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范博宏 
香港中文大學 
會計學院與金融系教授 
經濟及金融研究所主任 
電話：(852) 3943 7839 
電郵： pjfan@cuhk.edu.hk 
微博： http://weibo.com/u/2473797767  
網站： http://ihome.cuhk.edu.hk/~b109671/  
 

全通路時代新革命  

2  百年傳承 范博宏 

請思考、分享 

• 你的家庭與事業的目標是什麼？ 
• 3年？ 
• 10年？ 
• 20年？ 
• 50年？ 
• 100年？ 

• 如果你的答案是“不知道或沒想過20年後家庭
和事業該在那裡”，那麼這場講座對你有用 

http://weibo.com/u/2473797767
http://weibo.com/u/2473797767
http://weibo.com/u/2473797767
http://ihome.cuhk.edu.hk/~b109671/
http://www.google.com.hk/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&frm=1&source=images&cd=&cad=rja&docid=B72bS5d3iYiDCM&tbnid=7M1gEIHE5AboHM:&ved=0CAUQjRw&url=http://urbanres.blogspot.com/2010/01/activo-intangible-definicion-y.html&ei=slwkUfO-KtKgiQf1sYHQBw&psig=AFQjCNEztQP1XREhirBeJifzdwnvnjH2sw&ust=1361423899389310
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3  百年傳承 范博宏 

聚焦“第四度空間”:你為什麼要關心看不見的未來？ 

• 空非無 
• 人不只是追求看得到的 

• 最能讓你快樂的往往是現在看不到的 

 

• 你最終想要的，需要長期的準備才能得到 
• 沒有準備，你今天的成功不能持久 

 

• 對你的家庭與社會有貢獻的價值與事業如果無以為繼，是你
的子孫與全社會的損失 

4  百年傳承 范博宏 

持續發展與傳承是華人企業的嚴峻挑戰 
250家香港、臺灣、新加坡企業傳承中的財富消散 

 

 

 

 

 

 

 

 

扣除市場變動後的月累計股票超額收益率 

來源：範博宏等研究論文；英國經濟學人引用於2011年2月4日 

 

“如果一個國家地區的民營企業在同一時期交班，那會造成系統性風險”  
范博宏，英國金融時報，2012年8月7日 



8/28/2014 

3 

5  百年傳承 范博宏 

股
權

集
中

度
 

高 低 

高 

低 

家族參與程度 
 

分散的所有權 

家族所有權 

專業經理人管理 家族管理 

企業(子輩) 

企業(父輩) 

你的企業20年後要到那裡？ 

企業(子輩) 

企業(子輩) 

釋
出

股
權

 

聘請職業經理人 

子承父業 

隨機？ 
主觀選擇？ 

6  百年傳承 范博宏 

創始家族長期經營企業的優勢，取決於家族是否有無可取代的 
為企業增值的特殊投入。 

政治關係 

婚姻關係 

文化價值 

家庭價值 
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7  百年傳承 范博宏 

特殊資產：價值觀 

“長期成就多半奠基於無形事物之上：
信仰、想法、與看不見的理念。” 

四季酒店創始人依薩多‧夏普 

（自傳第一句） 

8  百年傳承 范博宏 

良心事業？ 
臺灣“黑心油”風暴 
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9  百年傳承 范博宏 

胖達人：名人代言，包裝炒作，股票上市圈錢 
• 在新店開幕上，小S等名人前來捧場月臺，新店瞬間火熱。 
• 謝娜、王石、潘石屹和李開複的微博都先後提到胖達人。 
• “天然酵母，手感烘焙”的八字箴言深入人心。 

10  百年傳承 范博宏 

食品安全事件曝光後的股市反應 
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11  百年傳承 范博宏 

各大食品公司推銷、研發和檢測費用 

• 頂新集團旗下的味全的推銷費用
高達當年營業收入的25% 。 

• 近期，伊利又以3.1億元創紀錄的
高價拿下《爸爸去哪兒》第二季
獨家冠名，企圖打開兒童奶市場。 

• 蒙牛創始人牛根生說：“廣告的
投入與銷售額的上升絕對成正
比。” 

