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中國私企人力資本投資動因 
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中國總理李克強於 3 月上旬參加全國政協十三屆會議時重申，政府的民營企業政

策沒有變，亦不可能變，因為民營企業不僅是中國發展的生力軍，更是吸納就業

的主力軍。事實上，民營企業在中國經濟開放改革四十年的歷程上，對經濟增長

的貢獻扮演一個重要角色。因此，研究中國私營企業的行為，對中國進一步開放

和深化企業改革可起參考作用。 

 

據資料看，。截至 2017 年底，中國民營企業數量達 2726.3 萬家，個體工商戶 6579.3

萬戶，註冊資本超過 165 萬億元（人民幣），民營經濟對國家財政收入的貢獻佔

比超過 50%；GDP、固定資產投資和對外直接投資佔比均超過 60%；技術創新和

新產品佔比超過 70%；吸納城鎮就業超過了 80%；對新增就業貢獻的佔比超過

90% （人民日報海外版報導，轉引自人民網 2018 年 5 月 1 日‧

finance.people.com.cn/n1/2018/0501/c1004-29958658.html）。可見中國私營企業在

中國經濟未來發展和轉型中的重要性。 

 

發展戰略選擇考慮 

 

仔細觀察，私營企業在中國特色社會主義的市場環境下，與國企相比，經營受到

一定的制度岐視。但在如此環境況下，仍然取得長足發展。究竟中國私營公司的

企業行為——如企業治理和人力資本投資等有什麼特點，一直是學術界研究的課

題。筆者對中國私營企業在人力資本投資的問題，曾經進行過調研，發覺有很多

值得注意和討論的地方。 

 

中國私營企業的發展，很多起初都是進行些低技術、低成的製造業生產。對於中

國私營企業的行為研究，有分析看到企業主只顧壓抑成本，把利潤極大化，不重

視員工的福利，工作環境惡劣，就像一所「血汗工廠」；但亦有研究觀察到，私

營企業也很重視對員工的培訓和福利，亦即願意對人力資本進行投資。究竟在什

麼情況下，企業主會投資到人力資本之上？ 



 

在中國特色社會主義的市場環境下，對於企業主願意進行人力資本投資，有兩種

觀點。其一，企業要在市場上競爭，在人力資本上進行投資——對員工進行培訓，

改善員工的工作環境、技能和收入，是必然的戰略選擇。由於私營企業的經營無

可否認受到一定的制度岐視，例如，在獲得銀行信貸方面，顯然不像國有企業所

得到那般「便利」，這種情況過去如此，目前依然如是。因此，私營企業必須依

靠企業自身內部的力量，包括良好的員工和企業治理進行市場競爭。 

 

謀取存在的「合法性」 

 

其二，跟實施資本主義的西方國家不同，中國標榜社會主義，是非純粹的市場經

濟，當中有很多政府主導的成份。在這種制度環境下，私營企業（在開放改革前

長期並不存在）的營運，無可避免感受到一種外部壓力，它需要透過諸如不剝削

等的人力管理、企業善治來取得「合法地位」或「身份認同」。可以說，私營企

業投資人力資本，重視員工的福利，是取得「合法性」的途徑，並因此可以得到

政府的表揚。 

 

扼要言之，私營企業對人力資本作出投資，一是基於發展戰略選擇的考慮，另一

個可能原因，是在中國這個特定制度環境下取得「合法性」的途徑。這兩個解釋，

都在筆者的研究中得到支持。 

 

再從另一個角度看，私營企業的創始人，若其教育程度較高，或其擁有的私企有

較完整的管治團隊，如設置董事會、審計委員會之類的制度安排，當具一定教育

程度，往往意識到人力資本投資對企業發展的重要性，因而這家企業便對人力資

本投資有更強烈的傾向和行動，而且這家企業也有更大的成功機會，這結論可見

於已發表的若干研究論文中。事實上，有研究指出，在新興國家，企業始創人的

教育程度與企業的績效相關。 

 

投資人力資本的制度因素 

 

誠然，當一家企業有專業的管治團隊、完整的治理結構，企業可以從中得到更多

有用的信息，供長期發展考慮和部署，而不會只看今天錙銖的利潤，像一些企業

主只知壓抑成本那樣，不作長遠之計，因此，會傾向對人力資本投資作出更多的

資源投入，更多放眼未來發展。 

 

