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一、人力资本影响企业价值优势提升的理论分析

1. 理论假设。企业人力资本是指企业在生产经营过程
中，通过引进、教育、培训以及“干中学”等投资方式形成的凝

结于企业全体员工身上并能够投入到价值创造和价值实现活

动中的知识、技能和体能等价值存量的总和。基于人力资本在

企业价值活动中的作用，本文将企业人力资本分成企业家人

力资本、管理型人力资本和专业型人力资本三类。

彭罗斯认为，企业家是企业适应市场环境的对外机能与

有效组织内部资源的对内机能的结合点，发挥推动市场与企

业（组织）联动的作用，通过识别和利用企业中未被利用的能

力以及潜在能力来促使企业发展。企业家洞察他人的能力、使

他人相信自己的能力和处理不确定性事件的能力，往往能使

企业在不能充分、准确观察和测定信息的情况下，通过不断收

集信息和解析信息去持续发现价值提升机会，及时做出价值

决策或价值决策调整，为价值机会转换为企业价值提供可能，

从而促使企业价值优势的提升。因此，可以提出：

假设 1：企业家人力资本对企业价值优势提升具有正向
影响。

焦斌龙认为，管理型人力资本的职能主要表现为“发现相

关价格”、有效预测生产和消费趋势、建立和配置企业资源的

运行机制、运筹企业的资本、对付市场的不确定性、承担企业

的生产及经营风险等的集合，其中最重要的是其应该具有识

别和配置企业人力资本的知识和技能，为充分实现人力资本

的最大价值提供可能。事实上，管理型人力资本本身并不直接

对企业价值有所贡献，而是通过协调配置去提升企业每种资

源的生产力，间接使给定的资源获得最大的利用效率，从而使

组织从识别价值机会到利用价值机会的转换过程更加有效

率，最终影响企业价值优势的提升。因此，可以提出：

假设 2：管理型人力资本对企业价值优势提升具有正向
影响。

罗默尔认为一般知识会产生外部效应，使所有企业都能

获得规模收益；而专业知识则会产生内部效应，可以产生要素

的递增收益，给个别企业带来垄断利润。专业知识与一般知识

相结合，不仅使知识、技术、人力资本自身产生递增的收益，而

且也使其他追加的生产要素如资本、劳动的收益递增，特殊的

知识和专业的人力资本是经济增长的主要要素。研究发现，企

业每增加一个技术人员，可以取得 1颐2.5的经济效益。事实上，
随着知识的日益复杂化，专业型人力资本作为专业知识的发

明者、拥有者或占有者、实践者，是企业价值的直接创造者，不

仅具有价值性、稀缺性、难以模仿性、独占性和排他性的特点，

而且其行为的可观察性逐渐减弱，激励和约束难度也加大，这

就强化了其在企业价值优势提升中的作用。因此，可以提出：

假设 3：专业型人力资本对企业价值优势提升具有正向
影响。

2. 理论模型。影响企业价值优势提升的因素除人力资
本，还有企业规模等多种因素。为了确保所评价关系不受这些

因素的不适当影响，更清楚地识别各种人力资本对企业价值

优势提升的影响程度，本文将企业规模、企业行业类型、企业

环境不确定性作为控制变量。

根据上述理论分析以及假设所反映的变量之间的关系，

结合企业规模、企业行业类型、企业环境不确定性三个常用控

制变量，本文构建影响企业价值优势提升的各种人力资本的

理论模型如图 1所示：

二、人力资本影响企业价值优势提升的实证分析

1. 研究样本的选取。本文通过调查问卷的形式获取样本
数据，主要采用社会科学研究常用的李克特 5 级量表
（Likert5）。本次问卷共发放 826份，回收 294份，回收率为
35.59%。经筛选，有效问卷为 258份，问卷有效率为 87.76%。

2. 变量的选取。本文研究的变量分为解释变量、被解释
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图1 影响企业价值优势提升的各种人力资本的理论模型
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【摘要】本文分析了企业家人力资本、管理型人力资本、专业型人力资本对企业价值优势提升产生的影响，并提出了提

升企业价值优势的措施，以期为有关方面提供参考。
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变量和控制变量三大类。解释变量分别为企业家人力资本、管

理型人力资本、专业型人力资本，其具体测量指标是在

Laursen、Youndt 等开发的企业人力资本量表的基础上设计
的。被解释变量为企业价值优势（股东价值优势、人力资本价

值优势、合作伙伴价值优势、顾客价值优势），其具体测量指标

是在 Kaplan和 Norton、Helfat等开发的企业价值优势量表的
基础上设计的。对于控制变量，企业规模控制变量在参考 Lee
等（2001）的研究成果的基础上运用包括创业者及创业团队成
员在内的“企业全部全职工作人员数量”这个单一指标测量；

