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摘 要：人力资本经济价值的实现是研究企业问题的一个重要命题，而全面准确地认识人力资本的种种特
性又是探讨其经济价值实现的先决条件。 本文先阐述了人力资本的特性所在，在此基础上，说明人力资本经济
价值的实现方式，并分析了有关对企业制度安排的要求。

关键词：人力资本；特性；经济价值
中图分类号：F240 文献标识码：A 文章编号：1001-9952(2002)08-0046-06

人力资本已经成为我国理论界研究企业问题的一个热点。 可是就笔者已阅读的文献来看，

虽然理论界对人力资本的许多问题己做了大量有益的研究工作，但对人力资本特性的认识仍不

够全面，并在对人力资本与企业关系的研究中偏离了人力资本经济价值实现这一根本性问题。

人力资本理论的重要奠基人舒尔茨早于1968年在《美国农业经济学》杂志上发表的
“

制度与人的

经济价值的不断提高
”

一文中就明确提出人的经济价值在经济增长中的特殊作用，并对此做了开

创性研究。 然而舒尔茨也只是从如何提高人的经济价值的角度来研究人力资本的投资间题，没

有涉及到人力资本经济价值的另 一个重要方面， 即人力资本经济价值的实现问题。 本文力图在

理论界巳有研究成果的基础上对人力资本的特性和人力资本经济价值的实现问题做进一 步探

讨，以求得弥补当前理论界的某些缺憾。

一、人力资本的界定

大多数学者把人力资本作为非人力资本或说物质资本的对应物来看待，即把人力资本看作

投入生产中知识、技能、体力、经验等一切存在于人体内的要素。。也有学者认为人力资本是企业

家和高级技术人员所拥有的特殊经营才能或技术才能，而不包括普通劳动者所具有的一般劳动

能力产笔者认为虽然以上两种对人力资本的理解不存在严格意义上的谁是谁非的问题，但第一

种界定使得我们看不到特殊的经营才能或技术才能与一般的劳动能力有什么区别，尤其在公司

治理结构和企业产权安排等方面地位上的差别。 而现实中经营或技术方面的特殊才能与一般的

体力劳动在公司中的地位的巨大差别是显而易见的。 因此笔者认为如此宽泛地将人力资本界定

为物质资本的对应物使得理论分析过于笼统，在现实中对如何恰当安排公司治理结构和公司产

权等方面问题也缺乏指导意义。 即使在确需要将特殊才能和一般劳动能力一起分析时，至少应

区分为智力型人力资本和体力型人力资本。 同时表现为特殊才能的人力资本对传统企业理论更

富有挑战性，其经济价值的实现更富有特殊性和复杂性，因而笔者主张将人力资本界定为企业
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家和技术人员拥有的特殊经营才能或技术才能更为合适，而普通的劳动能力仍作为有别于资本

意义上的劳动力看待气因而本文所探讨的问题都是在此种界定意义上进行的。

二、人力资本的特性及其影响

1. 人力资本产权的可分解性和可分解的不完全性

人力资本与非人力资本在产权方面有共同属性，都是一组权利束，包括所有权、支配权、处置

权、使用权和收益权等，而且从提高资源使用效率出发，人力资本产权同非人力资本一样是可分

解的，即人力资本的各种权能可以分解开来，分属于不同的主体拥有。 产权经济学理论说明了由
一个主体完整地行使产权未必是经济的。 出让部分产权给他人，不同的主体专门从事特定的权