另一方面，從私營企業取得「合法性」的角度看，筆者的研究亦得到實証性的支

持，其中的變項是關於創始人的政治參與程度。研究調查發現，若始創人戴了所

謂的「紅帽子」，亦即譬如為政協委員或人大代表，他們對政府的政策動向和政



治意識形態比較了解，接近政治權力，感受到政府冀社會和諧穩定的政治需要和

期望，因而更多留意改善員工的福利，願意作出培訓，提升工人的技能，以配合

社會政治的穩定發展需要。 

 

戴「紅帽子」目的與作用 

 

很顯然，企業主戴上了「紅帽子」，在經營上可以得到一些好處，但他同時也需

要顧及政府的政策期望和需要，對此作出配合。在這種情況下，相對於沒有戴上

「紅帽子」的企業，這家企業有更多對人力資本進行投資的傾向和行為。具體來

說，是包括投入資源對員工作出培訓和生產技術開發、提高工資與福利等舉措。 

 

此外，另一項我們著眼的因素，是這家企業的前身。由於一些私營企業是透過企

業所有權改造，即通過私有化國營企業而成立的，如果這家企業過去的所有制是

國營，一旦「變身」為私營企業後，對人力資本投資的投入，會相對其他私營企

業為高。不過，這一點我們並未得到充份的論証支持。而確定的因素是若企業主

是政協委員或人大代表，其擁有的企業投資於人力資本，明顯比較積極和有更多

的資源投入。 

 

在筆者的研究裡面，還有一項變項因素，是政府對私人企業的支持程度。支持主

要所指——第一，是政府部門對企業提供較好和有效率的服務；第二，是對私有

產權的尊重和保護；第三，是支持企業進行創新。如果政府的支持比較強，則私

人企業會對人力資本，包括培訓開發和員工福利有較多的資源投入。 

 

政府支持的強化作用 

 

事實上，任何一家企業要取得競爭優勢，最終視乎該企業是否擁有較高的技術，

以及員工是否具有推動企業發展的動能，努力工作。明顯看到，如果政府並不鼓

勵企業進行創新，則企業主便不會在人力資本上有積極的投入，亦即不願意花耗

資源向員工提供培訓，提升他們的技能。如果得到政府的支持，意味對員工的技

術提升，未來可以會獲相應的回報，有把握把得益實現，在這種情況下，企業便

有投資人力資本的積極性和行動。 

 

值得說明，前文提到，當企業主的教育程度高、企業內有專業的管治團隊，這些

因素都會促使企業主提升對人力資本的投資。筆者的研究發現，如果政府對私營

企業有明確的支持，則更可以強化教育程度高等因素在提高人力資本投資上的作

用。換言之，若企業主的教育程度較高，一旦政府對私營企業作出明確的政策支

持，則這家私營企業便會對人力資本投資有更多的資源投入，兩者起叠加的強化

作用。 



 

不過，政府支持這項因素，對企業主是否政協委員或人大代表這些因素並不起加

強作用，原因也可以理解，因為企業主政治參與的目的，是希望透過參與獲得政

府對私營企業的支持或認同，以及取得社會對私營企業的正面看法，不要把私營

企業視為「血汗工廠」，從而得到存在的「合法性」和「社會身份」。故而政府支

持因素與企業主的政治參與因素，兩者似乎有一定的相互「替代作用」，亦即當

政府有政策或措施支持私營企業，則企業主是政協委員或人大代表在提升人力資

本投資上所起的作用便會現減少。 

 

對企業改革提供啟迪 

 

當然，「替代作用」並不是完全的，因為政府的支持因素是宏觀性和全局性，而

企業主的政治參與帶有強烈為個人企業利益的考慮。在前一種情況下，政府支持

因素對政治參與因素不起作用，但在後一種情況，「替代作用」並不是完全而徹

底的，因而筆者的研究結論是，政府支持因素對政治參因素不產生明顯的「替代

作用」。 

 

總的來說，在中國獨特的環境下，私營企業是否對員工進行人力資本投資，是出

於發展戰略選擇的考慮，冀據此取得競爭優勢，以及受到制度環境因素的影響，

尤其是要取得存在的「合法性」，在這個「合法性」基礎上進一步成長茁壯，明

顯跟西方企業在人力資本投資上的考量不同。如今中國不斷加強進行企業改革，

了解私營企業的行為，顯然對於深化企業改革有所啟迪。 
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