
0 引言

自20世纪60年代舒尔茨创建人力资本理论开始 , 人力

资本投资问题即成为西方理论界研究的热点。随之而来的

人力资本投资风险问题, 也倍受国内外理论界的关注。高

科技企业作为现代企业的典型代表, 实现企业价值最大化

的支撑基础是R&D人力资本价值最大化。但是 , R&D人力

资本在为高科技企业创造丰厚利润的同时 , 也引发了一系

列R&D人力资本投资风险 , 即R&D人力资本投资造成高科

技企业绩效损失的可能性。

高科技企业R&D人力资本投资具有不确定性和不可

撤销性。所以 , 现有针对人力资本风险的事后类型建立的

评价体系 , 难以准确衡量高科技企业R&D人力资本的投资

风险。为了促进高科技企业成长 , 必须建立面向投资过程

的R&D人力资本投资风险定量评价体系, 这对于我国高科

技企业的风险控制具有较大的实践意义。

1 高科技企业R&D人力资本投资风险

高科技企业R&D人力资本投资风险是在R&D人力资

本投资过程中 , 由于投资决策失误造成企业绩效损失的可

能性 [1]。高科技企业R&D人力资本投资失误表现为 , 对

R&D组织不力、激励不足等 , 最终导致R&D人员的消极怠

工、工作效率低下、技术 落 后 , 甚 至大 量R&D人 员 的 流 失

等 , 这些极大地影响了高科技企业的成长。如果要评价和

控制这些风险 , 首先必须对这些风险因素进行有效地分

类。由于高科技企业R&D人力资本投资风险 , 是在R&D人

力资本投资过程中由于投资决策失误造成企业绩效损失

的可能性 , 因此 , 风险分类可以以高科技企业R&D人力资

本投资过程为基准, 对R&D人力资本投资风险进行归类。

这是一种比较全面的分类方法, 也是设计R&D人力资本投

资风险评价指标的基础。

高科技企业R&D人力资本投资活动可以归纳为三大

类: R&D人员激励、R&D人员发展和R&D绩效评价。因此 ,

分析高科技企业R&D人力资本投资风险构成也应该从这3

个方面进行 , 分为R&D人员激励风险、R&D人员发展风险

和R&D绩效评价风险。

2 高科技企业R&D人力资本投资风险指标

体系设计

高科技企业R&D人力资本投资风险指标体系 , 是高科

技企业R&D人力资本投资风险系统的核心与关键环节。为

了保证高科技企业R&D人力资本投资风险指标的有效性 ,

其遴选与设计过程应该遵循以下基本原则 : 系统性原则、

客观性原则、科学性原则、可行性原则、独立性原则和可比

性原则。根据以上原则 , 在参考以往文献 [2~5] 的基础上 , 本

研究建立如下指标体系( 见表1) 。

3 高科技企业R&D人力资本投资风险评价

指标的因子分析

虽然高科技企业R&D人力资本投资风险评价指标体
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系具有一定的理论基础 , 但是指标本身的科学性还需要实

