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【摘要】本文对企业专用性人力资本的投资风险进行了分析，并提出应做好人力资本投资的分析工作，在甄选、开发、

配置和激励这几个环节实现人力资本增值的建议。
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企业专用性人力资本的

投资风险及资本增值建议

人力资本是与物质资本相对应的概念, 是指凝聚在劳动

者身上的知识、技能及其所表现出来的能力。根据人力资本转

移成本的大小和人力资本对企业的依赖程度，我们可以把人

力资本划分为通用性人力资本、准专用性人力资本和专用性

人力资本。通用性人力资本一般指不是专用于某项任务或某

个企业的能创造价值的那些能力和素质，其在企业之间转移

的成本较低；准专用性人力资本是指可以被不同企业的相同

部门使用的人力资本, 它专用于某项任务，具有一定的迁移

性，但它的转移成本相对较高；而专用性人力资本，一般来讲，

它专用于某个企业或某个领域，这种人力资本一旦离开其专

用的企业或领域，其应有的市场价值就显示不出来或者根本

失去价值，因而其转移成本很高，故尽量不作转移。当然应承

认，人力资本的专用性是相对而言的。本文对企业专用性人力

资本的投资风险进行了分析，并对企业专用性人力资本实现

增值提出了相关建议。

一、企业专用性人力资本的投资风险

1. 人力资本投资比例不高引发高技能人才缺失的风险。

目前，很多企业在发展过程中过多地依赖物质资本，而不注重

发挥人力资本的作用，将本该对人力资本的投入变为对非人

力资本的投入，这导致职工技能难以提升、高技能人才普遍缺

失。目前我国有关政策规定企业必须将工资总额的 1.5豫作为

职工培训经费，但事实上这项政策并没有得到落实。据南京大

学赵曙明教授等人的调查，我国 30豫以上的国有企业只是象

征性地拨一点职工培训经费，每人每年平均在 10元以下。这

和发达国家形成鲜明对比：在德国的企业，每个职工每年的培

训经费能达到六七万马克；美国的 IBM、摩托罗拉等公司用

于员工培训的经费占工资总额的 5豫~10豫。

2援 人力资本投资对象选择存在风险。由于人力资本投资

的期间较长，因此选择投资对象应注重其成长性。人力资本投

资的对象应当是符合公司文化和具体工作岗位特点的人员，

只有这样，投资才会有效果；否则，利用相同数额的资本进行

投资会得到差异很大的结果。有些企业在选拔人才时看重的

不是其智商与情商，而是其文化适应性、创业精神以及超越自

我的精神。有些企业很少招聘刚刚从学校毕业的学生，一般都

招聘具有工作经验的应聘者，重视应聘者的成长性。这样做能

避免产生人力资本投资对象选择的风险。

3援 特定岗位与特定能力匹配存在风险。特定的岗位对工

作人员有特定的要求。例如，一个企业的财务部门对员工的思

想道德素质要求很高，而研究部门对员工的专业能力要求较

高。如果所选的人员符合特定岗位的要求，这个岗位的工作目

标就能实现，工作就会有起色；反之，就会无所作为，甚至会造

成重大损失。

4援 不加区别地进行激励存在风险。企业的奖惩制度是每

一个员工都十分关心的内容，其能发挥激励员工的作用，同时

能体现企业对每一位员工是否公平。人力资本具有很强的能

动性。美国哈佛大学管理学院詹姆斯教授对人力资本的能动

性曾做过专题研究，结果表明：如果没有激励，一个人的能力

只不过发挥 20% ~30%；如果得到激励，一个人的能力则可以

发挥 80% ~90%。如果对人力资本实施激励，突出专用性人力

资本的特殊激励政策，就能提高特殊岗位员工的工作积极性，

增强其能动性和创造性。

