
  

家族企业：为谁辛苦为谁忙

2010-02-22

  
 
    沃伦·巴菲特曾把家族企业的内部继承比作“钦点2000年奥运游泳冠军的儿子成为2020年的奥运冠军”，这无疑是一项希望
渺茫的工程。 
 
    记者/金姬 
 
    2月风暴 
 
    对于香港家族企业而言，今年的2月不简单。 
 
    先是2月2日上午，已故亚洲女首富龚如心遗产争夺战尘埃落定——香港高等法院作出裁决，风水师陈振聪提交的2006年遗嘱
被证实伪造，龚如心近千亿港币的遗产将拨归华懋慈善基金。 
 
    同一天，在香港拥有大量地产的新加坡首富黄廷方病逝，这位身家80亿美元的81岁老人早在10年前就把在香港和新加坡的业
务交给长子黄志祥和次子黄志达分别打理，因此黄氏家族尚未出现遗产问题，企业的权力交接十分平顺，足以让同是地产起家的
龚氏家族汗颜。 
 
    美国时间2月3日傍晚，《福布斯》杂志推出香港富豪榜，长江实业集团主席李嘉诚以1654亿港元资产继续位居榜首；恒基地
产李兆基则以1476亿港元紧随其后。同样是姓李，同样生于1928年，这两位地产大佬在自己的家族企业继承方面风格迥异。 
 
    82岁的李嘉诚喜欢亲力亲为，长子李泽钜仍在父亲的羽翼下工作，更多依靠团队在长江实业发挥作用；43岁的次子李泽锴此
次虽以电讯盈科主席身份排名香港富豪榜第26位(101亿港元资产)，蝉联香港“ 年轻富豪”称号，但人们对这位未能在斯坦福
毕业的“小超人”的印象，似乎总是停留在他与梁洛施未婚生子这类八卦上，没人在乎他能否当上接班人。相比之下，恒基地产
去年能够第一次超越新鸿基地产的郭氏家族位列香港富豪榜第二名，和李兆基的“及早放手”不无关系，他早在1999年就让长子
李家杰掌管恒基地产，后者让公司在中国内地房地产市场迅速崛起。 
 
    李兆基和李嘉诚的资产差距目前不到200亿港元，如果李泽钜不能像李家杰那样独当一面的话，长江实业败给恒基地产也许
只是时间问题，毕竟不是每个人都可以像邵逸夫那样工作到102岁的，李嘉诚应该知道这一点。 
 
    沃伦·巴菲特曾把家族企业的内部继承比作“钦点2000年奥运游泳冠军的儿子成为2020年的奥运冠军”，这无疑是一项希望
渺茫的工程。香港中文大学经济与金融中心主任范博宏教授指出，家族企业在香港经济中占据重要地位，因为香港很多大型企业
均是家族控制。“在过去10年间及未来一段时间，这些自上世纪六七十年代崛起的家族企业都将陆续遭遇接棒考验。而财富转移
的过程，也是这些企业 敏感、脆弱和不稳定的时期。其间发生的企业人事动荡及财富缩水，会在一定程度上伤及香港经济元
气。” 
 
    华懋集团不是上市公司，受到龚如心遗产案的影响如何尚不清楚。至少“小甜甜”生前和比自己小23岁的风水师玩暧昧，并
不是什么光彩的事，也为身后的人们增添了无穷的麻烦。事实上，香港的一些家族企业，在继承这件大事上并没有完全做好准
备。香港大学亚洲研究中心助理教授郑宏泰对《新民周刊》表示，龚如心遗产争夺战给所有香港豪门敲响了警钟:“他们意识到
草拟遗嘱的过程应该更加小心，尤其是女性富豪日渐增多的今天。” 
 
    世纪遗产争夺战 
 
    “世人行动，实系幻影；他们忙乱，真是枉然。聚积财富，不知将来由谁收取？”这是2005年审理龚如心与公公王廷歆争夺
家产案的香港高等法院大法官任懿君在结束庭审时引用的一段《圣经》经文，极其精炼地预言了龚如心的一生。 
 
