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【摘要】无形资本质量是指企业无形资本持续的价值创造能力，价值创造能力越强，持续时间越长，无形资本质量越

高。影响无形资本质量的因素主要有：组织学习力、无形资本投资规模和投资效率以及客户价值，评价无形资本质量的标准

包括价值创造能力、价值创造的持续性、稀缺程度和模仿难度等。
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无形资本质量的含义、影响因素及评价标准

知识经济时代，以知识、技术、专利、品牌为主要内容的无

形资本在企业价值创造中发挥着越来越重要的作用。无形资

本质量的高低已成为企业生存与发展、企业价值创造能力强

弱的决定性因素。本文试图在界定无形资本质量含义的基础

上，探索影响无形资本质量的因素以及无形资本质量的评价

标准，以寻求提高无形资本质量的途径，并为证券投资分析提

供依据。

一、无形资本质量的含义

无形资本是指企业拥有或控制的参与生产经营并长期发

挥作用的、具有强大增值能力的无形资产的价值，具体包括人

力资本、组织资本和关系资本。

无形资本质量是指无形资本持续的价值创造能力。有两

层含义：一是价值创造能力越强，质量越高，反之则越低；二是

价值创造能力持续时间越长，质量越高，反之则越低，即高质

量的无形资本应在较长时间内保持较强的价值创造能力。人

力资本是投资形成的，存在于人脑中的知识、技能、经验等是

无形资本的核心构成要素。人力资本直接参与企业的价值创

造，其质量的主要表现是科研创新能力和组织管理能力，即人

力资本向组织资本的转化能力。人力资本的价值创造能力是

通过长期组织学习等知识性活动创造出新技术、新发明、新设

计、新理念等组织资本来实现的，即科技与管理创新能力越

强，人力资本质量越高，反之则越低。

组织资本是依赖于特定组织和社会交往，通过长期组织

学习和工作实践积累形成的，存在于个体、团体和组织之间，

企业员工共同创造的编码化或部分编码化的组织所共享的知

识、能力和价值观（冯丹龙，2006）。专利、商标、技术、设计、特

许权、制度、惯例、企业文化等是人力资本转化的智力成果，其

中，专利、商标等直接提高企业的市场价值，企业文化、制度、

惯例等为生产要素发挥作用提供保障，从而间接地为企业创

造价值。因此，组织资本质量表现为智力成果的质量，即智力

成果的价值创造能力。

关系资本是企业与客户、供应商、政府等利益相关者之间

相互信任、相互依赖、相互关联的社会网络，是依靠关系作用

而带来增值的价值，主要表现为声誉、品牌、信誉、顾客忠诚度

等，具体包括客户关系资本、供应商关系资本、债权人关系资

本、政府关系资本等。关系资本如客户资本直接为企业创造价

值。同时，通过影响企业的市场知名度、信誉度等途径间接作

用于企业的价值创造活动。关系资本质量表现为关系的稳固

程度，企业与客户、供应商、政府、债权人的关系越稳固，关系

资本质量越高，反之则越低。事实上可以这样认为，关系资本

的积累过程就是互信、互惠关系建立和稳固的过程，是企业长

期获利、成功经营的基础，是企业长期保持价值创造能力的

前提。

二、影响无形资本质量的因素分析

探索无形资本质量的影响因素，目的是寻求提高无形资

本质量的途径，影响无形资本质量的因素主要有：组织学习

力、无形资本投资规模和投资效率以及客户价值。

1. 组织学习力。组织学习力是指组织内部各成员在组织

所处环境，面临的情况以及组织内部的运作、奋斗的方向等方

面，通过对信息及时认知、全面把握、迅速传递并达成共识，从

而作出正确快速的调整，以利组织更好地发展的能力，是一个

组织在知识经济时代拥有的比自己竞争对手学习得更快的自

创未来的能力（许学国，2005）。企业的无形资本来源于企业的

创新能力，而企业的创新能力来源于组织学习力。组织学习力

是企业技术进步与人才培养的表现，是催生无形资本的动力

源泉。学习不仅是掌握知识、技能的活动，而且是创造知识、技

能的活动。因此，组织学习力是影响无形资本质量的重要因

素，一般来说，组织学习力越强，企业就越能产生高质量的无

形资本。因此，企业必须构建学习型组织，使企业内部个人和

团队都具有较强的自我学习、独立思考的能力，全面提高组织

学习力。

2. 无形资本的投资规模和投资效率。无形资本的投资规

模是指对人力资本、组织资本和关系资本投资额的高低，尤其

是有目的、有意识地增加职工培训、新产品研究与开发、广告

宣传等方面的投资。一般来说，投资额越大，无形资本形成得

越快，质量越高。据统计，西方发达国家企业无形资本年投资
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额平均占年销售额的 6豫 ~10豫。而我国企业的该比例平均不