5援 人事变动引发的风险。一是选拔和提升员工引发的风

险。一些员工在某方面具有较强的能力，其就会得到领导的重

视，在适当的时候，其就会得到提升，然而提升后其所做的工

作与原工作有较大的差异，从而其可能不能胜任新的工作。当

这种情况出现时，被提升的员工就会失去工作积极性，从而公

司在原工作岗位上失去了一名很好的员工，同时在另外的工

作岗位上产生了较大的机会成本。因此，在选拔和提升员工时

应当谨慎，应当征求多方面的意见，要对每一个员工进行较深

入的了解后再做出决定。二是降级和辞退员工引发的风险。公

司领导在做出降级与辞退员工的决策时，若决策错误，会给企

业带来很大损失。如一些有经验的老员工被辞退，而一些新员

工没有经验，这就会造成工作不能顺利开展。所以，在进行降

级与辞退员工的决策时应当衡量被辞退员工的价值，这个价值

是企业人力资本价值与员工为企业继续工作所带来的价值的

总和。
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二、企业专用性人力资本实现增值的建议

1. 辩证分析专用性人力资本作用的双刃性，避免机会主

义行为对企业的发展产生制约。专用性人力资本是现代企业

核心竞争力的源泉，其具有稀缺、高价值、无法复制且难以被

替代的特征，其在财富创造和利润分配中的地位不断提高，在

企业治理和重大决策中的作用日益凸显。但是我们也应该看

到，它同时又体现了一种垄断力，容易产生机会主义行为，在

一定程度上会制约企业的发展。当涉及资产专用性的时候，交

易双方很容易形成双边垄断，在契约不完备的情况下容易产

生“套牢”效应。一旦做出专用性投资，在一定程度上就锁定了

当事人之间的关系，容易导致“要挟”即机会主义行为的产生。

当企业对员工进行了专用性人力资本投资后，一般会形成专

用于企业的知识和技能，即专用性人力资本。在机会主义动机

下，由于信息不对称和契约不完备，这种专用性人力资本的所

有者会借此要挟企业，比如要求企业提高工资，否则就消极怠

工。与此同时，由于专用性人力资本只能专用于某一企业，无

法转作他用，因此企业也可以借此要挟员工。可见，这种要挟

行为是企业和员工之间相互博弈的行为。员工离开企业将会

对双方造成损失：企业会因为一时难以寻找到替代者而导致

生产经营效率降低和生产经营能力减弱，而员工会因为难以

找到适合自己的工作岗位而遭受损失。由此可见，机会主义

行为会导致专用性人力资本投资的激励不足，从而降低企业

绩效。

2. 做好企业专用性人力资本投资的基本分析工作，使企

业与员工的投资风险和收益达到均衡。要使企业和员工积极

地进行专用性人力资本投资，就必须使企业和员工的投资风

险和收益达到均衡。假设忽略企业和员工双方对于金钱和时

间的偏好，企业对某一员工进行一次专用性人力资本投资的

时间（培训期）为 栽，企业的投资成本为 悦0，而员工个人所花

费的时间和精力以及金钱所折合的成本为 悦1，企业在培训期

栽内可以将员工的工资率降为宰凿，则员工的投资成本变为

宰凿栽。假设培训前雇员的工资率为宰0，其通过专用性人力资

本获得的工资率为宰忆泽，而企业在培训前从雇员的专用性人

力资本中获得的收益为宰泽，培训后雇员的工资率为宰1，劳

动边际产品增长率为宰贼。设雇员接受培训后离开企业可能

获得的市场工资率为宰，此时给企业所带来的无形资产（声

誉）损失为 阅则，而雇员在市场上寻找工作的成本为 悦2。雇员

接受培训后继续留在企业的净收益为酝责，此时企业所能获

得的净收益为酝枣；雇员接受培训后离开企业进入劳动力市场

所获得的净收益为酝责忆，而此时企业的净收益为酝枣 忆。同时假

设雇员的专用性人力资本在企业和劳动力市场所能发挥作用