企业环境不确定性控制变量参考了张映红（2008）和李大元
（2008）的动态性和敌对性测量指标。另外，企
业行业类型参考《高新技术企业认定管理办

法》、《国家重点支持的高新技术领域》（国科

发火［2008］172号）和《高新技术企业认定管
理工作指引》（国科发火［2008］362号），分为
高新技术企业和传统企业。各变量的具体测

量题项如表 员所示。
3. 实证检验。本文先采用 SPSS13.0软件

对样本进行描述性统计分析、信度分析和效

度分析并进行测量题项的筛选后，再采用

AMOS7.0软件对影响企业价值优势提升的
各种人力资本的理论模型及其相关假设进行

结构方程分析检验，具体结果见图 2。
（1）模型中各假设的检验结果分析。模型

中各假设的检验结果如表 2所示。
样本数据显示，模型中各假设对应路径

系数完全标准化值均为正值，这与本文研究

假设在方向上一致。其中，假设 1、2、3对应的
路径系数非标准化时的 T 值分别为 3.492、
3.870、2.170，分别大于 3.29、3.29与 1.96，显
示该三条路径系数分别在 1%、1%、10%的显
著性水平上显著大于 0，这表明模型中各假
设均在不同程度上得到样本数据支持。

就控制变量效应而言，企业环境不确定

性、企业规模与企业行业类型对企业价值优

势的路径系数完全标准化值均为正值，且企

业环境不确定性、企业规模与企业价值优势

的路径系数非标准化时的 T 值分别为
3.284、2.327，分别大于 2.58、1.96，显示这两个
控制变量对企业价值优势的影响系数分别在

5%、10%的显著性水平上显著大于 0，这表明
样本数据支持本文研究选定企业环境不确定

性和企业规模作为模型控制变量。但企业行

业类型与企业价值优势的路径系数非标准化

时的 T值为 0.878，低于显著性水平为 5%时
所对应的临界值 1.96，这表明样本数据不支
持本文研究选定该变量作为模型控制变量。

（2）模型变量之间关系层次分析和内在
潜变量方差解释分析。模型只考虑了各类型

人力资本对企业价值优势的直接影响，各类

型人力资本对企业价值优势的直接效应与完

全标准化路径系数在数值上相等，如表 2所
示。

变量性质 变 量 具 体 测 量 题 项

V1.企业家团队人数很合理
V2.企业家团队知识互补性强尧结构很合理且决策经验很丰富
V3.企业家团队对经营环境和市场机会有很强的预见力和洞察力
V4.企业家团队有很强的适应能力尧学习能力尧创新能力和柔性决策能力
V5.企业家团队都很积极尧主动和敬业
V6.企业家团队都有很强的合作精神和主人翁精神
V7.企业各职能部门管理者人数很合理
V8.企业各职能部门管理者知识互补性强尧结构很合理且组织协调经验
很丰富

V9.企业各职能部门管理者能很好地领会并贯彻上级的意图和向上级反
映下级的意见尧建议以及帮助下级发展能力
V10.企业各职能部门管理者有很强的组织能力尧学习能力和协调能力
V11.企业各职能部门管理者都很积极主动和敬业
V12.企业各职能部门管理者都有很强的合作精神和主人翁精神
V13.企业各职能部门操作人员人数很合理
V14.企业各职能部门操作人员知识互补性强尧结构很合理且技术很熟练
V15.企业各职能部门操作人员能很好地完成上级布置的任务
V16.企业各职能部门操作人员经常会主动提出改进工作的意见和建议
V17.企业各职能部门操作人员都很积极主动和敬业
V18.企业各职能部门操作人员都有很强的合作精神和主人翁精神

V19.本行业的技术进步和产品或服务更新很快
V20.竞争者行为越来越多样化和很难预测
V21.顾客的要求变化很难预测
V22.竞争越来越激烈
V23.企业全部全职工作人员数量
V24.企业主导产品的行业类型

A1.股东价值优势
V25.股东对投资回报更满意
V26.股东对本企业发展前景更有信心
V27.员工认为能更好地实现个人成就
V28.员工认为有更好的工作环境
V29.员工认为有更高的薪酬
V30.员工认为能更好地成长
V31.供应商更希望与我们保持长期业务关系
V32.分销商更希望我们长期供货
V33.债权人认为利息和本金更安全
V34.一贯诚实守信和依法纳税
V35.控制排放物和能源消耗更严格
V36.慈善捐款等公益活动投入更多
V37.就业机会更多尧更稳定
V38.顾客对产品和服务的综合评价更高
V39.顾客更相信我们并愿意长期购买产品和服务

