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摘要 
 

本文在闡明企業人力資本內涵的基礎上，把一次性的企業人力資本投資活動作為一

個投資項目加以考察，從成本觀、存量觀和價值觀等三方面探討企業人力資本的評估方

法 (關鍵字：企業；人力資本；投資項目；評估) 。 

 

1. 引言 
知識經濟環境下，人力資本在企業中起著至關重要的作用，企業人力資本已成為決

定企業成敗的一種資產。然而這種資產卻如布魯墨特（R.L.Brumment）所說的——“在

公司年度報告的總經理致股東的信函中，通常有這樣一句老生常談的話：｀我們的全體

職工是公司最重要和最寶貴的資產。＇但是，翻過這一頁信函之後，人們會問：作為公

司最重要和最寶貴的人力資源，為什麼沒有反映在報表之中，它們究竟是增加了還是減

少了？＂—在企業的報表中得不到體現。為何企業中“最重要和最寶貴的資產＂沒有能

用“量＂來加以描述？ 

事實上，已有眾多的經濟學家和相關學者在人力資本的測量方面進行了大量卓有成

效的研究，並取得了豐碩的成果。經濟增長理論的發展以及人力資本理論的產生，使得

對人力資本的測量有了較扎實的理論基礎，而伴隨著現代人力資本理論的發展而興起的

一門學科—人力資源會計，則促使人力資本的測量方法在微觀上進一步得到完善。 

那麼，為何會存在“至今不能有效、恰當地對企業人力資本進行測量＂的現象？這

可以從與人力資本測量相關的理論與方法入手進行分析。與人力資本測量相關的理論主

要有經濟增長理論、人力資本理論與人力資源會計，它們基於不同的研究目的、不同的

測量主體，從不同的角度對人力資本進行測量。經濟增長理論因其研究的是決定經濟增

長的因素，故其對人力資本的測量側重於度量人力資本在經濟增長中的效應；現代人力

資本理論研究的是人力資本與經濟增長的關係、個人人力資本與個人收入的關係，因此

它是以國家、地區或個人為主體對人力資本進行度量；人力資源會計則是立足於“應該

計量和報告一個單位所擁有的人力資源（人力資產、人力資本）＂的觀點，因此它是以

“單位＂為主體對人力資本進行測量。然而，在已有的這些方法中，大部份是把人力資

本承載者個體作為測量的物件（從國家或地區的角度測量人力資本時，也是以國家或地

區範圍內的個體人力資本進行累加確認）。另外，許多人並沒有嚴格區分人力資本與企

業人力資本的內涵，而是把對人力資本測量方面的困難視同於對企業人力資本測量的困
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難。 