能分工的边际收益往往要大于同一主体从事多种权能分工的边际收益。 不分解的人力资本产权

是一种封闭式的产权结构，而人力资本产权的分解为人力资本流动、配置和使用创造了条件，这

会极大地提高人力资本的使用效率。 在市场经济条件下，在人力资本市场上，人力资本和企业是

两个平等的利益主体和产权主体。 他们通过签定契约后，人力资本产权便发生了分解和让渡，人

力资本的所有权归人力资本的载体所有，作为法人的企业拥有对入力资本的占有权、使用权、支

配权和决策权等。 人力资本的交易过程就是人力资本产权的分解过程。 对千这一点理论界基本

已达成共识，然而笔者认为对人力资本产权分解问题的认识仅限于此问题是不够的。 由于人力

资本的自然属性决定了人力资本还具有与其载体不可分离的特殊性，使得人力资本产权的分解

与其他产权的分解有着很大的不同。 从法权的角度虽然可以实现人力资本的各项权能由不同的

主体拥有，但人力资本无论如何不能脱离其载体而存在。 人力资本所有者的意志和行为等因素

对人力资本在何时、何地、以何种方式运用都要产生重大影响。 当入力资本所有者感到人力资本

的使用不符合自己的意志时，将限制人力资本的使用，结果使人力资本的使用效率大大降低，也

就是人力资本的经济价值不能得到全部实现。 因此当他人在支配和使用人力资本时始终要受到

人力资本所有者的影响和控制。 这是由人力资本与其载体不可分的自然属性天然决定的。 这就

是为什么会出现所谓的
＂

愉懒
＂

，甚至如周其仁所说的产权的主人可以将相应的人力资本
“

关闭
”

起来，以至于这种资本似乎从来就不存在（周其仁，1996)。 可见入力资本经济价值的实现不能完

全由购买了使用权和支配权的主体来决定。 因此也就产生了对人力资本使用上激励的特殊重要

性，正如周其仁所言
“

非激励难以调度
”

（周其仁，1996)。 总之，人力资本产权虽有其他产权可分

解的一般属性，但由于人力资本的自然属性又使得这种可分解是不完全的，并使得人力资本经济

价值的实现更为复杂。

2. 人力资本的高专用性与非流动性

由阿尔钦和德姆塞茨提出被威廉姆森、哈特等人强调和发展的
“

资产专用性
”

理论是新制度

经济学中的一项重大贡献。 它为因资产专用性而需要达到一体化契约和消除机会主义提供了一

个理论依据。 人力资本正是一个明显具有专用性的资产。 人力资本的专用性源于专业化经济。

专业化经济的实质是人力资本所有者知识结构的专业化，也就是人力资本所有者积累其专业知

识的过程。 随着社会分工的发展，经济活动的专业化程度越来越高，个人的人力资本也必然越来

越向专业化知识或专项技能或专门领域经营才能汇聚。 在当今社会，人力资本已经表现出相当

高的专用性。 人力资本的高专用性必然使人力资本的流动性受到极大的抑制，强行流动必然会

使人力资本应有的经济价值大打折扣，这往往对人力资本所有者也是不经济的。 由此产生了费

次罗和穆勒说的所谓的
“

非流动性
”

或者说产生了
＂

套住
“

效应。 由于人力资本具有高专用性和非

流动性也就使人力资本具有了抵押品的性质。 当一个人力资本所有者在某个企业工作时也就意

味着他（她）将其人力资本作为抵押品交给了这个企业。 这一特性就从客观上制约人力资本所有

者具有一种退出企业的惰性。 人力资本经济价值的实现在很大程度上就和企业的兴衰联系在一
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起，如果企业衰亡使得人力资本不得不
“

流动
”

时，人力资本必然难以实现其应有的经济价值，人

力资本所有者将为此付出很高的代价；此时人力资本所有者的机会主义倾向也就难以抬头，同时

人力资本所有者和非人力资本所有者所建立的契约关系也就有了可信度。

3. 人力资本经济价值的不稳定性

人力资本经济价值的大小及其变化要受到各种因索的影响而具有很大的不稳定性。 它可以

迅速升值也可以迅速贬值，甚至瞬时变得荡然无存（如死亡或被捕入狱）。 人力资本的不稳定性

主要体现在受三方面因素的影响。 一是自身自然条件如年龄、健康等状况。 二是外部客观环境

的变化。 三是人力资本所有者的主观努力程度。 前两点是客观因索，不受人力资本所有者控制，

对我们研究的问题没有实际意义，因而不作讨论。 具有实际意义的是人力资本所有者的主观努

力程度与人力资本经济价值稳定性之间的关系。 人力资本所有者努力工作，就能增加企业价值，

其人力资本就会升值；相反，人力资本所有者若是偷懒，就会降低企业价值，其人力资本也就会贬

值。 如果企业被搞得一塌糊涂而破产时，其人力资本会迅速贬值甚至为零，同时也就很难找到愿

意聘用他（她）的企业了。©由此看来人力资本所有者也是风险承担者，其风险体现在其人力资本

随时都有贬值的可能。 张维迎认为对一个没有非人力资本的所有者来说，其风险是不对称的，失

败的风险由别人承担，而成功的收益由自己占有，并形象地比喻道
”

