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论文摘要 

 

论文摘要 

 

知识经济环境下，人力资本在企业中起着至关重要的作用，获取企业所需人

力资本的企业人力资本投资成为企业投资不可或缺的一项活动。然而，目前理论

上对有关企业人力资本投资的研究不多且存在一定程度的局限，实践中企业人力

资本投资活动也存在诸多问题。因此，进一步揭示企业人力资本投资活动的内在

规律、给企业提供进行人力资本投资的投资分析方法就成为一个既有理论价值、

又有实践意义的研究课题。 

本文是基于企业的视角，以企业人力资本投资活动作为研究对象，以企业人

力资本投资项目的经济效益评价过程作为研究主线索，尝试探讨企业人力资本投

资的投资分析方法。内容包括：第一，以人力资本理论为理论基石，从企业角度

较为深入地阐述企业人力资本、企业人力资本投资等相关概念的内涵及企业人力

资本投资过程中的特点。第二，阐述了企业人力资本投资的经济效益评价体系。

先是从投资需求分析入手，接着分析投资供给，而后对企业有能力投资的设计方

案进行效益评价与风险分析。 

本文对一些基础性问题进行了创新性的处理。例如，在测度问题上，是把企

业人力资本看成是一个静态的概念进行分析，而将其动态的含义置于风险中考

虑，从而解决了企业人力资本投资分析中人力资本测度的难题；在投资需求分析

上，认为可以从人力资本的量和结构方面预测需求，并较详细地阐明企业人力资

本结构类型的划分，为企业人力资本投资结构合理性的分析及投资方案的拟定带

来了便利；在项目的总投资估算中，把投资分为获取投资与运营投资，为投资方

案的成本与收益估算以及经济效益评价奠定了基础；在投资风险分析上，认为是

由于风险因素的出现，促使投资方案的不确定因素往不利方向发展，最终影响到

投资的预期经济效益，通过对不同类型风险因素的分析，来达到避免或减轻风险；

在企业人力资本投资收益分配上，认为应按投资主体对人力资本形成的贡献拥有

相应的人力资本所有权，这为投资收益的分割以及投资风险的控制提供了依据。 

 

关键词：人力资本；投资效益；评价方法
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Abstract 

 

Abstract 

In the era of knowledge-based economy, the human capital is playing the crucial 

role in the enterprise, therefore the enterprise human capital investment (EHCI) that 

gains the human capital for enterprises becomes an indispensable investment for 

enterprise. At present, however, few theoretical researches on the related EHCI are 

done and also have their limitations to a certain degree, and EHCI’s activity often 

encounter problems in the practice. Therefore further research to unveil the inherent 

laws of EHCI, and provide the analytical method of human capital investment for 

enterprise will become a valuable research focus that is of its practical significance. 

The paper based on the view of enterprises, using EHCI as the research target, 

using the process of benefit evaluation of EHCI’s project as the main clue, attempts to 

discuss the analytical method of EHCI. The paper covers the following aspects: Firstly, 

the paper takes the human capital theory as the theoretical foundation, elaborates the 

implied meaning of correlative concept about the enterprise human capital and the 

EHCI, and the characteristics in the process of the EHCI. Secondly, the paper sets 

forth the evaluating system of the EHCI, which starts with the investment demand 

analysis, then followed by analyzing investment supply, and finally evaluating the 

EHCI’s plan and analyzing its risks. 

The research has provided some creative ideas for solving some primary 

problems. For example, in terms of the measurement of the enterprise human capital, 

the paper analyzes the enterprise human capital with a static concept, and then 

considers its dynamic meaning in the risk of the EHCI, consequently it solves the 

measurement problem in the EHCI’s analysis. Concerning demand analysis of the 

EHCI, the paper indicates that the enterprise may predict the demand from analyzing 

the quantity and types of the enterprise human capital, and discusses in detail the 

types of the enterprise human capital, which provides the advantage to analyze the 

rationality of the EHCI’s types and determine the investment plan. The 

comprehensive budget of EHCI’s project is divided into acquiring investment budget 
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and operating investment budget, which establishes foundation for estimating cost and 

income and assessing the EHCI’s benefit. In the investment risk analysis, the paper 

states that the risk factors lead to the uncertainty of the investment plan that may 

develop towards the disadvantage direction, which finally affects the anticipated 

benefit of the EHCI. Through the analysis of the different type of risks, the enterprise 

can avoid the risk or reduce the influence of the risks on the EHCI’s benefit. 

Considering the relationship between the investor and the investment income, the 

paper presents that the human capital property rights should be possessed by investor 

according to the proportion of their contribution to human capital. This will serve as a 

criterion to divide the income of the EHCI, and control the risk of the EHCI. 

