，本文探讨家族企业所承担的劳动力成

本粘性是否具有积极作用． 家族企业对持续经营

和长期价值的偏好使其更注重员工利益，进而会

采用更具粘性的劳动力成本调整方式． 因此，在家

族企业中劳动力成本粘性的提高可视作其对员工

的工作承诺和利益保障． 相反，非家族企业对员工

利益的重视程度相对较低，其劳动力成本粘性的

产生原因更多可能是管理层为满足自身效用（如
雇佣更多的下属人员）的构造“帝国”行为［ ２ ５ ］，而
非对员工利益的维护． 根据“互惠”理论，企业优

待员工能形成有效激励，并提升员工的工作效率，
最终促进公司业绩和市场价值的增长［ ４４ ］ ． 在家

族企业中，劳动力成本粘性的提高是其对员工利

益重视的体现，因此能发挥良好的激励作用，并促

进全要素生产率的提升． 相反，在非家族企业中，
劳动力成本粘性的提高更可能是管理层的一种机

会主义行为，激励作用相对较弱，进而无法提升企

业的全要素生产率． 由此，本文预期，在家族企业

中，劳动力成本粘性具有“互惠”效应，因而能提

高企业的全要素生产率，而在非家族企业中则不

存在“互惠”效应．
具体地，本文首先参考 Ｗｅｉｓｓ［ ４ ４ ］ 的做法，使

用 Ｗｅｉｓｓ 模型计算公司层面的劳动力成本粘性，
具体如下

Ｓｔｉｃｋｎｅｓｓｉｔ ＝ ｌｎ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ＿Ｑｕａｒｔｅｒ
Δ ｌｎ Ｓａｌｅ＿Ｑｕａｒｔｅｒ( )

ｉτ
－
－

　 　 　 　 ｌｎ Δ ｌｎ Ｌａｂｏｒｃｏｓｔ＿Ｑｕａｒｔｅｒ
Δ ｌｎ Ｓａｌｅ＿Ｑｕａｒｔｅｒ( )

ｉτ
－

　 　 　 　 τ，τ ∈ （ ｔ，…，ｔ － ３） （５）
下面构造模型（６）通过分组回归的方式，检

验家族企业与非家族企业之间，劳动力成本粘性

与全要素生产率关系的差异性

ＴＦＰ ｉｔ ＝ β０ ＋ β１ＣＳｉｔ ＋ β２Ｓｉｚｅｉｔ ＋ β３Ａｇｅｉｔ ＋
β４Ｌｅｖｉｔ ＋ β５ＥＩＮＴｉｔ ＋ β６ＦＣＦ ｉｔ ＋
β７Ｂｏａｒｄ ＋ β８Ｔｏｐ１ ＋ β９ＭＳＨ ＋
Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＋ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＋ εｉｔ （６）

其中被解释变量 ＴＦＰ，参考鲁晓东和连玉君［４５］，
采用 ＬＰ方法进行估计得到的企业全要素生产率；
解释变量 ＣＳ为企业层面的劳动力成本粘性，等于

模型（５） 中的 Ｓｔｉｃｋｎｅｓｓ 再乘以 － １ 得到⑥．
表 ８ 是劳动力成本粘性与全要素生产率按

照是否家族企业的分组回归结果． 表 ８ 列（１） 为

家族企业子样本，可以看到 ＣＳ 的回归系数为

０. ００６，在 １％ 的水平上显著，说明在家族企业中

劳动力成本粘性与全要素生产率之间存在显著

的正向关系． 表 ８ 列（２） 为非家族企业子样本，
ＣＳ 的回归系数为 ０． ００１，但不具有显著性，组间

系数差异在 ５％ 的水平上显著． 这一结果表明，
家族企业承担的劳动力成本粘性能有效地激励
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⑥ ＣＳ 等于Ｗｅｉｓｓ模型计算的 Ｓｔｉｃｋｎｅｓｓ乘以 － １，ＣＳ越大则说明企业的劳动力成本粘性越大；若企业四个季度的收入连续上升或者下降时，
则无法根据 Ｗｅｉｓｓ 模型计算企业层面成本粘性，因此该数据存在部分缺失．



员工，从而促进全要素生产率的提高，而在非家族

企业的劳动力成本粘性则不能转化为生产效率．
表 ８　 劳动力成本粘性与全要素生产率

Ｔａｂｌｅ ８ Ｌａｂｏｒ ｃｏｓｔ ｓｔｉｃｋｎｅｓｓ ａｎｄ ｔｏｔａｌ ｆａｃｔｏｒ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ

变量

ＴＦＰ ＴＦＰ
家族企业 非家族企业

（１） （２）

ＣＳ
０． ００６∗∗

（２． ４０）
０． ００１
（０． ５１）

Ｃｏｎｔｒｏｌ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｙｅａｒ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＿ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ

经验 Ｐ 值 ０． ０１８∗∗

样本数 ６ ６８８ ５ ８３１

调整后的 Ｒ２ ０． ８２０ ０． ８０７

注： １． ∗∗∗、∗∗ 和∗ 分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的水平上显著；

２． 回归系数的标准误在公司层面进行了 Ｃｌｕｓｔｅｒ 调整．

６　 结束语

６． １　 研究结论

本文从劳动力成本粘性的视角，考察了家族

企业与非家族企业之间的资源调整决策差异． 研
究结果表明：第一，相对于非家族企业而言，家族

企业在业务量下降时向下调整劳动力资源的幅度

更小，劳动力成本粘性更高；第二，进一步分析家

族特征后发现，在家族控股水平较高、进入代际传

承阶段以及董事会中家族成员占比更高的家族企

业中劳动力成本粘性更加突出；第三，机制检验的

结果表明，家族企业需要维护良好的员工关系和

声誉，因此不会轻易削减劳动力资源，最终导致了劳

动力成本粘性的上升；第四，劳动力成本的结构解析

发现，家族企业的劳动力成本粘性主要通过用工粘

性实现，而不是薪酬粘性，即与非家族企业相比，家
族企业在业务量降低时员工数量减少幅度更小；第
五，行业竞争和非劳动密集属性能加剧家族企业的

劳动力成本粘性；第六，虽然家族企业所承担的劳动

力成本粘性更高，但也能促进全要素生产率的提升，
因此家族企业与员工之间存在“互惠效应”，即能通

过提高劳动力成本粘性促进生产效率．
６． ２　 启示与建议

首先，本文研究发现与非家族企业相比，家族

企业在进行劳动成本调整决策时会表现出更强的

粘性特征，且家族持股水平越集中、董事会中家族成

员占比越高以及进入代际传承阶段后劳动力成本粘

性的现象会更加突出．这一结果意味着，家族参与公

司治理后会更注重员工利益保护，从而表示出更强

的劳动力成本粘性．对于家族企业，尤其是进入代际

传承阶段后，宜采用适当宽松的劳动力资源调整方

式，以维系良好的员工关系和声誉，而不宜根据业务

量变化频繁地调整劳动力资源规模，这既有损于员

工利益，也不利于“基业长青”目标的实现． 此外，与
非家族企业相比，家族企业能提供更加长久且稳定

的工作环境． 对于需求一份稳定工作的员工和求职

者，在其他条件大致相同的情况下，进入家族企业可

能是一种更好的职业选择．
其次，在家族企业中劳动力成本粘性能提高全

要素生产率并产生“互惠效应”，而在非家族企业中

的劳动力成本粘性则不具有“互惠效应”． 通常而言，
“粘性”的调整方式意味着资源配置的扭曲，会导致

生产效率的降低．但与一般的资本性投资不同，劳动

力资源投资具有额外的员工激励作用． 若管理层为

保护员工利益，而采用合理且适度的“粘性”劳动力

资源调整方式，不仅有利于保持员工队伍的稳定性，
还能改善工作态度和劳动效率，最终实现组织生产

效率的整体提升．因此，管理层在进行劳动力资源调

整决策时，不能只考虑企业的短期利益，频繁调整劳

动力资源．本文建议管理层应具有更加长期的投资

视角，积极维护员工利益，这样才能发挥人力资源的

潜力，提升组织整体的生产效率．
最后，良好的劳资关系是实现企业—员工双

方互利共赢的关键． 政府应提高资本市场对劳资

关系的正确认识和有效维护，从而使得企业与员

工共同受益． 具体而言，一方面，可以通过财政补

贴、税收减免等手段引导企业采用更加宽松的劳

动力资源调整方式，充分发挥企业就业保障作用，
让劳动者拥有更加稳定和长久的工作环境，适当

降低短期业绩波动造成的摩擦性失业等问题． 另
一方面，从长远来看，还可采取人才政策、法律保

护等方式，减少劳动力资源错配，优化职场环境，
鼓励企业与员工形成互惠共赢的利益共同体，这
样才能更好地实现共同富裕．

—６７— 管　 理　 科　 学　 学　 报 ２０２４ 年 ４ 月
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