為此，我們需要澄清兩個問題：一是已有的與企業人力資本測量相關的方法的原

理；二是企業人力資本與人力資本理論中的人力資本的區別。 

經濟增長理論是通過構建生產函數模型來研究生產要素的投入與產出的關係問

題，如果能夠建立一個各生產要素與產出之間關係的生產函數模型，那麼當產出以及其

他生產要素已知的情況下，就可利用該模型計算出人力資本的“數量＂。人力資本理論

則是採用投入法（選用人力資本投資額指標，如教育投資量）、產出法（根據人力資本

在市場中使用所獲得的完全貨幣工資）、受教育年限法（用人力資本承載者的受教育程

度指標）直接測量人力資本的大小。人力資源會計是在繼承現代人力資本理論的測量思

想和方法的基礎上，按照會計原理形成了自己對人力資本的測量方法，主要有成本法與

價值法，以及成本與價值綜合法。 

這些不同的測量方法，適用於不同的目的、不同的場合。例如，在揭示人力資本投

資與一個國家或地區經濟增長的關係，用教育投資量來衡量人力資本，即人力資本的大

小，是有效的而且也是合理的，因為教育投資是人力資本投資的一種重要形式，而且教

育投資量（特別是政府在正規教育上的投資）較容易獲取可靠的資料。但當從微觀的角

度來測度個體的人力資本時，如果也用教育投資量來衡量人力資本，其有效性就會受到

質疑，因為人一生中所獲得的知識、技能，除了通過教育或培訓等可獲得外，還有一大

部份是通過自學或“幹中學＂獲得的，採用教育投資量來衡量個體人力資本，必定會遠

遠低估了人力資本的大小。另外，同樣的教育投資量對於不同的個體形成的人力資本也

未必相同。在這種情況下，應該採用什麼方法來測度人力資本呢？因為人力資本是一種

商品，商品的價值量是通過其價格加以反映，如果假定人力資本市場是開放的、完全競

爭的，那麼人力資本的大小就可以用人力資本的市場價格來反映，此時，採用諸如產出

法、價值測度法等就能較好地衡量個體人力資本，但這類測量方法的有效性其前提是人

力資本市場的完全競爭性。 

由此可見，不同的測量方法適應於不同的場合，不同的研究目的與研究角度應採用

不同的測量方法，而不是簡單地認為已有的人力資本測量方法不完善。因此，在測量方

法的取捨上，首先是要明確測量的目的是什麼？測量的主體是誰？測量的範圍如何界

定？之後，再考慮如何測量人力資本。本文探討的是企業中的人力資本，因此首先需要

明確企業人力資本的內涵。 

 

2. 企業人力資本內涵 
企業人力資本，是通過企業投資形成的、以服務于企業的人為承載者、在一定時間

內能為企業帶來預期收益的知識、技能和健康等因素之綜合。雖然，企業人力資本概念

是來源於人力資本概念，它與人力資本一樣具有資本的基本特徵，例如，它是需要企業

付出代價取得的，是企業不可或缺的生產要素，是企業的一種稀缺資源，是企業謀求經

濟利益的一種手段。同時，它與人力資本一樣又區別於企業的其他資本，是依附在承載

者身上的知識、技能和健康之綜合。然而我們也應該注意到，企業人力資本又有別于一

般意義上的人力資本，具體體現在以下幾方面： 

首先，企業人力資本是通過企業的投資活動形成的。企業人力資本是企業為了達到

其預期的收益，作為投資主體，利用其所擁有的資源（資金、時間、人員）對人力進行
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投資形成的。企業可以採用外延擴張，即通過雇傭外部人力市場上對其有價值的人員，

或採用內涵擴張，即對內部員工進行教育培訓，以此來提高企業人力資本水準。另外，

企業有目的、有組織地讓員工在企業內部流動，讓合適的人在合適的崗位上，是企業人

力資本正常發揮的前提條件，而且這也需要企業付出一定的代價。因此，我們可以認為

企業所形成的人力資本可以通過這三種基本投資形式獲得：一個是“外購＂，即直接從

企 業 外 部 人 力 市 場 上 進 行 長 期 雇 傭 （ regular employing ） 或 短 期 雇 傭 （ contract 
employing）；二是由企業作為投資主體的在職培訓；三是由企業組織的人員內部流動。 