证检验 [6]。因此 , 本研究采用因子分析法对指标的科学性

进行检验 [7]。

3.1 数据收集

从陕西省的制造业、医药、化工等行业中选取有关企

业数据 , 以问卷的方式进行调查。共选取200家企业 , 有效

调查问卷124份。问卷大部分采用封闭式 , 对于定性指标 ,

问卷要求回答者按“1~5”之间数字来衡量特定问题表示的

程度大小 , 1表示最小, 2表示较小 , 3表示一般 , 4表示较大 ,

5表示最大。对于定量指标 , 按数值的大小意义也将其区分

为5个等级 , 这样就与其余的定性指标的等级相同 , 按顺序

分别赋予1~5分。

3.2 数据处理

(1) 需要考虑该套指标是否适合于采用因子分析法, 经

Bartlett球型检验:Bartlett值=653.854, P<0.0001, 即相

关矩阵不是一个单位矩阵, 故可以考虑进行因子分

析。KMO是用于比较观测相关系数值与偏相关系

数值的一个指标 , 其值愈逼近1, 表明因子分析的

效果愈好。本研究中KMO值为0.901, 意味着因子分

析结果可以接受( 见表2) 。

(2) 对表1中的指标提取主成分 , 运用软件中

的主成分分析法分析 , 取其中特征值大于1的因

子 , 并保证因子对方差的累计解释率大于85%( 分

析结果为85.187%) , 最终提取7个主成分 ( 见表

3) 。然后 , 在以上结果的基础上再进行正交旋转 ,

使因子载荷最大限度地向两极分化 , 旋转前

及旋转后的结果如表4。

(3)对建立的指标体系进行信度分析。方

差分析 ( 见表5) 表明 , F=20.7847, P<0.0001, 即

该 指 标 体 系 的 重 复 度 量 效 果 良 好 。 经

HotellingT2检 验 ( 见 表6) 可 知 , 该 指 标 体 系 的

项目间平均得分的相等性好 , 即项目具有内

在的相关性。在指标体系的信度检验中, 信度

系数Cronbachα=0.8859, 标准化信度系数Cron-

bachα=0.8964, 故信度较高。

表2 KMO和Bartlett球型检验

KMO 检验 Bartlett 球型检验 P 值

0.901 653.854 0.000

4 模糊综合评价实例

经过实证检验 , 以上创建的高科技企业

R&D人力资本投资风险评价指标 ( 见表1) 具

有较强的科学性。但是 , 由于有些指标是通过

主观判断确定的 , 其结论必然存在着一定的

模糊性, 企业间也不可能完全可比。如两企业

R&D员工的满意度虽都为80%( 80%的员工对

企 业 满 意 ) , 但 其 满 意程 度 强 弱 肯 定 是 不 同

的。因此 , 在具体评价方法的选择上 , 对这套

既存在模糊性及主观判断指标 , 又存在定量

指标的综合指标体系 , 我们可选用模糊综合评价法( Fuzzy

Comprehensive Evaluation, 简称FCE) 来对企业 进 行 评 价 [8~

9]。

根据FCE评价的一般程序 , 笔者聘请了16位专家组成

小组对甲、乙两企业进行评价。设X=( 甲 , 乙) ; 两企业的风

险评价等级均为五级 , 即V={风险小 , 风险较小 , 风险一般 ,

风险较大 , 风险大}, 其具体含义见表7。为了统计计算方

便 , 将各因素被评为各个评价等级Uij的隶属程度Rij用分数

表示( 该分数表示16位专家有几位赞同) 。

各因素的权数A的分配情况及变换矩阵R的数值都是

根据专家调查评议的结果经过统计分析、数据处理后获得

的。其具体模糊综合评价过程如下:

( 1) 甲企业R&D人力资本投资风险评价。由专家讨论

表1 高科技企业R&D人力资本投资风险指标体系

目标层 第一层 第二层 指标

高 科 技

企 业

R&D 人

力 资 本

投 资 风

险(U)

R&D

人 员 激

励 风 险

(U1)

股 权 激 励

风险(U11)

R&D 人员持股水平(U111)

R&D 人员持股比重(U112)

R&D 人员持股流通性(U113)

知 识 产 权

激 励 风 险

(U12)

企业内部知识创新期权配送制度的实施程度(U121)

R&D 成果署名制度实施程度(U122)

团队创新成果被其他人引用的规范程度(U123)

精 神 激 励

风险(U13)

R&D 人员工作自主程度(U131)

R&D 人员在工作中体会到的成就感(U132)

R&D 人员在企业战略决策中的参与程度(U133)

R&D

人 员 发

展 风 险

(U2)

学 习 与 培

训风险

(U21)

R&D 内部知识共享程度(U211)

R&D 人员与外部交流信息的程度(U212)

企业用于 R&D 人员的培训费用占销售额的比重(U213)

技 术 等 级

晋 升 风 险

(U22)

技术等级数与行政等级数之间的比率(U221)

技术等级与对应行政等级之间货币收入的差别 (U222)

相邻技术等级之间货币收入的差别程度(U223)

相邻技术等级之间研发环境的差别程度(U224)

R&D

人 员 绩

效 评 价

风 险

(U3)

R&D 人员

绩 效 测 度

风险(U31)

R&D 人员创新活动专项测度指标的完善程度(U311)

R&D 人员学习与成长专项测度指标的完善程度(U312)

R&D 人员对 R&D 绩效测度的满意程度(U313)

R&D 方案调整期内过渡绩效评定制度的完善程度(U321)

R&D 绩效偏离修正制度的完善程度(U322)

R&D 经费超支处置制度的完善程度(U323)