    龚如心1937年生于上海，是家里的长女，下面有2个妹妹(龚中心和龚因心)和一个弟弟(龚仁心)。龚如心和年长自己2岁的王
德辉是青梅竹马，两个人的父亲因为英国染料公司ICI上海公司共同工作而相识，而后成为结拜兄弟。1947年，王德辉随父亲王
廷歆移居香港。由于父亲病逝，少年早熟的龚如心同母亲、弟妹们相依为命。1955年，龚如心只身前往香港，投靠王家。当年9
月，年仅18岁的龚如心同20岁的王德辉共结连理。 
 
    上世纪60年代初，王德辉自立门户，与龚如心联手创办了“华懋置业”，龚如心为此还特意补习了英文。夫妇俩勤奋努力，
事必躬亲，没多久就由经营西药、化工原料发展至代理世界著名品牌的新兴石油工业产品、农业产品及饲料等。 
 
    其后，华懋将主要业务转向地产，由买地、建房至销售、租赁、管理、设立财务，一家独揽，并向买方提供按揭分期付款服
务，在当时开了香港地产界先河。到上世纪70年代，华懋已成为香港 大的私营地产商之一。 
 
    1983年初，王德辉与龚如心在驾车上班途中被几名持械匪徒手绑架。匪徒把龚如心释放回家筹款赎人。等到龚如心将1100万
美元汇到指定的一家台湾银行账户后，王德辉获释。1990年4月，王德辉于跑马地马会打完壁球驾车回家途中再次被劫，绑匪要
求6000万美元赎金，龚如心按绑匪指示先将3000万美元存入一银行户头，随后即向警方报案求助。据警方拘捕的绑匪供认，王德
辉已被抛下大海，从此再无音讯。 
 
    但是事后龚如心坚称，她相信王德辉仍活在人世上，只是暂时离去了。龚如心一心想把王德辉找回来，并开始迷信陈振聪等
风水师，希望借助这些神秘主义的元素，把丈夫找回来。3年后，龚如心以“超短裙、羊角辫”的新造型出现。从此“华懋小甜
甜”的绰号便流传开来。当然，龚如心是一位出色的女总裁。华懋在她手中比丈夫王德辉在世时更加有影响力，成为香港土地和
物业储备 多的公司之一。 
 
    1997年，王廷歆在报章刊发寻找儿子王德辉的启事，而后入禀高院指王德辉已死，要求法庭确认王德辉所立1968年的遗嘱有
效。原来，王德辉曾在1960年立下遗嘱，把全部财产平分给父亲及妻子。其后，因怀疑龚如心有外遇，王德辉1968年另立遗嘱，
把所有财产留给父亲。但龚如心提供给法庭的则是王德辉1990年被绑架前所立的遗嘱，注明把所有财产留给妻子。 
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    1999年，法庭准许王廷歆宣布王德辉法律死亡。2002年香港高等法院裁定，龚如心持有的王德辉遗嘱是伪造的，她一度被警
方拘捕，但龚如心一直上诉。直到2005年，香港终审法院判龚如心胜诉，裁定龚如心可合法继承王德辉数百亿港元的遗产。“小
甜甜”的平静日子过了不到2年。2007年4月，70岁的龚如心因子宫颈癌逝世。而后就出现了两份遗嘱:一份是2002年立下的，由
龚如心家人拥有的华懋慈善基金继承遗产；另一份由风水师陈振聪持有的2006年遗嘱，内容为:“我(龚如心)将本人的遗产余
款，遗赠陈振聪先生。”华懋一方指出，2006年遗嘱是有风水用途，是龚如心身患晚期癌症时受陈振聪误导而立。 
 
    据悉，陈振聪在1992年与谭妙清结婚后没多久，通过熟人梁锦濠介绍，与当时55岁的龚如心午餐。那时的陈振聪只有32岁，
自称一星期后两人就展开“浪漫与性的关系”。1993至1994年，陈振聪就与妻子联名购入6个物业，包括价值超过4000万港元的
豪宅。 
 
