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论技术资本：社会经济的第四种资本

罗福凯

摘要：技术如何转化为现实生产力，其实质是技术如何转变为资本。因为，在商品市场经济里，只有资本才
创造价值。从资本基础理论出发，探索技术资本生成机制，可以发现，技术资本的产生，需要经过生产活
动、登记所有权凭证确定技术产权、完成买卖交易进入经济领域等三个关键环节，资本生成机制是技术资
本存在的理论基石。技术资本是一种可测度的要素资本，并作为企业价值函数的一个变量，其数额主要由
技术提供者的数量、技术转化为资本的转化率和技术资产存量等因素共同决定。只有自主技术研发能力
与货币资本筹集能力、机器配置能力和人力配置能力相当时，才可实现企业技术资本与要素资本配置的最
优化。企业要素资本虽然属于异质性资本，但要素资本之间具有替代性。并且，技术替代人力的程度远大
于机器设备替代人力的程度，企业技术水平的高低与员工数量之间具有负向关系。

关键词：技术资本；资本生成机制；登记产权凭证；要素资本函数；要素配置系数

一、引言

新经济增长理论认为，企业成长最持久的源泉在于科学技术进步和人力资本积累。技术是一个

国家或地区经济发展的重要生产要素之一。我国“改革开放三十年”取得的巨大成就，其经济奇迹的

根源，就在于制度变革、人民的超额劳动和引进国外先进科学技术的策略。现在，我国与发达国家在

人均产值、人均收入和劳动生产率等方面，仍有较大差距，其主要原因是我们缺少自主核心技术。人

们日常工作或生活中的工具和用品，如电子打印机、传真机、计算机、播种机、汽车和电冰柜等，基本上

我国都不拥有自主核心技术。至于生产中的工程挖掘机、煤矿综合采掘机、电厂发电机组，以及工厂

里的高档机床等，我们更缺少自主技术。以工业母机机床为例，高档数控机床的国产率不足１０％，机

床的数控系统国产化率仅占２０％①。总体上，我国工业的目前科技水平与西方发达国家相比，估计至

少落后３０年。我国不仅在家用电器、食品加工、纺织服装、电子信息、机械设备、生物和医疗等民用工

业制造缺乏自主技术，而且在国防工业领域也非常缺少自主技术。据美国《航空周刊》２０１１年１１月

１８日载文称，我国军事科学院研究员陈舟谈到：解放军的实力“和西方国家的军事实力还有着２５ ３０
年的差距，我们甚至还没有彻底完成部队机械化的进程；而我们现在却不得不进入数字时代，军事装

备数字化是我们现在需要面对的最大技术挑战。”解放军海军的“最核心力量是我们的精神和意志，而
我们最大的弱点就是我们的技术和装备落后”②。相应地，我们的技术研发和人才培养也远远落后于

西方国家。由于缺乏核心自主技术，国产手机、电视机、计算机、发动机的售价，约有２０％至４０％的售

价支付给了国外专利持有者。所以，在国际贸易的政府间谈判中，我国政府总是呼吁欧美国家取消高
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新技术和高端装备的对华出口禁令。
有数据显示，我国专利技术的９０％处在闲置不用状态，闲置未用专利技术的失效比重也很高。而

