
劳动的创新性还是从劳动成果的可度量性角度看，均处于

创新性劳动和作业性劳动之间。他们中的大部分作为非人

力资本的人力资源在企业中从事技术工作或管理工作，但

他们中也有相当一部分因自身的天赋和特殊的经历或经验

而显示出卓尔不群，例如，领导企业某一主要业务领域 、全

面负责实施某一领域业务工作并做出突出贡献的中级技术

人员和经营管理人员。对技术或管理的某一方面能力和业

绩均突出的中层技术和管理人员也应作为人力资本纳入股

权奖励的对象。

三、利益分配模式——净利润还是经济增加值？

按照传统的所有权理论，股权所有者应按其持股比例

参与净利润的分配。人力资本通过股权奖励而拥有股权后，

参与收益分配的对象是什么？是否仍然是企业的净利润？从

目前股权奖励的实际作法看，基本上是以净利润作为分配

对象。在股权奖励处于起步阶段，奖励股权在企业股权总额

的比例很低的情况下，这种作法有其存在的合理性。但从理

论上澄清分配模式对于深化改革、逐步推行人力资本持股

制度具有前瞻性指导意义。

在企业契约的主要缔结者中，债权人和非人力资本的

人力资源获取的是固定合同收入，财务资本所有者和人力

资本所有者有权参与剩余收益的分配，但财务资本所有者

的收入完全来源于剩余收益。如果人力资本所有者首先以

工资形式参与企业收入的初次分配，然后再参与净利润的

分配，显然对财务资本的提供者来说是不公平的。因此，从

财务资本与人力资本利益权衡的角度看，有两种可供选择

的模式：第一种模式是人力资本在不拿固定收入的情况下

参与净利润的分配；第二种模式是在人力资本获取合同固

定收入的基础上，将净利润扣除财务资本必要报酬后的余

额在人力资本和财务资本所有者间进行分配，即以经济增

加值（EVA）作为两类资本所有者分配净收益的对象。

在这两种模式中，笔者认为，第二种模式更具有现实可

行性。其一，接受股权奖励的人并未成为纯粹意义上的人力

资本提供者，所赋予的股权价值远远低于人力资本真实的

内含价值，在这种情况下，如果将以股权为基础的剩余收益

的分配作为他们获取收益的唯一方式，实际上是对人力资

本权益的侵犯。在我国，由于传统观念和体制的惯性，在相

当长的一段时间内，用股权对企业的发展做出突出贡献的

科技人员和经营管理人员进行奖励，其象征意义远远大于

人力资本的价值。在这种情况下，工资性收入仍然是人力资

本报酬的基本形式。其二，人力资本具有所有权和使用权不

可分性，固定收入为人力资本所有者延续自身生命、维持劳

动力简单再生产提供了保障。其三，尽管企业的盈利来源于

人力资本对财务资本的运作，但由于机会成本的存在，财务

资本的真实成本等于财务资本出资者同一笔投资转投于其

它风险程度相似的企业所获利益的总和。只有当企业一定

时期的利润超过所投入的资本成本而有余，企业才真正创

造了财富。只有在这种情况下，人力资本才真正体现出其经

济价值。站在财务资本所有者的角度看，净利润并非都是新

创造的价值，净利润只有扣除财务资本所有者必要资本回

报后的剩余额（经济增加值）才是真正的新增财富。这部分

剩余额才是扣除了人力资本必要回报（固定收入）和财务资

本所有者必要回报（资本必要报酬）后可资两类资本所有者

分配的收益来源。净利润扣除财务资本必要报酬后的余额

在人力资本和财务资本所有者间进行分配不失净收益分配

中财务资本所有者与人力资本所有者间的公平。因为，对财

务资本所有者而言，人力资本所有者已经取得了固定报酬，

理所当然应以经济增加值作为分配对象；对人力资本所有

者而言，经济增加值的有无以及经济增加值的大小体现了

人力资本价值的大小。
（作者单位 ：北京工 商大学会计学院 ）
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建议

  《下岗失业人员小额担保

贷款管理办法》出台

2002年12月24日，中国人民银行、财政部、国 家经贸委、劳

动和社会保障部联合发布了《下岗失业人员小额担保贷款管理

办法》（以 下简称《办法》）。《办法》对贷款的对象和条件、贷款程

序和用途、贷款额度和期限、贷款利率与贴息、贷款担保基金、

贷款担保机构、贷款管理 与考核 、贷款担保基金的风险管理等

作出了规定。
《办法》指 出，各商业银行要根据本办法的要求，结合本行

和当地的 实际情况，制定切 实 可行的具体措施；要确保分支机

构发放小额担保 贷款所需的资金和额度；随时掌握本行开展小

额担保 贷款业务的情况和存在的问题，主动与就 业工 作主管部

门沟通信息、协调工作。中国人民银行及各分支机构，要对当地

商业银行贯彻 落实情况加 强督促检查。各省级 财政部门应结合

本地的 实际情况，会同经 贸部门 、劳动保障部门 制定和完善本

地区的贷款担保基金管理措施，积极 支持商业银行开展小额担

保贷款业务，防范和控制风险 ，加 强对贷款担 保基金和财政贴

息监督检查，确保政策落到实处。

（本刊通讯员）
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