    证据显示，龚如心在2005年至2006年间，先后分3次向陈振聪提供合共20.64亿港元的巨款，而且第三笔的6.88亿元款项，是
在陈振聪手持的“龚如心2006年遗嘱”签署后才支付的。华懋认为，如果龚如心有意把自己的所有财产由陈振聪继承，根本不必
在签署遗嘱后馈赠上述款项。 
 
    陈振聪 风光时，拥有价值2.6亿元的私人飞机、估值5000万元的游艇、两辆劳斯莱斯房车等。但在2008至2009年期间，陈
振聪卖出多幢豪宅物业，共套现约4.4亿元，就是为了打赢这场官司，因为龚如心的遗产涉及千亿港元。 
 
    去年6月，龚如心妹妹龚中心在法庭上作供时慨叹，姐姐一生英明，不知为何会迷信风水，并认为龚如心的病情由于“有些
人不好的影响”而被加重，间接指龚如心被人“害死”。龚中心表示，“影响龚如心的人”曾对姐姐说:“你命中注定有孩子，
你很年轻，不像实际年龄，在生命中只是小女孩。”就这样令她赔上了性命也要生孩子。曾任医生的龚中心以自己医学知识判
断，姐姐患上子宫颈癌八成是因为打激素所致。龚中心认为，陈振聪在治疗龚如心癌症一事上，影响远比主诊医生要大，她举例
指龚如心多年来以“今天(风水不好)不能飞”为由，屡次推掉美国医生的预约，令治疗一再延期，随后陈振聪还骗龚如心说能让
她活到90岁。 
 
    今年2月2日，主审法官林文瀚在长达326页的判词中直指陈振聪说谎，所持有的2006年遗嘱是伪造的，认为龚如心不可能将
她与亡夫王德辉一手创立的华懋王国，拱手交给一个生活极度奢华、欠缺生意头脑的陈振聪接管，故裁定华懋慈善基金胜诉。陈
振聪败诉后，因伪造遗嘱被警方扣查30小时，于2月5日凌晨以港币500万元获准保释，并要求于今年3月中旬向警方报到。至此，
龚如心遗产案似乎画上了句号。 
 
    “像龚如心一生出现的两宗遗嘱纠纷情况，是极为罕见的。”郑宏泰对《新民周刊》表示，这起事件不仅对香港豪门，乃至
整个中国大陆都有警示意义，“由于女性富豪日益增多，独生子女政策或不愿生孩子的情况也很普遍，越来越多的富豪会考虑死
后财产如何利用的问题。留给亲人当然是一种无可厚非的选择，但我相信选择成立慈善基金的人也会越来越多。” 
 
    家业传承之困 
 
    龚如心的两起遗产纠纷都是围绕遗嘱展开。而很多香港家族企业的继承危机，在遗嘱尚未公布前就已存在。 
 
    在范博宏进行的家族传承研究中，典型的传承问题是后代难以继承先辈的特殊能力与资产，澳门赌王何鸿燊一家就是例证。
何鸿燊在政商两界长袖善舞，不仅掌握澳门经济命脉，还身兼全国政协常委，在港澳政坛举足轻重，可以尽情对两地特首候选人
品头论足。他言论大胆、一语中的，一直是媒体的宠儿，谁能接任他的角色？2009年7月底，何鸿燊急病入院。虽然现在的他身
体恢复不错，但毕竟已是89岁高龄。人们纷纷猜测:万一他走了，四房17名子女如何接班？ 
 
    何鸿燊有四位太太及17名子女，传承的对象包括“四太太”梁安琪、女儿何超琼及儿子何猷龙，他们目前分掌澳博控股、信
德集团及新濠国际。何鸿燊四位太太包括原配夫人黎婉华、正式注册的继室蓝琼缨，还有公开承认的“三太太”陈婉珍和“四太
太”梁安琪，后两人在法律上都没有正式妻子身份，所以梁安琪虽是人所共知的“四太太”，但在澳博的招股说明书上并未列出
她与何鸿燊的关系。 
 