 

Key Words: Human Capital; Investment Benefit; Evaluating Method 
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 1

第一章  导论 

“由于目前的员工成本可达企业总开支的 40%以上，因此衡量

人力资本中的投资回报是非常必要的。”
[1]
 

——雅克·菲兹-恩兹 

 

本章作为导论，首先介绍了选题背景，由此提出研究论题，接着阐述了本文

的研究对象、研究方法、研究思路和结构框架，最后阐述本文研究的若干基本观

点。 

第一节  研究背景和论题 

一、选题的背景 

1．企业人力资本投资是企业投资中不可或缺的重要活动 

土地、资本与劳动被古典经济学称为社会生产的三大要素。然而，在经济发

展的不同时期这三大要素因其稀缺性和不可替代性程度不同，导致在经济生活中

所起的作用不同。稀缺程度高、不可替代性强的要素往往在生产中扮演着决定性

的关键角色。奴隶社会，稀缺性的生产要素是劳动力；封建社会，稀缺性的生产

要素是土地；资本主义社会，最为稀缺的资本成为制约社会生产发展的关键性生

产要素。在生产力高度发展的知识经济时代，由劳动力演化而来的人力资本因其

稀缺程度高、不可替代性强已超越非人力资本（本文以下均称之为物质资本）成

为社会生产的关键性要素，这种关键性体现在：一方面，在总资本存量中，人力

资本所占的比重逐渐上升；另一方面在经济增长和社会财富的创造过程中，人力

资本的作用越来越突出，已成为比物质资本更重要的资本。不可否认物质资本在

知识经济社会生产中的作用，但物质资本仅是一种被动的资产，它不会自动增值，

其增值必须内含于人力资本价值实现的过程中。 

知识经济时代，世界经济进入主要以人力资本为依托的经济增长时期，企业

之间的竞争不仅仅是资本、技术等传统资源的竞争，而且最终体现为企业间人力

资本的竞争，人力资本已成为决定企业竞争成败的战略性要素，企业对人力资本
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的占有将比对物质资本的占有更为重要。“钢铁大王”卡内基在事业达到顶峰时

曾讲了一句流芳业界的名言：如果把我的厂房设备、材料全部烧毁，但只要保住

我的全班人马，几年以后，我仍将是一个钢铁大王。这其中的“全班人马”主要

指的就是企业所拥有的依附在人身上的知识、技能以及健康等，即企业人力资本。

企业如何才能拥有自己所需的人力资本呢？唯一的途径就是依靠企业的投资，因

此，增加企业人力资本存量的企业人力资本投资行为也就必然成为这一时代企业

投资不可或缺的重要活动。企业投资需要讲究经济效益，企业人力资本投资也不

例外，而经济效益很大程度来自于对整个投资活动过程的把握、谋划、组织与控

制。由些可见，从企业长期生存和发展的高度，针对企业人力资本投资活动进行

研究，研究其运行规律、研究其经济效益评价与决策方法，为企业进行人力资本

投资决策提供较为系统、操作性较强的投资分析方法将至关重要。 

2．已有研究的局限性① 

自 20 世纪 60 年代由西奥多·舒尔茨（T.W.Schultz）等人创建现代人力资本

理论以来，关于人力资本及其投资的研究已取得举世瞩目的成就，并从书斋走向

实务界。之后，学术界对人力资本投资问题的研究仍然基本沿袭了现代人力资本

理论的研究内容，主要是从个体、区域和国家的角度进行探讨，较少直接从企业

层面研究人力资本投资问题。国内一些学者也已注意到从企业层面研究人力资本

投资问题的重要性并进行较为系统的探索性研究[2][3]，然而，目前诸多的与企业

人力资本投资分析有关的研究文献资料仍存在一定程度的局限性，具体体现在：

首先，对企业人力资本以及企业人力资本投资的相关概念没有统一的认识。例如，

一些文献资料把企业人力资本投资视同为企业的教育培训，因此对企业人力资本

投资分析仅仅局限于在职培训分析。而本文认为能增加企业人力资本存量的活动

就是企业人力资本投资活动，因此除企业的教育培训投资外，还包括“外购”（长

期雇佣、短期雇佣）和企业内部流动等基本投资形式，企业某一次的人力资本投

资活动可以采用其中一种基本投资形式，也可以是若干基本投资形式的组合。其

次，一些文献资料认为企业之所以进行人力资本投资（企业的教育培训）仅是因

为企业外部人力资本供给短缺、或是外部供给的成本高。而本文认为，当企业人

                                                        
① 本文并非否认这些研究文献资料的价值与意义，事实上这些文献资料的研究成果与研究方法对理论研究

和实践都做出了很重要的贡献。因此，本文此处的“一定程度的局限性”特指是从企业人力资本投资分析

的角度而言的。 
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力资本不能满足企业之所需时，应根据企业人力资本投资需求与各种基本投资形