其次，企業人力資本的投資主體的雙重性。無論是企業人力資本或是一般意義上的

人力資本，雖然最終的承載者都是個人，但一般意義上的人力資本，其投資主體通常包

括：個人或家庭(私人性)，企業，社會（政府、公共機構）。而企業人力資本的投資主體

是企業。由於作為人力資本承載者的個人，在配合企業進行人力資本的過程中至少需要

付出精力、時間以及原有的依附在個人身上的人力資本，因此成為天然的投資主體。這

樣，企業人力資本投資過程事實上存在著兩個同時進行的投資活動，一個是作為投資主

體的企業，為獲得預期的收益進行的人力資本投資活動，另一個是個人為實現他以往對

自身人力資本投資的預期收益，而配合企業進行的人力資本投資活動。 

第三，企業人力資本表現為企業的一項資產。這一項資產是作為投資主體的企業投

資形成的，稱之為企業人力資產。按照“誰投資、誰決策、誰獲得收益、誰承擔風險＂

的原則，投資主體（如企業）雖不能擁有人力資本承載者個人，但可以擁有其投資所形

成的依附在承載者個人身上的那部分人力資本。這就是說，作為個體人力資本其所有權

應歸屬于投資者（包括企業與個人），投資者擁有承載者個人身上的人力資本所有權。

對於同一個體人力資本，不同投資者依據其對個體人力資本形成的貢獻度擁有相應部份

的人力資本所有權。因此，企業人力資產的所有權其中有一部分應歸屬於企業（由企業

投資形成的），其他均可認為是歸屬於人力資本承載者。企業人力資本的多少，與企業

所能利用的人力資產時間的長短相關，“一定時間＂並非是人力資本承載者一生中剩餘

的工作時間，而是企業擁有使用人力資產法定權利的時間。 

因此，對企業人力資本測量時，應立足於企業來測量人力資本。一般意義上的人力

資本是立足於個體（把一個國家或地區的個體人力資本進行累加即為該國家或地區的人

力資本），探討的是人力資本承載者個體，其人力資本如何形成、由此付出多大代價並

獲得多少收益（或是國家、地區在人力資本方面投入的力度如何，對社會經濟做出多大

的貢獻）。而企業人力資本應立足於企業，把企業視為一個獨立的系統，來探討企業如

何獲得人力資本、由此付出多大代價並給企業帶來多少的貨幣收益。可見，人力資本是

以個體、國家或地區為單位來測度單位所擁有的知識、技能與健康等經濟價值，各單位

的人力資本的多少可以按個體所受教育程度或投資額來衡量。而企業人力資本是指能給

企業帶來經濟價值的個人所擁有的人力資本，因此，企業的人力資本的多少是以企業在

人力資本投資方面投入多少資金額、或是形成多少企業人力資產、或是能給企業帶來多

少經濟收益加以衡量的。 

 

3. 企業人力資本的評估方法 
與物質資本的評估方法一樣，我們也可以從成本觀、存量觀以及價值觀等三個方面

對企業人力資本進行評估。由此形成成本觀、存量觀和價值觀的評估方法。 

企業人力資本的多少與企業所能使用的企業人力資產的時間長短緊密相關，因此評
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估企業人力資本的前提是需要評估企業使用企業人力資產的法定時間。注意到企業的一

