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摘要：在浙江和上海的商界，名门望族宁波镇海桕墅方家颇具盛

名，其中具有代表性的金融业务之一是历经 120 年的方氏钱庄，而钱

庄的股权传承颇具代表意义。 

从历史案例的角度而言，我们有盛宣怀的愚斋义庄制度传承案例、

李经方的五代架构遗嘱传承案例、曾国藩的有形资本无形转换案例以

及翁同龢的诗书传精神案例等，但与现代公司治理制度相融合的股权

传承案例却很难在历史案例中找到对应的版本，方氏钱庄的股权传承

算是填补了这一空白。 
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一、方氏钱庄发展简谱 

清初，宁波镇海桕墅近百户方姓人家不仅是当地的名门望族，也

是近代上海的商界翘楚。目下，为我们所熟知的方氏家族是两支同祖

（方上耀）的房支：方亨宁和方亨学，鉴于方亨宁住在老宅，所以通

常称其为“老方”，而方亨学因为搬了新宅则被称为“新方”。 

据家谱“新方”记载，“新方”的范畴远比“老方”大，同时，“新

方”也是方氏钱庄家族企业的主要经营者，鉴于此，我们考察重点是

“新方”——方亨学。（见图 1） 

 

事实上，方氏家族企业起源于一代的方亨宁和方介堂，发展于二



代的方润斋和方性斋，成熟于三代的方黼臣以及四代的方季扬和方掓

伯，发扬于五代的方液仙和方稼荪，传承于六代的方善珪和方善堃。 

方亨宁因穷去上海创业，一方面因为方亨宁的业务发展需要，另

一方面也是因为方介堂本身在宁波通过经营商业有了一定的积累，想

到上海发展，所以就有了方家的第一代创业群体——方亨宁和方介堂。 

随着父亲方亨学和哥哥方仁和相继离世，迫于生活压力，方润斋

随族叔方介堂来沪经营方家企业，因方润斋聪明善言，进而实现方氏

家族企业从一代向二代的华丽转身，随后方润斋将七弟方性斋带到上

海与其共同经营方家企业。 

与族叔方介堂和二哥方润斋相比，方性斋更是略胜一筹，与哥哥

方润斋联手不仅实现方家企业由产业资本向金融资本的华丽转身，更

是奠定个人在上海的商业地位，业内称其为“七老板”。 

方氏家族在金融资本方面的经营表现主要是在上海至少开办过

25 家钱庄，在宁波有 15家，杭州有 3家，在汉口有 1 家，加总起来

其家族名下约有 44 家钱庄。从 1830 年开办第一家钱庄——履和钱

庄，到 1950 年最后三家钱庄安康、安裕和赓裕停业，方氏钱庄存续

120 年。不仅如此，方氏钱庄的经营也相对稳健，经历橡胶风波和辛

亥革命后，上海地区仅剩 24 家钱庄，其中方氏钱庄占了 5 家，他们

分别是安康、安裕、承裕、赓裕和汇康，其中汇康钱庄于 1921 年停

业，承裕钱庄于 1943 年停业，其余三家经营至 1950年。 

二、钱庄的股权传承案例 



安康钱庄（1870-1950）始于方润斋创办的履和钱庄，1921 年之

前的股权情况资料不可得，在 1870 年到 1921 年之间是否存在兄弟合

营情况，这同样不得而知。从 1921 年的股权结构来看，安康钱庄应

由方润斋和方兴记合伙经营，因为该年方润斋的四个儿子每人拥有安

康钱庄 3股（见图 2），传承的分配方式是均分，同样，我们也可看到

方式如在 1936 年将其持有的安康钱庄股份是均分给大儿子方赡园和

二儿子方苏庵的。 

 

安裕钱庄（1879-1950）是方黼臣和黄子旌于 1879年创立。黄子

旌家族于 1932 年退出安裕钱庄经营，之前的 1929 年安裕钱庄由方季

扬和黄子旌的后人黄公续共同经营。安裕钱庄的股权传承路径是方黼

臣在 1921 年将其持有的安裕钱庄股份全部传承给幼子方季扬（见图

3），其中有 2 股是方黼臣弟弟方仰峰的附本。附本又称为护本，附本

的利息与钱庄经营业绩无关，类似于存款利息一样，如正本不敷周转



时，即可运用附本，这表明附本的设置完全为扩充业务及补充正本之

用。 

承裕钱庄（1894-1943）的原始股东是方黼臣、黄公续和陈圣郊，

方选青过世后，直接将其持有的 1股传给其子方子舟（见图 4）。在方

家内部，承裕钱庄股权结构变迁的一个显著特点是方选青的逐步减持

以及方稼荪的加入并不断增持。 

 

赓裕钱庄（1908-1950）的创始股东分别是黄公续、方选青、方叔



陶和方季扬等四人，其中每人持 3 股，共计 12 股（见图 5）。1922 年

股权变更时，方选青和方叔陶减持，方季扬增持，方式如重新加入。

其中由黄公续代持的 0.5股也在 1933年真正交给职业经理人盛筱珊，

从中我们总结出三点结论：第一，赓裕钱庄的实际控制人或发起人应

是黄公续，因为是由他代持职业经理人的股份的；第二，对职业经理

人的股权激励占比为 4.16%；第三，与安裕钱庄对职业经理人直接股

份激励的方式不同，股票期权是赓裕钱庄采用的激励方式，因为赓裕

钱庄是 1908年发起的，职业经理人盛筱珊 1933 年才得到黄公续代持

的 0.5 股。第四，方选青将其持有的股份传承给幼子方子舟，方叔陶

传给独子方哲民，方式如传给幼子方作舟。 

 