式的特点，设计若干投资方案而后就投资方案的成本收益及风险进行评价并进行

多方案比选。第三，孤立地研究某一投资形式的短期效益，如对一次招聘效果进

行短期评估，对一次在职培训进行短期评估等。而本文认为相对于企业的生产经

营性活动而言，企业人力资本投资活动是不经常发生的一次性业务，每一次的人

力资本投资均可视为企业的一个投资项目来加以分析、设计与决策，因此应该整

体、综合地考虑人力资本投资活动全过程的效益。事实上，许多评估计划失效的

原因是这些计划要么是从整个程序的中间部分开始的，要么是没有将程序间如何

相互作用的所有因素考虑在内。最后，企业人力资本决策方法较多地停留在定性

分析和 NPV 方法的简单介绍上，没有具体解决计算 NPV 所需基础数据的获取、

整理与分析问题，也就是仅给出企业人力资本投资决策方法的大致程序，而没有

深入进行研究（特别是一些相关细节的处理），以给企业提供确实可操作的程序

方法。本文也认同 NPV 方法是目前企业人力资本投资经济效益评价中一种最基

本、最实用的定量分析方法，然而在使用该方法时事实上面临着许多需要加以特

别处理的问题，这些问题如果不能得到妥善解决，NPV 方法也就成为无本之源。

另外，有些文献资料在涉及企业人力资本投资时，是从人力资本承载者个人的角

度（或者说是从承载者投资收益分配方面）来考察，侧重于人力资本产权问题，

而不是立足于企业所有者角度来探讨企业人力资本投资问题。 

3．企业人力资本投资实践存在的问题 

从我国企业实践的角度看，目前很多企业虽然已认识到人力资本投资在企业

中的重要作用，但仍然存在以下问题：一是企业人力资本投资仍不足。2000 年

诺贝尔经济学奖获得者詹姆斯·赫克曼（James Heckman）在北京大学作学术演

讲时指出：在当前中国经济发展的情况下，人力资本投资与物质资本投资之间的

不平衡，己经减少了物质资本投资的回报，实际上浪费了本可以用来促进增长的

物质资本投资[4]。赫克曼是从宏观层面来阐述中国人力资本投资与物质资本投资

存在的不平衡，而宏观的不平衡是由微观的不平衡导致的，因此这一阐述隐含着

在中国企业内部人力资本投资不足的问题。长期以来，很多企业在物质资本投资

方面舍得花钱，买设备、上项目不惜一掷千金，而在人力资本投资方面所占比例

甚少，以至物质资本大量闲置或效率低下。二是企业人力资本投资计划性差。企
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业人力资本投资缺乏规划，随意性大，不能与企业战略有效结合，从而表现出只

在人手不足时才匆忙到外部劳动力市场招聘，只在员工知识老化情况严重时才进

行培训，再加上不健全的激励机制，导致员工大量流失，使投资无法回收，这种

做法就像是坐等着船儿开始沉没，然后再发疯似地往外舀水；还有一些企业是随

大流，看人家有培训，自己也组织培训，没有培训需求分析、没有培训计划的制

定等一套管理体系，临时组织，临时拼凑；有些企业不是把企业培训当作是一种

投资，而是看成一种福利，大家轮流进课堂，培训后没有任何评估，也没有考虑

如何使员工发挥学到的新技能，更谈不上投资收益问题；另外还存在着“大材小

用”的现象，不顾企业自身对人力资本的需求情况，盲目追求高学历人才，但把

高素质的人才招进来后，又将其放于低价值岗位上，从而造成企业人力资本投资

成本上升、投资效益下降。实践中出现的企业人力资本投资不足以及投资效益低

下等问题再次突显理论指导的缺乏，这进一步说明针对企业人力资本投资活动进

行系统的投资分析研究、为企业提供投资分析方法是非常必要的。 

 

二、论题的提出 

鉴于企业人力资本投资已成为企业各种投资中不可或缺的重要活动，以及理

论与实践的现状，笔者认为以下问题需要在理论上加以研究： 

现代企业要生存且持续发展，不仅需要物质资本的投入，而且也需要知识和

技能的投入，即人力资本的投入。企业是通过投资形成、发展起来的，通过物质

资本投资形成企业的物质资产，通过人力资本投资形成企业的人力资产，然后由

企业的物质资产与人力资产共同创造企业的产出，在此意义上，我们可以认为企

业是物质资本所有者与人力资本所有者共同投资的结果。问题是在相当长的时间

内，物质资本概念处于经济分析中的主流，从理论到现实真正重视的仅仅物质资

本，虽然将人的知识、技能视为一种资本的努力不时出现，但未能得到充分的认

同和研究。因此在谈到企业的投资问题时，企业各方关注的往往是企业的物质资

本投资，研究最多的也是企业的物质资本投资，企业的人力资本投资仅仅是其中

的配角或是一个事先约定的常数①。随着人力资本在企业中地位的彰显，企业人

力资本投资也就成为各方关注的对象，企业人力资本投资必然以独立的角色成为

                                                        
① 目前管理教科书中所涉及的企业投资管理部分，基本上限于物质资本投资（如固定资产投资、金融资产

投资等），甚至一般的无形资产（如专利权、专营权、商标权等）的投资管理也很难看到。 
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