    另外，何鸿燊为了扶持何猷龙接班，也早已作出部署，新濠国际自成一国，完全由何猷龙主持，何猷龙接受访问时，更说与
老父的公司为竞争对手。然而，新濠国际作为澳门博彩娱乐业的新成员，在整体格局中未有足够分量，何猷龙尚远远未能承继赌
王衣钵。 
 
    范博宏指出，何鸿燊虽然作出部署，但后代的政商能力与他无法比拟，造成江山难以为继的困局。接班人仍局限在家族成员
之内，也是无奈的选择，因为创办人与企业的特殊资产由外人传承更难。 
 
    即便家族企业完成第一代向第二代的交班，在后续经营中也仍然面临向下一代交班的问题。利希慎家族第三代传人利定昌
2009年10月17日在浅水湾家中猝逝，就使这一家族再次面临继承难题，从而凸显了家族企业传承问题的持续性。 
 
    利希慎家族有“铜锣湾大地主”之称，其分支庞大，但后人接班后企业发展步伐缓慢。享年55岁的利定昌，掌握家族上市公
司希慎兴业话语权8年，曾有意大展拳脚，不过进展缓慢，现时改革未竟却突然离世。利希慎曾经公开招聘董事总经理，但一直
没有合适人选，利定昌离世后公司匆匆委任82岁的独立非执行副主席钟逸杰做署理主席，再辅以董事局内三位利家中人监督公司
运作。然而这三位利家人中，50多岁的利宪彬和利干分别有自己的电视节目制作公司和投资公司，年近古稀的利德蓉是一位医
生，分身不暇。离开公司两年却经验丰富的利定昌堂兄利子厚顿然成为接任主席的大热人选。 
 
    范博宏认为，无论在香港还是内地，类似何氏与利氏这样面临传承难题的家族都为数众多，看看香港上市家族已完成及未完
成传承的统计，同样教人唏嘘:香港企业创办人往往近八十高龄仍未能交班，部分成功交班但接班人又突然身故的，除利定昌
外，尚有华光航业的赵世彭和金源米业的林炯灿等个案，可见家族企业传承确实不易。 
 
    当下一代无力接管企业，或者继承人选未能确定时，传承不力会对家族企业的经营带来严峻的挑战。范博宏在香港中文大学
进行的一项对近20年来香港、台湾、新加坡200宗家族企业传承案例的研究显示，家族企业在继承过程中都面临巨大的财富损
失，在继承年度(新旧董事长交接完成的一年，通常此交接伴随控制股权交接)及此前5年、此后3年的累计股票超额收益率平均高
达－60％。换言之，股权所有人于企业传承前5年每份价值100元的股权，在传承完成时只剩下40元。相比其他两地，香港近80宗
经历传承企业的价值损失更大，高达－80％。 
 
    对此，范博宏分析的原因有四点:一是创业者无可动摇的地位反而成为继承的一个重大障碍，即便其表现不佳或垂垂老矣，
都难被替换，以致公司价值不断减损；二是存在企业创办人的能力、声誉、关系与其他特殊资产难以转让的问题；三是家族成员
内部存在争夺企业所有权和控制权的斗争；四是在创办人将离任的预期下，企业其他利益相关者与家族间发生冲突，例如继承人
与高层员工发生冲突，以及继承人与原材料或资金的供应者之间缺乏信任。 
 
    范博宏表示，如何保证企业所有权与管理权的平稳传递，阻止家族内部权力斗争，同时又防止外人趁火打劫，保持企业正常
经营与发展，需要家族企业的领导人总结经验，及早准备。研究显示，要让家族企业继承更顺利，一些需要注意的原则是:降低
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创办人对于改变的抗拒；发现和保存企业的核心价值；保存创办人的声誉资产，并提升公司的治理水平；尽早做传承计划；在企
业中推进职业化与标准化。 
 
    而香港浸会大学工商管理学院的院长何顺文教授指出，不少家族企业将家族利益与上市公司利益混为一谈，这是当前 严重
的问题。家族企业的传承问题，是公事而不仅仅是家事，所以应以大局为重。 
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