足 3豫，这是我国企业无形资本质量不高的原因之一。

无形资本的投资效率是指一定投资所形成的无形资本数

量的多少和质量的高低。因此，无形资本投资效率的高低直接

影响无形资本质量。实务中，企业尚未将职工培训、新产品研

发、广告宣传纳入投资决策程序，进行投资决策分析，会计核

算也没有将职工培训费、研究开发费、广告费视为资本性支出

而纳入资本管理范畴。结果导致无形资本投资效率低、效益

差，难以达到无形资本投资的预期效果。这也是我国企业无形

资本价值低、质量差的重要原因之一。

3. 客户价值。现代企业被看做是能够更好地实现客户价

值的经济组织。客户价值是指客户所得与所费之间的差额。

“所得”是指客户从所购买的产品中获得的有形和无形利益，

包括产品的功能、质量、外观、使用说明、品牌乃至心理上的

满足。“所费”是指购买和使用该产品而发生的各项成本，包

括购买成本、维修成本和使用中所花费的其他成本等等。

提高客户价值就能吸引更多的客户，扩大市场份额，从而

提高无形资本质量，增强企业的价值创造能力。企业的基本经

营活动是产品经营，客户是通过购买、使用产品来了解产品、

了解企业的。优质的产品、完善的功能、设计以及良好的售后

服务，无疑是树立品牌形象、稳固客户关系的物质基础。因此，

企业要提高关系资本质量，包括品牌资本质量、声誉资本质量

等，必须提高客户价值。

三、无形资本质量的评价标准

无形资本质量的评价标准是评价无形资本质量高低的依

据，是无形资本本质的反映。根据无形资本的质量特征，可建

立如下无形资本质量评价标准：

1. 价值创造能力。这是评价无形资本质量的直接标准，

无形资本的价值创造有两个途径：

一是无形资本直接参与生产经营，在生产经营过程中创

造价值，价值创造能力表现为产品的科技含量，即附加值的高

低，如新技术、新发明可以数倍地提高劳动生产率，降低成本，

为企业创造巨额利润。

二是无形资本在运营中不断积累、不断增值，通过技术创

新、制度创新、知识转化与共享来实现无形资本的增值，是一

种质量型而非数量型的资本增值方式。如品牌、技术、特许经

营权等具有使用上的重复性，即可以被多个主体同时使用，也

可被同一主体重复使用，几乎没有机会成本，可以最大限度地

创造价值。因此，通过分析评价产品的科技含量、品牌等价值

及其增值潜力来判断无形资本的价值创造能力。

2. 价值创造的持续性。有形资本一般都有损耗周期，存

续时间短、贬值速度快，而无形资本中的人力资本、组织资本、

关系资本等都很难确定损耗周期。事实上，有些无形资本如品

牌、商标和企业文化等，不仅能长期保持企业的价值创造能

力，而且随着时间的推移，自身也在不断增值。判断无形资本

价值创造的持续性要考虑企业所处行业的特点、技术变革等

因素的影响，如通讯技术、计算机技术等不断更新换代，如果

这些技术不能与时俱进，企业将失去竞争优势。因此，考查无

形资本价值创造的持续性，不仅要考查现存无形资本的持续

性，而且要考查企业新创无形资本的能力，即延续无形资本的

价值创造能力。

3. 稀缺程度。一般资本都具有稀缺性，比较而言，知识经

济时代，无形资本更为稀缺。因为大部分无形资本不存在交易

市场，无法通过市场获得，而只能在企业内部经过长时间的积

累逐步形成，这种长期培育形成的无形资本很难被其他企业

复制。无形资本的稀缺性、衍生独占性、垄断性使企业获得竞

争优势，从而产生超强的价值创造能力。

然而，不同的企业，由于所处行业不同、市场环境不同、拥

有的资源不同，即无形资本的产生条件不同，导致无形资本的

稀缺程度不同。企业拥有的无形资本越是稀缺，其价值创造能

力越强，质量越高。因此，无形资本的稀缺程度是判断和评价

无形资本质量的重要标准。

4. 模仿难度。一般来说，由于不存在完善的无形资本市

场，大部分无形资本只能在企业内部经过独特的生成路径和

无数次大小决策而逐步形成。由于这些无形资本对生成路径

的依赖性，形成原因的复杂性和竞争对手时间、成本、能力的

限制，使这部分无形资本成为难以被模仿的特殊资本。使用、

拥有这种无形资本的企业就会因此而获得并延续竞争优势，

长期保持其超强的价值创造能力。因此，无形资本的模仿难度

成为评价无形资本质量的标准。模仿难度越大，无形资本的质

量越高。
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