一个只有人力资本没有非人

力资本的人就类似一个没有庙的和尚，怎么能得别人的信任呢？
”

（张维迎，1996)显然在张维迎看

来在企业中承担风险的只是非人力资本所有者，而人力资本所有者随时可以
“

一走了之
”

。 可见

他否定了人力资本承担风险的可能性，忽视了人力资本经济价值的不稳定性对其所有者行为的

强烈制约。 因此认为在企业中只有非人力资本所有者承担风险，人力资本所有者不承担风险的

观点是片面的。 实际上人力资本所有者不但要承担风险，而且其风险相对非人力资本所有者有

时可能更大气有时搞坏一个企业所造成的人力资本的贬值是永远无法弥补的。

4. 人力资本的强外部性及其经济价值信息的隐蔽性

人力资本的私有性质气首先要求其使用的自利性，这是人力资本经济价值得以实现的基础。

人控制着自身人力资本的使用，也要求对使用收益有合理的回报，因此人力资本的使用和收益具

有功利性和排他性。 但是私有的人力资本也是在社会中存在和使用，人力资本的使用必然有
“

利

他性
”

或
“

损他性
”

，有人称之为超功利性（王开国、宗兆昌，1999)。 一个企业中所有要素所有者在

签定契约的同时也就不可避免地成了一个利益相关群体。 这个群体中每个人的行为不但要影响

自身利益而且会影响到他人的利益，即具有外部性。 在这个利益相关群体中人力资本所有者的

行为对其他签约人的影响尤为明显和强烈。 因为这些持有特殊才能的入其努力程度和能力大小

直接影响到企业的经营业绩甚至决定了企业的命运。 其他签约人受益或受损很大程度上依赖千

人力资本所有者的行为及其能力，或者说依赖于其人力资本经济价值的大小及经济价值的实现

程度。 因此我们可以说人力资本具有强外部性。

人力资本具有强外部性的同时其外部性又是难以及时观察到并进行测量与控制，即具有经

济价值信息的隐蔽性。 这一点与其他签约人也是极为不同的。 一般来说，普通体力劳动的数量

和质量可以直接评估和控制，物质资本又有很大的同质性，不存在经济价值信息问题。 惟独表现

为特殊才能的人力资本在使用过程中，外界难以在量上和质上进行有效地测量与控制，因为人力

资本在使用过程中其经济价值的大小和实现程度往往不能与其使用同步表现出来，至少不能充

分表现出来，即一个人能做什么，不能做什么，能力有多大，在工作中付出了多大努力，只有他

（她）自己最清楚，别人是很难知晓的。 这就使任何性质关千人力资本使用过程的契约都不可能

完善。 ＂偷懒
”

是人天生的倾向，在信息隐蔽时，别人监督的效果是非常有限的，而且成本也是很

大的。 提高人力资本使用效率，充分实现其经济价值的有效途径就是激励。 也就人力资本所有

者在其经济价值充分实现而在企业获得的增值中能得到自己满意甚至超过这个满意程度的收益
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回报。 这样人力资本的自身利益与所有签约人的共同利益也就结合在一起。 比如在企业内，让
人力资本所有者拥有足够的股份，享有剩余索取权，激发人力资本所有者最大限度地发挥其经济
价值而不是采取机会主义行动。 在这样一个真正的利益共同体中其他签约人就能从人力资本很
强的正外部性获得利益。

三、人力资本经济价值的实现方式

从上面分析的人力资本的特性来看，在人力资本的特性中既有能自动激发人力资本经济价

值实现的有利因素，也有对人力资本经济价值实现起阻碍作用的不利因素。 正是因为某些有利

因素的存在才使得进入企业中的人力资本有实现其经济价值并与其他签约人共同受益的可能

性，但不利因素的存在又使得企业中人力资本经济价值的实现并不具备必然性。 因此这就为企

业制度的安排带来挑战。 企业制度的安排关键在千能够有效地避免这些不利因素发挥作用，同

时利用有利因索激发人力资本所有者充分实现其人力资本的经济价值。

从不同类型的企业来看人力资本经济价值实现的方式有两种： 一是人力资本所有者将其人
力资本与自有非人力资本结合起来创办企业，二是人力资本所有者与其他非人力资本所有者合
作，达成“契约“，形成利益共同体。