日本和美国专利技术闲置率约３０％和５０％；我国因技术产权纠纷引发的经济赔偿在短短几年内累计

超过数十亿美元。沉重的代价敲醒不少企业家的头脑，但真正把技术研发纳入企业发展规划，开展技

术研究的企业屈指可数。我国拥有自主核心技术的企业仅为万分之三，９０％多的企业未申请专利，约

６０％的企业没有自己的商标；很多企业处在有“制造”无“创造”、有“技术”无“产权”的状态。一位科学

院院士曾经痛心疾首地表示：“每年国家给我们研究所的经费有好几亿元，１０年之内，能真正实行转化

的也就５％，９５％还锁在保险柜里呢！”①同时，我国每年被提出无效请求的专利也很多，无效专利可能

符合专利“三性”原则，但它们是无用途、无技术含量的垃圾性专利。我国企业购买国外无效专利的事

例和法律诉讼案件时有发生，这给国家造成极大损害。
事实上，技术究竟如何转化为现实生产力，一直是我国经济发展中尚未解决的一道难题。市场经

济里，只有资本才创造价值。周其仁教授在其著名论文《市场里的企业：一个人力资本与非人力资本

的特别合约》里，曾详细讨论了真实世界经济学里的人力资本、财务资本和物质资本等三种资本（简称

人力、财力、物力），以及三种资本的不同产权特征②。现在，真实世界技术资本的存在性，急需在理论

上和操作上给出解释。信息技术的快速发展和新生产方式的频现，使企业的性质与企业合约理论开

始受到极大的挑战或考验。企业合约理论遭到质疑的根源，在于技术资本开始替代货币资本在企业

资本总额中的核心地位。因此，本文的任务就是在人力资本、货币资本和物质资本之外，探索第四种

资本———技术资本的生成机制，并论证技术资本的基本定理及其理论架构。从而使企业技术尽快变

为技术资本，使技术进入创造价值阶段。

二、文献评论

（一）技术转化为生产力的文献评论

市场经济中的人力、货币、劳动对象和工具等各种生产要素，只有进入市场交易过程，通过购买，
将货币、人力和机器再投入生产而变为资本，才能创造价值。所以，技术转变为现实生产力的过程，实
际是技术生成资本的过程。学界关于科技转化为生产力的主流研究主要集中在 ＴＦＰ增长率、Ｒ＆Ｄ
与技术进步等研究领域。其中，全要素生产率（ＴＦＰ）的增长研究，源于道格拉斯生产函数和丁伯根的

改进，以及肯德里克（１９５６）的国民账户。其主题是索洛的“增长余值”。丹尼森发展了索洛余值的测

算方法，把投入要素详细分类，利用权数合成总投入指数。１９７７年，Ａｉｇｎｅｒ，Ｌｏｖｅｌｌ，Ｓｃｈｍｉｄｔ等，提出

了随机前沿生 产 函 数，将 ＴＦＰ变 化 分 解 为 生 产 可 能 性 边 界 移 动 和 技 术 效 率 变 化。后 来，Ｓｃｈｍｉｄｔ
（１９８０，１９８６）、Ｋｕｍｂｈａｋａｒ（１９８８，１９９０）、Ｂａｕｅｒ（１９９０）、Ｋａｌｉｒａｊａｎ（１９９３）、Ｂａｔｔｅｓｅ和Ｃｏｅｌｌｉ（１９８８，１９９２，

１９９５）等，利用随机前沿函数法，对技术效率影响ＴＦＰ和产出做了大量实证研究③，使该方法日渐完

善。可是，ＴＦＰ研究未让技术转化为资本。
令人高兴的是，国外学 者 在 对Ｒ＆Ｄ和 技 术 进 步 研 究 之 后，明 确 提 出 了 技 术 资 本 的 命 题。如 艾

伦·麦克格雷坦、爱德华·普雷斯科特发表的《开放，技术资本与发展》④，该文在２００９年正式发表，讨
论技术资本对国家总生产函数、国民经济核算账户的影响；还有马瑞克·卡皮卡的《技术资本对美国
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参见周其仁《经济研究》１９９６年第６期，第７１７９页。我们认为，使用“货币资本”比“财务资本”更确切。

徐杰、杨建龙：《全要素生产率研究方法述评》，《现代管理科学》２０１０年第１０期。
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经济有多重要？》（２０１２）①，讨论美国经济与世界其他地区经济的不同之处及其技术资本的收益均衡

问题。在这篇论文里，技术资本被视为有形资本，从而区分了人力与技术的差别。以及艾伦·麦克格

雷坦、爱德华·普雷斯科特发表的《技术资本与美国现金账户》（２０１０）②、罗伯特·埃文森、基斯·福

格莱的《技术资本：进入增长俱乐部的代价》（２０１０）③，等等。这些论文将技术资本视为人力资本、货

币资本和物质资本之外的第四种资本，这是经济学的重大进步。人们开始意识到“技术资本正在改造

世界”④。而在此之前，Ｌｕｃａｓ（１９８８）、ＯＥＣＤ（２００５）、Ｇｒｅｇｏｒｙ　Ｃｈｏｗ（２００８）研究技术外溢时，曾假设技

术以设备为载体，后又假设以劳动者为载体研究人力资本对增长的影响⑤，技术和资本被联系起来，
但未将技术视为资本，更没有研究技术如何转化为资本。美国学者认为，美国在海外的跨国公司，其

员工多为当地居民、机器设备多为当地本土制造，只有技术由美国提供。经过会计测算，美国在海外

市场的收益主要来自其技术资本的价值创造。对于技术资本的基础研究，国外文献甚少。
我国学者李艳荣和张晓原十几年前曾发现，同一般的货币、商品和其他实物一样，技术一经投入