控制变量
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A2.人力资本价值
优势

表1 相关变量测量题项

阴窑26窑 援 下旬



全国中文核心期刊·财会月刊阴

企业家人力资本、管理型人力资本和专业型人力资本对

企业价值优势的完全标准化路径系数分别为 0.342、0.389、
0.156，表明管理型人力资本对企业价值优势提升的影响最
大，企业家人力资本次之，专业型人力资本的影响最小。由表

2可知，模型中各种人力资本和控制变量共同解释了企业价
值优势 43%的总方差。
（3）模型对样本数据整体拟合水平分析。模型对样本数据

的各项拟合指数如表 3所示。表 3显示，字2/df=2.963，RMSEA=
0.025，GFI =0.906，AGFI =0.912，NFI =0.915，CFI =0.927，IFI =
0.911，TLI=0.914，均在要求值的范围内，显示模型对样本数
据的拟合情况较理想。

4. 研究结论。上述研究表明,企业家人力资本、管理型人
力资本、专业型人力资本对企业价值优势提升均有正向影响，

但影响程度不同，管理型人力资本的影响最大，企业家人力资

本的影响次之，专业型人力资本的影响最小；企业环境不确定

性和企业规模对企业价值优势提升也产生正向影响，至于企

业属于哪种行业，对企业价值优势提升来说并不重要。

三、提升企业价值优势的措施

1. 增加企业人力资本存量。各类型人力资本对企业价值
优势提升均有正向影响，企业要想提升人力资本价值优势，可

以从增加人力资本存量入手。企业应通过合理的内部流动实

现人力资本的优化配置，正确运用激励组合不断挖掘其内部

存量，促进人力资本存量的内涵式增长；同时，加强与高校和

科研院所的良好合作，有针对性地引进人才和开发人才，实现

企业人力资本存量的外延式扩张。

2. 优化企业人力资本内部结构。各种类型的人力资本对
企业价值优势提升的影响程度不同，管理型人力资本的影响

最大，企业家人力资本次之，专业型人力资本的影响最小。为

了提升价值优势，企业应当把优化人力资本内部结构作为一

种战略决策，有重点、有目的地作出长远的发展规划。根据各

类型人力资本对企业价值的现实贡献程度，可以确定各种人

力资本在企业价值中的实际排序；根据实证研究，可以确定各

种人力资本在企业价值中的理论排序；通过综合对比分析，可

以发现理论上重要和实际薄弱的人力资本类型，从而有针对

性地增加其存量。

3. 合理利用不确定环境中的价值机会。人力资本对企业
价值优势的影响还与企业环境的不确定性密切相关，环境越

不确定，高人力资本存量的企业就越有可能及时发现并有效

利用价值机会。事实上，在动态环境中，企业家人力资本存量

高的企业越有可能根据环境调整价值决策或重新作出价值决

策；管理型人力资本存量高的企业越有可能更好地运营人力

资本，保持人力资本与企业战略的一致性；专业型人力资本存

量高的企业越有可能更有效率地完成价值创造。

4. 适当扩大企业规模。人力资本对企业价值优势的影响
与企业规模密切相关，企业规模越大，企业越有可能比竞争对

手抵御更大威胁和利用更多机会，对价值优势提升更有利。因

此，企业可以通过适当扩大规模来提升价值优势。

【注】本文受湖南省软科学研究项目野面向组织资本的人
力资本技术转移冶渊项目编号院2008ZK2001冤和湖南省教育厅研
究项目野人力资本驱动的高技术企业竞争优势形成机理研究冶
渊项目编号院08C068冤的资助遥
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表3 模型整体拟合指数
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表2 模型路径系数及变量间直接效应与整体效应SEM分析结果

V18
V17
V16
V15
V14
V13
V12
V11
V10
V9
V8
V7
V6
V5
V4
V3
V2

V23

e13
e14
e15
e16
e17
e18
e7
e8
e9
e10
e11
e12
e1
e2
e3
e4
e5
e6 48

企业家
人力资本

管理型
人力资本

专业型
人力资本

企业价
值优势

企业环境
不确定性

61

62
59

44
43
54
42
52
58
53
51
46
60
70
63
57

44

69
75

78

79
77
66
66

66

74
65
72

76

73
72

67
77
84
79

e31
00

e30
00

e29
00

A1
A2
A3
A4

e19
e20
e21

e22

45
52
68
35

39

16

34

e32

V19V20V21V22

e26e25e24e23
47816148

32

e27

68907869

e28

V1

V24
0000

19 07

40

67

72

83
59

图2 各种人力资本与企业价值优势关系的结构方程
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