人力资本经济价值实现的第一种方式是指拥有高新科技知识和创新成果或发现某一商机并

富有经营才能的人力资本所有者利用其私人储蓄或变卖家产或到银行抵押贷款或利用其他形式

进行内部融资，自己创办企业，并组织生产经营。 在这里人力资本所有者本身就是非人力资本所
有者，即人力资本和非人力资本统一于一个主体所有。 如果只是从人力资本经济价值的实现动
力的角度来看，无疑这是一种最佳实现方式。 因为在此情况下，人力资本经济价值实现的过程完
全是一个利益自享，风险自担的过程。 人力资本产权无需分解，人力资本经济价值的不稳定性完

全自控，非流动性的风险完全自担，强外部性也完全内部化，正的剩余或负的剩余都归人力资本
所有者一人。 人力资本使用无需监督，无需激励，＂偷懒“和“机会主义”都不会产生，因此在这种

情况下人力资本经济价值实现的动力最为强大。 然而产权经济学早已证明这样的企业产权安排
未必是有效率的，甚至常常是缺乏效率的。 因为人力资本所有者常常是缺乏非人力资本的，而非

人力资本又是企业生存和发展必不可少的要索。 即使人力资本所有者有能力依靠自有资本创办
了企业，在企业的发展中仅仅依靠内部积累，企业的发展空间和对商业机会的把握都会受到极大

的制约。 因而人力资本所有者更倾向于与非人力资本所有者合作，缔结
＂

契约＇＼结成利益共同

体，即通过第二种方式实现自己人力资本的经济价值，并同非人力资本所有者分享剩余。
第二种方式是现实中人力资本经济价值实现的主要方式，并且此种人力资本经济价值的实

现更富有挑战性，很多在第一种方式中不成为问题的因素在此却成为问题。 人力资本产权分解

的不完全性、人力资本经济价值的不稳定性、人力资本的非流动性、人力资本的强外部性等都会

从不同的方向影响着人力资本经济价值实现的程度，从而对企业的产权安排带来极大的挑战。

企业产权如何安排直接影响到人力资本特性的作用形式。 一种科学的企业产权安排可以有效地

消除人力资本特性中对其经济价值实现的不利因素的影响，同时激发有利因素发挥作用。 相反，
不科学的企业产权安排就会出现相反的结果。 在第二种方式中企业是一个交易性组织，是人力

资本产权主体和非人力资本产权主体进行交易达成契约而形成的。 这说明人力资本和非人力资

本是相互独立和平等的产权主体。 既然双方都拿出了 一部分自己的产权进行交易，就应该从产

权交易活动中获得自己的产权权益（杨瑞龙、周业安，1997) 。 这是人力资本经济价值得以实现的

基本前提，否则人力资本所有者在产权权益没有得到保证的情况下，是没有理由将其人力资本应
有的经济价值发挥出来。 现在的问题是人力资本的产权权益是什么？这个权益如何体现？只有

这个问题解决了才能从根本上保证人力资本所有者有动力将其人力资本的经济价值贡献出来并
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和其他签约人共同受益。 人们早已发现在企业的生产过程中会产生一个剩余。 非人力资本虽然

是产生这个剩余不可缺少的要素，但如果没有人力资本加入，死的非人力资本无论如何也无法自

己造出剩余。 人力资本经济价值就体现在人力资本在财富创造中除了补偿自身价值外，还能创

造一个剩余，而且人力资本对剩余的大小起着决定性影响。 这无论在什么类型的企业里都是没

有异议的。 人力资本种种特性都表明只有将人力资本所有者的自身利益与剩余联系起来，人力

资本的经济价值才可能得到充分实现，否则人力资本将很容易处于“关闭 “状态或不完全实现状
态。 再加之人力资本和非人力资本所有者又是产权交易中对等的主体，因而人力资本的产权权