• 相較巨額的廣告費用，保證產品
品質及安全的支出相形見絀。在
臺灣地區，泰山、大成、味全、
佳格四家食品企業，檢測投入均
不到營業收入的1%。 

• 食品企業的研發費用普遍只占營
業收入的1%以下。 

12  百年傳承 范博宏 

企業家， 
 

你要追求的是三度空間還是四度空間的 
 

“大”？ 
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13  百年傳承 范博宏 

世界最長壽的企業的秘密 —法師旅館(Hoshi Ryokan) 
 
西元718年開業，位於日本北陸石川縣栗津溫泉區 
訪問於2014年4月5日 
社長：46代法師善五郎 (Hoshi Zengoro) 

14  百年傳承 范博宏 

“造物”的商業精神 

• 『虎屋』執著於一套日式商業精神「造物」，字面的意思就是「製造物品」，
當然它亦有更深奧的意思，而『虎屋』則借著製作最優良的商品來追求卓越，
以供應社會最優良的和菓子點心為目標。 

• 為了追求卓越和優質，『虎屋』制定了一套家訓，以下是其中幾條： 
• 要在每日早上六點清掃店面 

• 節儉是美德中之最，倘若有任何新建議請記下並且提出 

• 要禮貌地對待每位顧客，不論尊卑 

• 要親切地對待供應商 

• 如果顧客與你聊天，不要散播流言蜚語，對待幹雜事的小弟或小妹也要像對待顧客一樣禮
貌地對待他們，不要戲弄他們 

• 與前輩們維持良好的關係並且互相信任，如果他們行為不端要坦白告訴他們 

• 激發年輕人多練習寫作和數學運算，想要能晉級為管理高層這些基本技能是必要的 

 

創立於 1526 
訪問於 2014年4月8日 
社長：17代黑川光博  

http://www.ho-shi.co.jp/jiten/Houshi_E/home.htm
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15  百年傳承 范博宏 

永續經營的秘笈 

• 得幸與周圍的人，包括所有的員工 

 

• 員工的信任 

 

• 當家族領導企業渡過困難時所產生的信任 
• 1788年京都的大火 

• 從京都遷都至東京（明治維新時期） 

• 1923年關東大地震 

• 第二次世界大戰 

16  百年傳承 范博宏 

年份 員工福利發展 

1976 實績制；女性員工能領相同薪資 

1980 特殊技能獎金 

1983 修了病假的員工能重新被雇用 

1991 產假制度 

1992 個人發展及教育的補助 

1999 因為孩子特許休假制度 

2000 因為孩子的教育特特休假 

2002 因為孩子生病特許休假 

2004 彈性工作時間制度 

2008 在家工作制度 

2010 因為要照顧年長人士特許休假 

長期持續的員工福利改善積累信任 
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17  百年傳承 范博宏 

長壽與短命企業的對比 

• 專著與多元 

• 簡璞與光鮮 

• 紀律與放任 

• 價值觀的強烈與薄弱 

• 家族與企業的一體與分離 

• 成就企業與成就個人 

• 賺小錢與大錢？ 

• 追求第四維空間還是三維空間 

 

18  百年傳承 范博宏 

家族治理 

股權

設計 

公司治

理 

家族與企業治理體系：環環相扣 
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19  百年傳承 范博宏 

最大的敵人是自己 
 
不和諧的家族導致企業價值毀滅 

20  百年傳承 范博宏 

新一代 

獲得家族價值 

老一代 

家族治理:家族治理 

通過溝通、啟迪、學習 

凝聚家族共識，調和家族利益 

分享和傳承家族無形財富 

無形財富越分越多 
物質財富越分越少 

失去家族價值 
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21  百年傳承 范博宏 

家族治理：家族如何實踐和傳遞價值觀？ 

• 小家族：潛移默化 
 

• 非正式的交流溝通（如晚餐時的閒話家常） 
• 共同正式活動（如去教堂做禮拜，祭拜祖先，參與社會服務等） 

• 作為大家長的行為自律，身教言教，言行合一 

 