次性人力資本投資活動具有專案的特點，這樣，可以把一次性的企業人力資本投資活動

作為一個投資項目來加以考察。此時，企業人力資本投資項目的發展週期可以分為三個

時期：一是投資前時期（或稱人力資本投資決策期），其主要工作是進行企業人力資本

投資的分析評價，該時期是從提出人力資本投資設想起，經需求分析、投資方案制定、

評價到決策為止的這一過程；二是投資時期（或稱人力資本獲取期），其主要工作是按

預定計劃獲取企業人力資本，這一時期是從決策後開始實施（如進行培訓、招聘、或內

部流動）到人力資本獲取完成（培訓結束、招聘結束或內部流動完成後人員可以上崗）

為止；三是投資受益期（或稱人力資本運營期），其主要工作是把獲取期所取得的人力

資本投入到企業中進行生產經營活動，獲取人力資本投資回報，這一時期是從投資取得

的人力資本投入企業使用到預計的該項目終止時間為止。人力資本獲取期和人力資本運

營期合稱為項目計算期。 

項目計算期的估算對企業人力資本評估的準確性起到至關重要的作用。人力資本獲

取期較易確定，以企業需要人力資本的時點作為基準點，根據具體的投資形式往前確定

開始投資的始點以估算獲取期。一般地，在職培訓的獲取期較長，而內部流動的獲取期

相對較短。而人力資本運營期的確定主觀性較強。因企業進行“外購＂或在職培訓的目

的是為了獲取企業所需要的人力資本（主要是知識、技能），而知識、技能是會過時，

也就是說，經企業人力資本投資所獲得的知識、技能具有時效性，因此，可以把該項人

力資本投資所獲得的知識、技能的有效期，認定為人力資本投資運營期（有時直接採用

企業與人力資本承載者的合同期來確認）。內部流動運營期的確定較為複雜，如果是崗

位輪換（或轉崗），則可選取該次流動結束到下次流動開始這一期間作為運營期；如果

是以基於技術革新和新產品開發經營為目的流動，則以該項目的受益期（生產經營期）

作為運營期；如果是晉升流動（可能有若干次流動），則是從第一次流動結束到最終職

位持續時間的終點為止（其間可能需要新的獲取投資）的這一期間作為運營期。 

3.1 成本觀的評估方法 

成本觀的評估方法是按屬於當年應該承擔的成本費用確認，包括當年實際發生的成

本費用支出，以及以往投資應由當年承擔的費用。 

相應於人力資本獲取期和運營期（計算期），企業人力資本的總投資構成包括人力

資本獲取投資（即企業為獲取或增加企業人力資本所支付的費用）、人力資本運營投資

（即企業所獲取的人力資本投入使用後，在專案計算期各年內為使企業人力資本正常使

用而發生的經常性費用所需要的資金）兩部份。 

企業人力資本的總投資形成企業人力資本投資專案的各類人力資產，在具體財務處

理上，可細分為三類資產：一是具有“流動資產＂屬性的人力資產，二是具有“固定資

產＂屬性的人力資產，三是具有“無形資產＂屬性的人力資產。具有“流動資產＂屬性

的人力資產，是為了保證人力資本正常使用進行的投資，它體現為工資、獎金、津貼、

福利、分享利潤以及其他福利支出等。由於這種支付是以天、月或年為單位均衡進行，

因此視為“流動資產＂。具有“固定資產＂屬性的人力資產，是指為了維持人力資本再

生產而進行的固定資產投資所形成的，主要體現為員工福利設施，如娛樂場所、健身器

械等。具有“無形資產＂屬性的人力資產，其形成主要是指企業為了獲取或增加人力資

本而發生的費用，它是以招聘費、培訓費、內部流動費的形式支付。由於這種支付是一

次性（有時數額較大）、受益期較長，且是表現為員工知識、技能的提高或企業人力資

本存量的增加，具有有償使用性（是通過投資而取得）、收益性（具有能給企業帶來預
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期收益的潛力）、無形性（是企業所擁有的在一定時期內使用人力資本的權利，這種使

用權就如同特許權、專利使用權、土地使用權等，不像機器、設備、廠房那樣，具有獨

立的，看得見、摸得著的存在實體）等特點，因此視為“無形資產＂。 

這樣，企業人力資本投資的成本費用包括當年為使用人力資本的實際支出（具有

“流動資產＂屬性人力資產所占費用），以及獲取投資中應由當年承擔的具有“無形資

產＂屬性人力資產的攤銷（可在人力資本運營期內平均攤銷）、具有“固定資產＂屬性

人力資產的折舊（按相關規定提取折舊）等。 

3.2 存量觀的評估方法 

存量觀的評估方法是按當年的人力資產存量確認。企業通過投資形成企業的資產，

它代表的或是企業的一種財產權利，或是所取得的價值，或是為取得財產權利或為將來

取得財產而發生的費用支出。企業人力資產是由依附在人身上的對企業有用的知識、技

能和健康等構成的，是企業通過投資所擁有的在特定時間內使用的法定權利。由於人力

資產的承載者是人，企業不能擁有人，但企業可以通過契約擁有一部分企業人力資產，

並憑藉在特定時間擁有使用企業人力資產的權利而獲取經濟利益。從產權的角度來考

察，企業人力資本投資所形成的企業人力資產來源於三個方面：一是個體人力資本承載

者原來所具有的對企業有用的那一部份人力資本；二是在企業人力資本投資活動中由承

載者付出代價（至少有時間、精力、體力等）所形成的人力資本；三是在企業人力資本

投資中由企業付出代價所形成的人力資本（即獲取投資）。前兩部份構成人力資本承載

者對企業人力資產的所有權，後一部份則屬於企業所有者對企業人力資產的所有權。因

此通過企業人力資本投資活動所形成的企業人力資產，其資產、權益關係可用式（1）

表示： 

企業人力資產=人力資本承載者擁有的人力資本權益+企業擁有的人力資本

權益 
(1)

由於人力資本承載者所擁有的人力資本權益是通過企業在“一定時間＂內（項目計

算期）各年支付給承載者薪酬及其它相關的費用來實現的，而企業擁有的人力資本權益

就是企業在人力資本獲取投資中的投入，因此，通過企業人力資本投資活動，所形成的

企業人力資產在價值上可用式（2）表示： 

企業人力資產=項目計算期內各年企業在人力資本承載者身上的花費的現值+企業

在人力資本投資中的獲取投資費用 
(2)

隨著時間的延續、專案計算期的終結，企業人力資產的價值逐漸轉移到產品中，而

使其價值不斷減少，最終使該次投資形成的企業人力資產變為零。假設在專案計算期內

企業不再進行新的人力資本投資活動（承載者也沒有對自身再進行人力資本投資活

動），那麼該投資專案所形成的企業人力資產在計算期某一年的存量可用式（3）表示： 

企業人力資產=項目計算期剩餘年限內各年企業在人力資本承載者身上的花

費現值+企業在人力資本投資中獲取投資未攤銷的費用 
(3)

3.3 價值觀的評估方法 

價值觀的評估方法是按未來收益現值確認，把計算期內每年企業人力資本與物質資

本共同決定的產出價值進行恰當的分割，而後對歸屬於企業人力資本的收益進行折現相

加，即確認為企業人力資本的大小。 
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人力資本投資的收益是指在新增的人力資本投入使用後在一定時期內銷售產品（或