的时间相同，都为 灶。由以上假设可以得出：

酝责=（宰1-宰0）灶-（悦1+宰凿栽）酝责忆=（宰-宰0）灶-（悦1+

宰凿栽）-（悦2+宰泽灶）

酝枣=［Wt-（W1-W0）］灶-（悦0+宰凿栽）酝枣 '=悦0+宰凿栽-

阅则-宰'泽灶

以上式子分别表示的是雇员接受人力资本投资（培训）后

继续留在企业时其自身和企业所能获得的净收益。雇员和企

业可能获得收益，也可能承担损失，即双方在获利的同时也都

必须承担一定的风险。若能调整好以上式子中的参数，使雇员

和企业的投资与其收益和风险相匹配，就能有效地提高企业

和雇员对人力资本投资的积极性。

由于专用性人力资本只适用于特定的企业环境，因此相

对于通用性人力资本、准专用性人力资本而言，其投资收益较

高。然而专用性人力资本一旦离开原企业，其对别的企业来说

价值不大，即进入市场时其所获得的工资率宰很低，这样当

宰1>宰-（悦2/灶+宰泽）时，可能使（宰1-宰0）灶-（悦1+宰凿栽）<0；

而当企业降低宰1时，雇员的收益也就减少，因而其面临着被

剥削专用性准租金的风险。为了规避风险，雇员就不愿意进行

专用性人力资本投资。与此同时，酝枣增大。由于专用性人力资

本有较高的收益率，而企业热衷于对其进行投资，这样企业就

承担了较大的投资比例，使双方的收益和风险与投资相匹配。

然而，由于雇员在接受培训时必须投入沉没成本 悦1，即使

宰凿栽=0，雇员也面临着酝责<0的风险。因此，只有通过以下安

排，才能使酝责>0：首先，企业和雇员双方必须签订一份显性

契约，明确双方的投资成本分担、收益以及意外情况出现时的

再谈判程序；其次，可以通过签订隐性契约的方式来防止企业

的机会主义行为；最后，可以通过建立内部劳动力市场来加强

企业和雇员双方的信任与合作，促使双方进行专用性人力资

本投资。

3. 重视专用性人力资本的甄选、开发、配置和激励等环

节，使专用性人力资本实现增值。

（1）专用性人力资本甄选。教育能够提高雇员的工作能力，

从而可以提高劳动生产率。但是，受教育程度相同的员工的工

作效率往往不同，因此在招聘员工时除了看应聘者的受教育

程度，还要对其进行甄选测试。进行甄选测试除了能了解应聘

者具备的技能和竞争力，识别高素质和具有专业技能的人才，

还有助于新雇员迅速适应企业的环境。

（2）专用性人力资本开发。由于企业的生产经营基本上是

由人来完成的，因此员工的服务意识、专业技能对企业发展具

有较大的影响。要想确保生产经营的高水平和一致性，就必须

对员工进行系统、严格和定期的培训。在市场竞争激烈和市场

变幻莫测的情况下，企业必须根据不断变化的情况对员工进

行培训，通过培训来培养具备竞争优势的核心员工，因为企业

内部开发形成的专用性人力资本是难以被模仿的。在培训开

发企业专用性人力资本的过程中，由于加深了雇员对岗位职

责的了解，从而提高了他们的工作效率。如果企业工作流程比

较复杂，则雇员所具备的隐性知识发挥的作用更大，专用性人

力资本的作用也更大。所以，可以通过开展对企业有利的“特

殊培训”，开发企业的专用性人力资本。为完成培训工作，企业

需要对员工进行详细的职业生涯规划，并监督该规划的实施，

以鼓励员工通过更有利于本企业而不是其他企业的个体化学

习来增强其专用性。

（3）专用性人力资本配置。专用性人力资本由其所有者自

由支配，所以专用性人力资本的有效配置要体现“以人为本”

的原则。我们可以从以下方面着手：专用性人力资本与特定工
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【摘要】本文对国内外的转让定价规范进行了介绍，特别对我国台湾地区的转让定价制度进行了分析并提出相关建