• 大家族：制度規範 
 

• 討論家族事務和解決爭端的平臺與機制 
• 家族行為的準則 
• 教育，信仰，文化，慈善，創業等項目 

22  百年傳承 范博宏 

家族成員、家
族使命以及家

族價值 

家族規範 

家族議會 

家族理事 

（委員）會 

家族人事薪酬
委員會 

家族創業基金
管理委員會 

家族生活、教
育和救助基金
管理委員會 

家族辦公室 
股東協議 

家族信託  

家族治理制度 
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23  百年傳承 范博宏 

24  百年傳承 范博宏 

1903年，路易‧穆里耶茲在法國成立小紡織

廠——菲爾達。20世紀末，已經擁有1500家

零售店 

 

企業歷史—紡織業起步、零售業發家 
 

1961年，傑拉德·穆里耶茲在法國創立零售商
店——歐尚（Auchan）； 
歐尚理念：折扣+自有品牌+超大型自助式商場； 
現今已成為分佈於12個國家，擁有超過17萬5千
名雇員的大型跨國企業 
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25  百年傳承 范博宏 

創始人為路易·穆里耶茲 

現處於第四、五代交替階段；家族共有780名繼承人，其中550人是”穆里耶茲

家族聯合會”(AFM)成員 

 
信奉天主教 
家族的家族格言是： 
“每人．每事” 
（everyone in everything / Tous dans tout） 

表達了家族的核心價值觀： 

    家族團結        對長輩尊敬       對後代負責 

家族概況 

26  百年傳承 范博宏 

每個人都可以成為家族企業的擁有者，也都可以擁有股
權 

為保障其他人的利益，沒有人有權力單方面更改自己的
資產結構。 

無論在家族中處於什麼地位，每一份股權都對應著家族
中的一份固定比例的財產 

家族利益永遠高於個人利益 

價值觀 
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27  百年傳承 范博宏 

治理機制 

• AFM：家族聯合會 

• AFM顧問委員會 

• CREADEV：家族創業基金 

• CIMOVAM：家族控股公司 

 

Exhibit 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                  

    

    

        

           

          

        

                     

              

              

    

            

      

               

      

29  百年傳承 范博宏 

原則：幫助家族成員證明其有價值、有能力開創家族事業 

1 2 

4 

3 

5 

繼承人（家族股東）培養機制 
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30  百年傳承 范博宏 

新一代 

增加家族資產 

舊一代 

損失家族資產 

股權設計：最大化股東的共同價值 

股權設置： 
分享並傳遞家族資產 

透過激勵 

整合意見，化解分歧 

平衡成長與控制 
 

31  百年傳承 范博宏 

路
障

 

高 低 

高 

低 

特殊資產 
 

分散的所有權 

家族所有權 

職業經理人管理 家族管理 

企業(子輩) 

企業(父輩) 

家族人口与企业融资路障 
 
當家族/員工利益分配或企業融資需求增高時，公司所有權傾向於分散化 

企業(子輩) 

企業(子輩) 

釋
出

股
權

 

聘請職業經理人 
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32  百年傳承 范博宏 

應否上市？ 
小肥羊的短暫資本市場之旅                     

                               

1999.8 
第一家 

“小肥羊飯店” 
投資100萬元人民幣 

2008.6.12 
IPO  (港交所) 

發售股價3.18元港幣 ；籌資
4.6億元港幣 

2006.6 
引入PE (3i, Prax) 

分別投資2000萬美元和
500萬美元; 
可轉換債券 

2009.3.25 
PE 退出; 
百勝進入,  

持股19.99%,  
第二大股東 

2012.2.2 
私有化； 
百勝持股達到93.2%； 
張鋼&陳洪凱持股6.8%； 
收購價格6.5元/股； 
(2011/4/21收盤價溢價30%）;  
總額46億元港幣 

2001.7  

“小肥羊餐飲連鎖有
限公司” 

2009.10.22  
百勝持股增至27.3%,  
仍為第二大股東 

33  百年傳承 范博宏 

51% 

45% 

4% 

Hongkong Bank

Trustee Limited

Other investors

Members of

Family Fung

私有化之前利豐集團的所有權結構 
（1937成立） 

修枝剪葉：利豐集團 (香港) 
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34  百年傳承 范博宏 