益就是分享这个剩余的权利或者说拥有剩余索取权。 在古典经济学和新古典经济学中虽然认为

各种生产要素都参与了创造新价值，但其理论是企业的剩余索取权只属于非人力资本所有者。

既然人力资本也参与了企业剩余的生产，而且人力资本对企业剩余的大小起着决定性影响，为什

么剩余索取权只归于非人力资本呢？原因是古典经济学和新古典经济学否定了人力资本的产权

权益，从而使得非人力资本和人力资本成了一种雇佣和被雇佣的关系，人力资本所有者也就只能

领取固定的契约报酬。 人力资本应有的权益没有得到保证，人力资本经济价值实现的动力就会

丧失或者弱化，“

偷懒“和
“

机会主义 ”倾向就会抬头，最终结果是制约了人力资本经济价值的实
现。 这就是为什么当今很多企业要采取年薪制、期权制等方式对人力资本所有者进行激励的原

因。 这不是什么新奇的发明，只不过是把人力资本应有的产权权益归还给人力资本所有者而已。
随着人力资本在经济发展中的作用不断提高，对企业发展的影响不断增强，人力资本所有者不会

再满足依附于非人力资本的雇佣地位，而要与非人力资本所有者一同参与分享企业剩余。 只有

人力资本所有者获得剩余索取权才能激励人力资本的经济价值得到实现。 人力资本经济价值越
能得到充分实现，企业的剩余就会越多，非人力资本的受益也就越大。 这最终决定了非人力资本
与企业的关系逐步弱化和间接化，人力资本与企业的关系却逐步强化和直接化（方竹兰，1997)。

四、结论与启示

总结上述分析我们可以得出一个重要结论：人力资本作为一种特殊的资本具有不同于非人

力资本的特性，表现为产权的可分解性和可分解的不完全性、经济价值的不稳定性、专用性和非
流动性、强外部性和经济价值信息的隐蔽性等。 这些特性从不同方面影响着人力资本经济价值
的实现问题，从而得出科学安排企业产权制度的重要性。 只有承认和尊重人力资本所具有的特
性，并将剩余索取权归还给人力资本所有者，才能使人力资本的经济价值得到充分实现，从而使

作为企业签约人的人力资本所有者和非人力资本所有者成为真正的利益共同体。

这个结论给了我们一个重要启示：历史上由于我们没有充分认识到人力资本的特殊性质和

人力资本所有者与企业关系发展的历史趋势，因而偏重于非人力资本所有者的作用而忽视和轻
视人力资本所有者的作用，致使人力资本所有者的积极性、主动性不高，从而使企业的经济效益

不高，反而损害了非人力资本所有者的利益。 今后企业尤其是国有企业的产权调整，必须处理好
人力资本与非人力资本的关系，保证人力资本所有者分享应有的剩余，才能使对企业发展起着决

定性影响的人力资本的经济价值得到实现。

注释：

CD如周其仁，他认为：＂企业合约的这个特别之处，来源千企业组织包含着对人力（工人、经理和企业家）资本利
用”（周其仁，1996)。

＠如魏杰，他认为：“这时的技术人员已不仅仅是企业雇佣的高素质劳动者，更是一个资本的载体，我们称之人力
资本。 ……企业家的作用虽然看不见摸不着，……那么对于多出来的那部分收益，我们既不能归之于资本，也
不能归之于劳动，而这只能归之于企业家的个人才能，我们同样称之为人力资本＂（魏杰， 2001) 。
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＠本文在此无意千轻视普通劳动力在企业中的作用，只是普通劳动力的问题不在本文研究的范畴。 实际上劳动

力在企业中也是一个非常重要的要素，很多有关劳动力产权的文献都说明了这一点。

＠此处是针对市场经济而言的，有时在国有制下有人搞坏一个企业仍能
“

异地做官＂，则另当别论。

＠随着股份制和证券市场的发展，非人力资本的流动性越来越强，使得非人力资本所有者往往更容易逃避风险。

＠人力资本是否是绝对私有的，理论界颇有争议。 笔者认为人力资本私有性质是由人力资本与其载体不可分离

的自然属性决定的。 法权也无法剥夺这一天然的私有权。 否则法权造成的入力资本天然产权残缺要么使人

力资本被
“

关闭＂，要么会消灭法权本身。 即使奴隶制中法权上不能拥有自身的奴隶也实际上拥有自己的人力

资本。
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Abstract: The realization of the economic value of human capital is an imporatan subject 

in the study on enterprise, while a thorough and proper realization of the various characteristics 

is the premises of the discussion of the realization of its economic value. The paper first explains 

the characteristics of human capital and then with this as a basis, the paper explains the way of 

realizing the economic value of human capital and analyses the requirement relevant to the ar­

rangement of enterprise system. 
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