议，以避免跨国母子公司被双重调整交易价格而造成租税成本的增加，失去产品的竞争力。

【关键词】转让定价 跨国企业 转让定价报告

林淑娟

渊复旦大学管理学院 上海 200433冤

国 内外 转让定 价规 范概 览

一、国内外的转让定价规范

转让定价又可称为转拨计价或移转定价，是指企业内部

的部门之间或关联企业之间的劳务或中间产品的转让价格。

劳务或中间产品从一企业移转到另一企业时，转出的企业将

产生收入，转入的企业将产生成本（转入价格）。转让定价的确

定要遵循“常规交易原则”。对跨国企业而言，转让定价是降低

租税成本的重要工具，而各国政府为维护自身的税收权益，近

年来纷纷加强对转让定价的规范，税务部门都极关注利用非

常规交易巧妙减轻租税负担的问题，主动监视、调整不合常规

的关联方交易，对其核课高额所得税。

美国是最早实施转让定价规定的国家，其规定也是最严

格的。美国于 1968年实施内地税法第 482条的施行细则，

1992年修正决定常规交易价格的相关办法。而经济合作与发

展组织（OECD）早在 1963年就制定了《关于对所得和资本避

免双重征税的协定范本》，范本中第 9条详细规定了关联企业

之间的交易价格的确定应遵循常规交易原则；1977年修订的

版本中的第 9条首次明确提出了转让定价的确定原则和避免

重复课税的相应调整方法。OECD于 1979年发布《转让定价

与跨国公司》，其对确定有形资产、劳务及无形资产等的常规

交易价格做出了明确规定。其内容受美国的内地税法第 482

条的影响很大，很多内容是以内地税法第 482条为参考依据，

但其不是内地税法第 482条的简易翻版，而是吸收各国转让

定价规则的优点，并陆续发布相关规定及报告。英国于 1998

年立法通过ICTA88/SCH29AA（公司所得税法 88/附表28AA），
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作岗位相匹配；专用性人力资本与要求特定专业知识结构的

岗位相匹配，防止出现互相推脱、岗位之间忙闲不均或待工的

现象；专用性人力资本与特定的工作团队相匹配，扬长避短、

优势互补、协调优化，从而更好地发挥团队的作用；营造良好

的工作环境，做到内部沟通机制完善、信息高度分享，使作为

企业专用性人力资本的员工能安居乐业；实现权力与专用知

识的匹配，专用性人力资本拥有专家性权力，在知识经济时

代，专门的知识技能成为了权力的主要来源之一。工作分工越

细，专业化越强，企业目标的实现就越依赖于专业人才。由于

专业人才拥有的专用性人力资本是重要、稀缺且不可被替代

的，因而组织对专业人才的依赖性将会增强，所以要实现权力

与专用知识的匹配。

（4）专用性人力资本激励。专用性人力资本的激励制度应

包括所有权激励制度、进入权激励制度。淤所有权激励制度要

求专用性人力资本所有者以人力资本折股，从而拥有企业的

部分产权。人力资本的专用性及其垄断权力决定了人力资本

所有者和企业必须通过一对一的谈判来签订合同，而不是使

用标准化的市场合同。于进入权激励制度。拥有进入权，代理

人就有了进入企业、接触企业的关键资源的机会。通过赋予进

入权，使代理人对关键资源进行专用性人力资本投资，从而获

得一种稀缺资源即专用性人力资本，这种专用性人力资本可

以使企业的关键资源发挥更大的效用。进入权对专用性人力

资本投资的激励是一个动态的过程。给予代理人接触关键资

源的机会，相当于赋予其一个看涨期权，可以使代理人自发地

对关键资源进行专用性人力资本投资。在企业中，委托人对代

理人进行进入权激励是有条件的，他希望代理人的能力和禀

赋能够更好地与关键资源匹配，从而能为企业创造更大的价

值。如果代理人的能力和禀赋与关键资源不匹配，其就难以使

关键资源发挥效用，最终其会失去进入企业、接触关键资源的

机会。另外，对拥有某种能力和禀赋的企业员工来讲，他们迫

切需要一个接触关键资源的机会以进行专用性人力资本投

资。如果他们得不到进入企业的机会，即使他们的能力再强、

禀赋再高，也不能形成企业的专用性人力资本。
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