三、方氏钱庄的传承特点 

第一，血亲非宗祧。 

按中国传统家族制度，方式如应是方月槎的孙子，方幼鹿的儿子，

而非方黼臣的儿子，因为方式如是过继给方幼鹿的，但在安康钱庄的

首次传承安排中，方式如依然得到生父方黼臣名下 12 股中的 3 股，

与其他三个兄弟一样。 

第二，均分中有别。 

方式如将安康钱庄名下的股份均分给四个儿子，在其他钱庄的股

权传承安排中，我们同样可以看到诸子均分的特点。事实上，我们看

到的更多的是诸子有别，以方式如的传承安排为例，一母所生的长子

和次子各继承安康钱庄 2.5股，幼子继承赓裕钱庄 3股，长子和次子

的股份价值 5 万元法币，而幼子继承的股权价值则为 15.75 万元法

币。 

第三，有别在隔离。 

方式如的诸子有别传承安排动因可能在于比较疼爱小儿子，这在

目下的现实生活中也比较常见，如古城香业的股权传承架构等。然而，

方选青名下的诸子有别传承安排则颇具代表意义。 

我们知道，方选青有方液仙和方子舟两个儿子，在钱庄的股权传

承安排中，我们只看到了对方子舟的传承安排，没有将股份传给方液

仙吗？事实并非如此。 

方选青在过世前不仅考虑了方液仙的传承问题，还考虑了正室李



银娥的传承安排，只是二位都做了赠予安排。如此安排的目的有二：

其一，金融资本和产业资本的风险隔离，方液仙是方氏家族中经营实

业资本的代表人物，也是中国日用化工业的奠基人，当时其正在经营

中国化学工业社集团，因担心钱庄的无限责任牵连中国化学工业社集

团，所以才做出上述安排；其二，婚前财产与婚后财产的风险隔离，

李银娥将其名下部分财产以嫁妆形式赠予裘方菱芳，同时说明嫁妆为

女子自有财产，不受夫家干涉。 

第四，传亲需贤能。 

方氏家族的代际代表人物分别是方润斋、方性斋、方黼臣、方季

扬、方液仙和方稼荪等，以上也是家族企业经营的代际负责人，显见，

并非仅仅是传亲的家族企业传承路径，在选择家族企业接班人时，更

重要的是才能的考量。 

事实上，在钱庄的股权传承安排中，我们也能看到家族企业接班

人选择的传贤亲特点，如第五代代表人物之一方稼荪介入承裕钱庄经

营时的不断增持等。作为一个传承五代的方氏钱庄，其第六代同样传

承家族的金融基因和产业基因，方液仙之后是方善珪和方善堃。方善

珪哈佛大学毕业后历任中国银行董事和中银香港分行副总经理，方善

堃德国博城大学毕业归国后曾任上海大丰化工厂总经理等职务。 

第五，借鉴东掌制。 

方氏家族名下约有 44家钱庄，再由图 1的家族关系谱系图显见，

图中明示的约有 30 人，即便每人经营一家钱庄，也供不应求。鉴于



此，方氏钱庄的经营机制则是借鉴晋商票号的东掌制模式，即聘用职

业经理人来经营钱庄。 

聘用的职业经理人非常优异，也为国内的商业银行经营输送了大

量人才。如承裕钱庄的首任经理谢纶辉经营得法，信誉良好，存放款

常在 100万以上，也是中国通商银行的第二任华经理；安康钱庄经理

赵文焕，后来兼任煤业银行董事；康裕钱庄经理盛筱珊后来兼任中和

银行董事。方氏钱庄聘用钱庄经理的激励方式除工资收入外，还有股

票期权激励计划，如盛筱珊的 0.5股等。 

四、方氏钱庄传承的启示 

目下，国内家族企业主多数面临一代向二代传承的阶段。从家族

企业传承的角度而言，不外乎家族继承和聘用职业经理人两种方式。 

首先，在职业经理人聘用方面，我们同样可以借鉴方氏钱庄聘用

职业经理人的模式以及其对职业经理人的股票期权激励模式。 

其次，从家族继承的角度而言，又可细分为实际继承和虚拟继承

两种形式，实际继承即接任总经理或董事长等相关实际管理职位，而

虚拟继承则利用现有的家族企业传承方式或传承工具等，如利用家族

办公室、家族信托、家族基金或慈善基金等机制或制度。 

事实上，以家族信托为代表的虚拟传承方式因制度原因并未在亚

太地区获得普遍推广，目前还多以股权重构为主，如 AB 股权或金字

塔型股权架构，再如日本地区的个人法人转换案例以及个人与慈善基

金之间的转换案例，又如三星秘书室主导的三星集团股权重构案例等。



方氏钱庄股权重构给我们的启示至少有四，即均分且有别、有别在隔

离、传亲需贤能以及借鉴东掌制等。 

最后，方氏钱庄除在股权传承方面给我们提供启示外，方氏钱庄

在公益慈善方面的做法同样值得家族企业主借鉴，即方家的三修四明

公所——专门从事同乡救助活动的机构。方介堂在道光年间创修四明

公所的前身四明义所，方润斋再修于咸丰年间，方性斋于同治年间承

叔兄之志，三修四明公所，家族中称为四明“三振”。一个家族的富

贵可以延续百年以上，必然有家族文化和信念的支撑，四明“三振”

从一个侧面展现了方家取信于民、不忘根本的经营为人之道，也是一

种家族文化或家族精神的传承。 