经济活动，与货币资本相结合参与价值增值，便成为企业资本⑥。但那时候，人们对此未给予足够关

注。之后，张景安对此 进 行 了 深 入 探 索。他 认 为，技 术 资 本 化 趋 势 是 一 场 资 本 革 命⑦。虽 然 上 世 纪

末，技术资本研究在我国学界有了一个很好的开端，然而好景不长。在美国的智力资本理论传入我国

后，对我国的资本理论冲击很大。智力资本被称为物质资本以外的其它全部非物质资本即无形资产

的价值之和，包括人力资本、组织资本和关系资本。智力资本甚至被很多人误译为知识资本。我们认

为，智力资本缺乏理论依据和现实基础。这里的人力、组织和关系不仅存在着相互重复的成分，更重

要的是，人力是活生生的物质实体而非无形资产，人力资产是人类经济活动中主要的有形生物资产。
现在，我国许多文献将人力资本、技术和“知识产权”等混为一谈。实质上，人力、技术、信息和知识是

经济活动中相互独立的不同的生产要素。知识是经过证实了的真的信念，主要包括信仰、理念、意志

和品德，其商品性很弱，目前只有少量知识可以转化为知识资本。信息是组织系统得以运行的密码。
而技术则是技巧和术用的合称，其主要形式是人工制品（软件、工艺机件）、工作文件（图纸、研究报告）
和人的特别行为（口技、平衡术等）。限于篇幅，本文对信息和知识存而不论。

（二）技术转变为技术资本的理论基础

我们知道，以研究技术进步著称的索 洛 教 授 将 资 本 理 论 比 喻 成 一 锅 沸 水。自 李 嘉 图 撰 写“论 机

器”这一章后，这 锅 沸 水 就 一 直 被“文 火 蒸 煮”，而 且 每 隔 一 个 历 史 时 期，它 就 被 大 规 模 煮 沸（索 洛，

１９６３）⑧。比较近的一次规模较大地被“煮沸”是２０世纪５０年代至７０年代两个剑桥的资本之争。新

近的资本煮沸则是本世纪初欧美国家商界和商学院学者关于智力资本的大讨论。他们把智力资本视

作现行（物质）资本的对立面———非物质资本。我们认为，人力资产是典型的有形生物资产而非无形

资产。任何事物的发展和演进，都是按自身的客观规律由量变到质变的渐进过程，资本的发展规律亦
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爱德华·普雷斯科特：《技术资本正在改造世界》，《北京商报》，２００９年０５月２０日。

Ｆｌｅｉｓｈｅｒ，Ｂ．Ｍ．，Ｌｉ，Ｈａｉｚｈｅｎｇ　＆Ｚｈａｏ，Ｍｉｎ　Ｑｉａｎｇ，Ｈｕｍａｎ　Ｃａｐｉｔａｌ，Ｅｃｏｎｏｍｉｃ　Ｇｒｏｗｔｈ，ａｎｄ　Ｒｅｇｉｏｎａｌ　Ｉｎｅｑｕａｌｉｔｙ　ｉｎ　Ｃｈｉｎａ，
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李艳荣、张晓原：《技术的资本属性与技术投资》，《中国软科学》１９９５年第８期。