提供勞務）所得的收入（增量）中應歸屬於人力資本的那一部分。人力資本投資收益的

估算分為兩個步驟： 

第一步，新增收入的估算。 

新增收入是“有投資＂的企業收入減去“無投資＂的企業收入，因此，估算新增收

入關鍵是估算“有投資＂的企業收入。企業收入一般包括產品銷售收入和其他銷售收

入，銷售收入取決於產品（服務）的數量和價格。估算時應分析確認：運營期內產品（服

務）供需預測資料、專案規模和產品（服務）方案、專案產品（服務）的價格、各年的

運營負荷等。在此基礎上，通過式（4）估算銷售收入。 

L单价销售数量年产品年销售收入
各产品

×= ∑  (4)

這裏特別說明，企業人力資本投資的收益有時表現為收入的增加，有時也表現為其

他成本的節約（如產品殘次率的降低、返工率降低、機器設備停機工時減少、原材料節

省、事故減少等），在處理上可把成本的節約額認定為收入。 

第二步，人力資本投資收益的估算。 

人力資本投資收益是指新增收入中歸屬於人力資本投資的收益，分為兩情況：對於

獨立進行人力資本投資活動的，新增收入（或節省的成本費用）應確認為人力資本投資

的收益。對於人力資本與物質資本投資同時進行，此時新增的收入應在新增的人力資本

與物質資本之間進行分割。分割方法可以採用以下兩方法： 

一是回歸分析法：因變數即為企業的新增收入，引數是企業人力資本投資額與物質

資本的投資額。相關資料可以考慮使用本企業的歷史資料，或是使用可比企業的資料。

通過回歸，可以得出企業新增收入作為因變數，人力資本投資額、物質資本投資額作為

引數的二元線性回歸方程（其中，人力資本投資額的產出彈性係數為α，物質資本投資

額的產出彈性係數為β），而後檢驗其擬合優度。回歸方程經檢驗後，符合要求的，就

可計算出歸屬於人力資本投資的收益，即 

α
α β

×
+

企业新增收入  
 

二是在總量回歸分析的基礎上，估算出歸屬於人力資本追加投資的投資收益。考慮

兩個時期 t 期與 t+1 期，假設對應於這兩期的收入總量為 Xt 與 Xt+1，人力資本投資貢獻

率為γt 與γt+1，那麼，可以從式（5）或（6）計算出人力資本追加投資對收入的貢獻率

ht+1。 
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(5)

如果設 gt+1 為 t 期到 t+1 期的收入增長率，即 
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則上式可表示為： 
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(6)

由追加投資額結合 ht+1 就可估算出歸屬於人力資本追加投資的投資收入。 

 

4. 小結 
本文在引言部份簡要評析了與企業人力資本相關的測量方法，認為在探討人力資本

的測量問題時，首先要明確：測量的目的是什麼？測量的主體是誰？測量的範圍如何界

定？因為不同的測量方法適應於不同的場合，不同的研究目的與研究角度應採用不同的

測量方法。為了測量企業人力資本，第二部份較為深入地闡述企業人力資本的內涵，認

為企業人力資本是通過企業的人力資本投資活動形成的，企業人力資本投資過程是企業

作為投資主體與人力資本承載者個人作為投資主體同時進行人力資本投資活動的過

程，通過這一投資活動形成企業人力資產。在明確企業人力資本內涵的基礎上，把一次

性的企業人力資本投資活動作為一個投資項目加以考察，從成本觀、存量觀和價值觀等

三方面探討企業人力資本的評估方法。 

本文的貢獻在於較為深入地闡述企業人力資本的內涵；因一次性的企業人力資本活

動具有專案的特點，因此把一次性的企業人力資本投資活動作為一個投資項目加以考

察，解決了在評估企業人力資本時攤銷、折舊的時間問題；按照“誰投資、誰決策、誰

獲得收益、誰承擔風險＂的原則，從產權的角度，明確了企業人力資本產權的歸屬問題，

在此基礎上來測量企業人力資本的大小。 

利用本文闡述的企業人力資本評估方法，能為企業人力資本投資分析、決策提供測

量人力資本的方法，同時也能隨時監測企業人力資本存量水準，進行企業人力資本的日

常財務管理，讓企業中“最重要和最寶貴的資產＂能用“量＂來加以描述。 
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