FUNG 
Pak-liu 

FUNG 
Hon-chu 

LI FUNG 
Lai-wah 

其他8個子女 

LI 
Wing-hong 

LI 
Wai-ching 

FUNG 
Stephen 

FUNG 
Kwok-hong 

FUNG 
Kwok-chor 

5 other 
children 

其他3個子女 

FUNG 
Mo-ying 

馮國經 

馮國綸 

FUNG 
Sabrina 

FUNG 
Spencer 

FUNG 
Terence 

35  百年傳承 范博宏 

利豐集團：股權重整後的結構 

摩根大通信託有限公司是
為維護馮國經先生利益而
成立信託的託管人。 

繼利豐於1989年私有化之
後，公司經重組調整為兩
個核心業務–出口貿易及
零售。 
1992年，利豐出口貿易業
務以「利豐有限公司」名
稱在香港聯交所上市。 
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36  百年傳承 范博宏 

提升公司治理 

• 家族成員與專業經理人的分工合作 

 

• 家族與專業經理人的薪酬升遷制度 

 

• 接班人培養 

 

• 董事會的設置與功能 

37  百年傳承 范博宏 

家族股東與職

業經理人的合

作決策平臺 

家族繼承

人培養 

引進專業，

聲譽，與

關係 

董事會的重要功能 
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39  百年傳承 范博宏 

結語與共勉：轉念，追求第四度空間！ 

• 價值 
• 錢買得到的，便不值錢。 

• 聚焦無形財富 
• 原來我們所顧念的不是所見的，而是顧念所不見的。因為

所見的是一時的，所不見的是永遠的。 

• 犧牲才能享受 
• 我們至暫至輕的苦楚要為我們成就極重無比永遠的榮耀。 

• 回歸中華文化 
• 無我 

40  百年傳承 范博宏 

范博宏教授簡歷 

• 范博宏是香港中文大學會計學院及財務學系的聯席教授，經濟及
金融研究所主任。他於1996年在美國匹茲堡大學獲得財務學博士
學位。在2004年加入香港中文大學前曾任教于香港科技大學和香
港大學。范博宏的主要研究和教學領域是公司治理、公司財務、
與組織經濟學。他對東亞的民營與家族企業有前沿的研究，特別
是企業傳承問題。他也是新興市場企業財務與管理問題專家。他
常在世界各國的論壇與會議中演講。他的研究成果在多種世界頂
級學術期刊上發表，並被國際商業報刊雜誌報導，包括《經濟學
人》、《紐約時報》、《英國金融時報》、《亞洲華爾街日報》、 
《日本產經新聞》、《香港南華早報》、《新財富》，及《21世
紀經濟報導》。他是數個國際學術期刊的編委，《新財富》的學
術顧問，及不定期擔任大、中型華人企业，世界銀行，OECD, 和
亞洲開發銀行的諮詢任務。范博宏已婚並有兩個孩子。 
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41  百年傳承 范博宏 

范博宏教授新書 

42  百年傳承 范博宏 

范博宏教授新書 

“交託之重—范博宏論家族企業傳承01 ” 
 

有意購買的朋友請于以下各大網上書店購買： 

•  當當網：http://www.dangdang.com/ 

•  亞馬遜：http://www.amazon.cn/ 

•  京東商城： http://www.jd.com/ 

•  淘寶天貓旗艦店： http://dfyxcbs.tmall.com/ 

 

購買30本及以上的讀者請提供以下資料並聯繫上海極視龔靜麗小姐(Apple)： 

（郵箱：441231453@qq.com  電話：+86 21 60477291 轉 8009） 

• 購買總數量/送貨地址 /連絡人名稱 /電話 /電郵 

 

 

http://www.dangdang.com/
http://www.dangdang.com/
http://www.amazon.cn/
http://www.amazon.cn/
http://www.jd.com/
http://www.jd.com/
http://dfyxcbs.tmall.com/
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43  百年傳承 范博宏 

         如果你有意願參加范博宏教授未來家族傳承治理的課程、問卷調查研究、光遠

薪傳工作坊，或收到范教授的新文章，請留下你的名片，以便聯絡。 

如需瞭解更多資訊，請關注范博宏教授個人公眾平臺：  
 
個人Line賬號二維碼： 
 
 
 
 
微信公眾帳號二維碼：            
 
 
 
新浪微博帳號：     @范博宏_香港中文大學 

請你支援我們的研究，也讓我們幫助你 