张景安：《关于技术资本化市场化的发展趋势》，《中国软科学》１９９９年第１期。

资本的理论问题历来众说纷纭，其文献浩如烟海。正如布里 斯１９７５年 所 言：“经 济 学 如 能 在 资 本 的 理 论 方 面 取 得 一 致 意

见，那么，其他所有问题就将迎刃而解了”。本文仅从财务视角加以综述。



如此。近年来，笔者与所属研究团队一直致力于技术转化为技术资本的研究工作，主要采取历史分析

和现实调查的研究方法，长距离综合考察资本理论发展演进过程，在马克思、萨缪尔森和索托等经济

学家的理论基础上，以资本生成基础理论研究为起点，探索技术资本的产生、培育和作用机制，认为技

术生成技术资本，需要经过生产劳动、登记所有权凭证确定产权、完成买卖交易进入经济领域等三个

环节，资本生成机制是技术资本研究的基石。
马克思资本理论的最大特点在于强调资本的商品性，重视市场交易对资本产生的重要性，并强调

资本具有物质自然属性与社会生产关系属性的双重性质。其有关资本的生产过程和资本的循环过程

的论述，都是为了证明：劳动力经过市场交易转变为货币资本所有者的人力资本后，才能创造剩余价

值。诚然，马克思批判以私有制为基础的近代资本时，并没有否认资本还可能存在其他形式，也没有

否定还有比近代私有资本更为一般的资本。马克思资本理论的逻 辑 是：（１）资 本 是 一 种 生 产 资 料 需

求。近代资本的第一个前提是私有制，其本质是劳动者生活资料需求和生产资料归属问题。（２）资本

是一种财富或权利。劳动者变为无产者的本质是社会财富分配给少数有产者。财富分配是资本出现

的另一原因。（３）资本是生产要素与财富的具体组合。近代资本的核心问题是生产力因素与社会财

富私有化，资本主义资本是生产力因素和财富的一种特殊结合。
现代经济学集大成者萨缪尔森教授的资本理论观点是，资本是生产劳动的一种结果。资本，即一

种被生产出来的要素，一种本身就是由经济过程产出的耐用投入品。资本是三大生产要素之一。另

外两种是土地和劳动，通常被称为基本生产要素。一块荒芜贫瘠的土地，本来一文钱不值。但由于新

规划的高速公路要经过，该荒芜贫瘠的土地经过人们开垦整理活动，就可作为路基和路旁商业设施用

地，于是该土地立刻身价百倍。相似的例子如地下资源的所有权问题。在地主拥有土地绝对所有权

时，若发现地下有石油，土地价格就会暴涨。但许多政府规定，地下资源属于国家。这样，政府就可以

极低的代价获得资源开采权。在地下，石油没有任何用途，而一旦经过生产劳动开采出来，石油就变

为生产要素，成为汽车和舰船及航空的物质资本。
当代著名经济学家赫尔南多·德·索托的《资本的秘密》著作，对资本的产生给出了新的重要解

释①。他认为，资本和资本主义制度之所以在西方国家取得非凡成就，而在其他国家却停滞不前，其

秘密在于资本繁荣的西方国家建立了使资产转化为资 本 的 经 济 机 制。任 何 物 品 或 资 产 要 转 化 为 资

本，都要登记该物品的所有权凭证，以取得该物品的产权。该程序是物品转化为资本的机制即创造资

本的机制。落后地区之所以贫穷，不是缺少金钱、技术和人力，而是缺少将金钱、技术和人力转化为资

本的机制。创新能力、好的资本制度和将物品转化为资本的手续，就是一个国家的创造性资本。索托

的资本理论实际是马克思资本理论的新进展。马 克 思 讲，货 币 变 为 资 本 的 前 提 是 劳 动 者 成 为 商 品。
因为只有劳动者变为商品并成为雇主的资本时，货币才可能以货币资本的角色配置在生产过程。同

理，劳动者要成为人力资本的前提，则是货币必须是商品。然而，马克思当时无暇研究人力资本，把主

要精力用于研究货币资本和物质资本对劳动者的剥削。时至今日，马克思无论如何也不会想到，他倡

导的社会主义国家仍未建立健全要素资本机制。以货币资本繁荣为基础的国家，其最大的收益者是

政府（货币发行与货币回笼垄断者）和富人（货币主要拥有者）。货币资本的全球化进程，更多地是有

利于社会精英和特权阶层内部资源交流，而与 社 会 文 明 和 技 术 进 步 无 关，甚 至 对 技 术 创 新 有 害。工

人、农民和学者是产品、技术、知识、著作和论文的生产者，但不是货币生产者。在我国，只有当人力资

本、物质资本、技术资本同货币资本一样，在法律里得到认可、在制度上被许可自由流通时，工人、农民

和学者才可能真正富有起来。
（三）技术将改变企业的形态及边界

新古典经济学认为，劳动、土地和资本的效率呈递减趋势，当厂商配置劳动、土地和资本的生产成
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本极大化而股东收益趋近于零时，企业组织的存在是无效的。于是，劳动、土地和实物资本等有形生

产要素的投入呈现最大化边界，这就是企业有形规模最大化的边界。但新古典经济学和新制度学派

均没有考虑劳动、土地和实物资本等有形生产要素之外 的 技 术、信 息 和 知 识 等 新 生 产 要 素 的 投 入 问

题。我国企业的技术有形化比较弱，信息和知识则基本呈无形状态。对于技术、信息和知识的收益增

长，新古典经济学和新制度学派均未给出边际效率递减的证明。相反，现实经济中的事实是技术和知

识的收益增长呈边际收益递增趋势。企业的所有者不再完全是货币资本提供者，还包括人力资本、物
质资本和技术资本提供者，企业是有形要素和无形要素的综合体。从传统人力、机器设备、土地和货