表3 全部解释变量

初始特征值 因子对方差的解释 旋转后因子对方差的解释

主成分 特征值
贡献率

( %)
累计贡

献率( %)
特征值

贡献率

( %)
累计贡

献率( %)
特征值

贡献率

( %)
累计贡

献率( %)

1 1.589 30.259 30.259 1.589 30.259 30.259 2.256 35.130 35.130

2 2.361 15.674 45.933 2.361 15.674 45.933 1.694 17.221 52.351

3 1.348 13.964 59.897 1.348 13.964 59.897 2.674 12.258 64.609

4 1.289 8.587 68.484 1.289 8.587 68.484 1.367 6.117 70.726

5 1.394 6.927 75.411 1.394 6.927 75.411 1.964 5.260 75.986

6 2.245 5.935 5.935 2.245 5.935 81.346 1.236 4.852 80.838

7 1.365 3.841 85.187 1.365 3.841 85.187 2.541 4.258 85.096
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表4 因子载荷矩阵

旋转前因子载荷 旋转后因子载荷

1 2 3 4 5 6 7 1 2 3 4 5 6 7

1 0.452 0.857

2 0.214 0.951

3 0.324 0.758

4 0.257 0.965

5 0.635 0.954

6 0.325 0.847

7 0.358 0.689

10 0.125 0.965

11 0.452 0.875

12 0.364 0.901

13 0.524 0.954

14 0.245 0.895

15 0.354 0.886

16 0.775 0.787

17 0.635 0.951

18 0.212 0.758

19 0.354 0.896

20 0.563 0.871

21 0.354 0.758

22 0.457 0.952

8 0.453 0.748

9 0.687 0.859

表5 方差分析

方差分析

F 检验 P 值

20.7847 0.0000

可得U1上的各影响因素的权重矩阵为:

A1=( 0.45,0.35,0.20)

甲企业在U1上的变换矩阵为:

R1甲=
0 7/16 5/16 2/16 2/16
0 5/16 6/16 3/16 2/16
0 2/16 3/16 7/16 4/16
! "

则可得到甲企业在R&D人员激励风险上的评

价结果为:

B1甲=A1gR1甲=

(0.45, 0.35, 0.20)g
0 7/16 5/16 2/16 2/16
0 5/16 6/16 3/16 2/16
0 2/16 3/16 7/16 4/16
! "

同理可计算得到甲企业在U2和U3上的评价结

果为:

B2甲=A2gR2甲=( 0.124 0.145 0.335 0.457 0)

B3甲=A3gR3甲=( 0.115 0.015 0.245 0.325 0)

( 2) 乙企业R&D人力资本投资风险评价。其计

算方法和计算过程同上。通过计算得到乙企业在

U1、U2、U3上的评价结果为:

B1乙=A1gR1乙=( 0.024 0.243 0.115 0.215 0.354)

B2乙=A2gR2乙=( 0 0.541 0.124 0.334 0.154)

B3乙=A3gR3乙=( 0.214 0.025 0.015 0.354 0.213)

( 3) 甲、乙企业R&D人力资本投资风险综合评

价。根据多层模糊综合评价的运算规则, 第二层评

价的结果应作为第一层的变换矩阵, 即:

R甲=
0 0.331 0.31 0.21 0.15

0.124 0.145 0.335 0.457 0
0.115 0.015 0.245 0.325 0
! "

R乙=
0.024 0.243 0.115 0.215 0.354

0 0.141 0.124 0.334 0.154
0.214 0.025 0.015 0.354 0.213
! "

专家将第一层各因素的权重系数矩阵确定为:

A=( 0.4, 0.3, 0.3)

则甲、乙企业的综合评价结果如下:

B甲=AgR甲=( 0.072, 0.18, 0.298, 0.319, 0.06)

B乙=AgR乙=( 0.074, 0.147, 0.088, 0.292, 0.252)

上述计算结果表明甲企业的R&D人力资本投资风险

在评语V={风险小 , 风险较小 , 风险一般 , 风险较大 , 风险

大}上的隶属程度分别为( 0.072, 0.018, 0.298, 0.319, 0.06) ;

乙企业的人力资本投资管理风险在评语V上的隶属程度

分别为( 0.074, 0.147, 0.088, 0.292, 0.252) 。

( 4) 为了更直观地比较甲、乙企业的R&D人力资本投

资风险, 我们将上述的评价结果转换成一个具体的分值W。

如果我们将评价等级取成列矩阵V, 取

V=( V1, V2, V3, V4, V5) =( - 2, - 1, 0, 1, 2)

则甲企业R&D人力资本投资风险的最终评价分值为:

W甲=B甲gV=( 0.072,0.018,0.298,0.319,0.06)

- 2

- 1

0

1

#
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$$
%

&
’
’
’
’
’
’
’
’
’
’
’
’
’
’’
(2

=0.277

甲企业在U1上的评价分值为:

W1甲=Bl甲gV=0.179,W2甲=B2甲gV=0.064,W3甲=B3甲gV=0.65

同理可得乙企业的最终评价分值和甲、乙企业其余指

信度分析

Hotelling1s T2 检验= 325.2034 F = 25.5623 Prob = .0000

信度系数:

Cronbach α=0.8859 标准化 Cronbach α=0.8964

表 6 信度分析

风险程度 风险程度的含义

风险小
R&D 人力资本投资活动处于正常运行状态 , 这类风

险对企业绩效没有损害作用

风险较小
R&D 人力资本投资风险对企业绩效损害较小、后果

不甚明显 , 不构成重要影响 , 这种风险一般情况下无

碍大局 , 仅对企业绩效形成局部和微小的伤害

风险一般
R&D 人力资本投资风险对企业绩效损失一般 , 后果

可能会有所显现 , 但不构成致命性威胁 , 这种风险对

企业绩效某些方面形成不利影响或留有一定后遗症

风险较大
R&D 人力资本投资风险对企业绩效损失严重、后果

明显 , 这种风险对企业绩效形成较大的不利影响 , 甚

至具有严重的后遗症

风险大

R&D 人力资本投资风险对企业绩效损失巨大 , 后果

非常严重 , 这类风险的直接后果往往会威胁企业生

存 , 导致重大损失 , 使之短期内不能恢复常态甚至破

产

表 7 高科技企业 R&D 人力资本投资风险程度及其含义
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Study on High- tech Enterpr ise R&D Human Capital Investment Risk
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Abstract:Hi - tech enterprise R&D human capital investment is uncertain and irreversible.Therefore,the assessment of risk

arising has theoretical hot spot.The existing researches are primarily based on the afterward results of human capital investment

risk.The paper establishes an index system from the process of investment,which includes R&D incentives risk,R&D staff

development risk and R&D performance assessment risk,and then uses factor analysis to test the indicator system.Finally,the

fuzzy comprehensive assessment of the case is analyzed.
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标的评价分值( 见表8) 。

表8 甲、乙企业R&D人力资本投资风险评价分值对比

风险评价分值 甲企业 乙企业

R&D 人员激励风险分值( W1) 0.179 0.632

R&D 人员发展风险分值( W2) 0.064 0.501

R&D 人员绩效评价风险分值( W3) 0.65 0.327

R&D 人员人力资本投资风险( W) 0.277 0.501

根据评价结果 ( 见表8) 可知 , 在最终评价分值 ( W) 方

面 , 甲企业R&D人力资本投资风险评价分值0.277, 小于乙

企业R&D人力资本投资风险评价分值0.501。这说明甲企

业的R&D人力资本投资风险小于乙企业的R&D人力资本

投资风险。

就各类具体风险而言 , 除在R&D人员绩效评价风险

的分值( W3) 上 , 甲企业( 0.65) 大于乙企业( 0.327) 外 , 在其

余各类风险的分值 , 即W1和W2, 甲企业均小于乙企业。这

说明甲企业的R&D人员绩效评价风险大于乙企业 , 但是

甲企业的R&D人员激励风险和R&D人员发展风险小于乙

企业。

5 结语

研究整合运用现代人力资本理论与风险管理理论, 以

分析高科技企业R&D人力资本特征 , 及其对高科技企业投

资波动的影响为切入点 [10] , 科学地界定了高科技企业R&D

人力资本投资风险的概念与判定标准。从人力资本投资过

程出发 , 建立了包括R&D人员激励风险、R&D人员发展风

险和R&D绩效评价风险的高科技企业R&D人力资本投资

风险指标体系。该指标体系具有一定的科学性。研究运用

模糊综合评价法对此指标体系进行了案例分析。

但是 , 高科技企业R&D人力资本投资具有期权投资的特

点 , 因此 , 如何将期权理论引入到风险评价体系中值得进

一步探讨。
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