币资本看，企业是有形之所；从技术、信息和知识等新兴生产要素看，企业则是无形组织。因此，技术

资本研究将是企业边界理论进展的新方向。技术的资本化将改变企业的股权性质、组织结构和生产

方式，进而对经济理论的企业性质和边界问题提出挑战。生产要素包括人力、货币、机器和自然资源，

以及技术、信息和知识。只有经济学上 的 生 产 要 素，才 可 能 资 本 化。目 前 学 术 界 的 资 本 命 题 混 乱 现

象，实属脱离经济学的资本泛化，极不严谨。

三、技术资本生成机制研究：理论与证据

（一）技术的来源及其产权特征和独立性问题

技术产生的根源来自人类的社会实践。其基本来源和途径主要有三：第一是人类的物质生产劳

动。人类为了减少劳动支出、改进生产工具、提升产品质量和性能，以及扩大产量和增加效率等，就会

发明新的工作技巧和方法。第二是人类的科学研究。这是生产劳动活动的衍生领域，也是社会分工

的结果。科学研究既可发现新技术，也可改进旧技术。第三是人类的技术工程建设和技术研究开发。
技术自身具有一定的发展规律，很多技术是原有技术的自然成长和繁殖。因此，不论生产技术和科学

技术，还是工程技术，归根结底都是来自生产劳动和科学研究。同人力资本和货币资本一样，技术也

有自己的产权特征。人力资本的产权权利一旦受损，其资产可能立刻贬值；货币资本则具有垫支性、
增值性、周转性等特征。商品性、增值性、产权私有和系统性，可能是资本的一般特征。技术资本除了

具有资本产权的一般特征外，还有自己独到的特征。这就是技术的发明性、模拟自然性和复制性等特

征，这些特征实质是技术资本的产权特征。现在，科学家、哲学家、经济学家都在研究技术，管理学家、
工程师和企业家也把技术作为关注热点①。技术与生产工具和材料具有密切联系，先进的机器设备

和新材料主要体现在这些机器设备和材料的科技含量较高；技术与人力资源也密切关联，优秀专业工

程师的特点之一是掌握先进技术的能力较强。但技术与机器设备、新材料和专业技术人员不同，技术

是独立于生产设备、材料和人力资源以外的生产要素之一，技术是市场经济里的商品之一，它在市场

经济机制作用下，可以在经济领域转化为创造价值的资本。那种由技术人员代替技术、由先进机器设

备替代技术的做法和想法，都是错误的。
（二）为什么大量高新技术企业的利润很低

从上市公司财务年度报告看，我国的石油、化工、煤炭、矿冶、银行、白酒、房地产等企业最赚钱，而

大量高新技术企业和战略性新兴产 业 的 收 益 却 比 较 低。据２０１３年２月１日 新 华 网 等 媒 体 披 露，在

１６３家发布业绩预告的央企上市公司中，有４５家预告２０１２年为亏损，占比达２７．６％。亏损最严重的

１０家企业亏损总额为３５０亿，按照２０１２年城镇居民人均可支配收入２４５６５元计算，相当于１２９万人

的一年收入之和。以振华重工为例，该公司是世界著名装备制造企业，注册资本４，３９０，２９４，５８４元，
截至２０１２年底，其总资产约５２１亿元。多年来，其年销售收入低于资产总额，利润总额为负数②。该
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②

参见我国的《哲学研究》和《科学技术哲学研究》等期刊。

参见《上海振华重工（集团）股份公司２０１１年年度报告》。



公司已获得国家科技进步奖一等、二等奖等多项重大技术突破，拥有世界著名的设计研究院，专利数

量居于同行业之首，拥有世界领先的技术。那么，为什么其利润很低甚至连年亏损？

我们认为，振华重工的主要问题有两个方面：第一，未将技术视为资产入账核算。企业未考虑到

技术具有创造价值的功能和性质。实际上，一项技术往往比一栋办公楼、一座车间厂房和一台机器更

有价值，办公楼、厂房和机器作为固定资产在会计账户里独立核算，而技术没有进入会计核算系统，因
而没有核算其成本和收益。振华重工有世界一流的自主核心技术，但没有登记入账核算，也未明确技

术属于股东还是发明者，更未计算技术成本和 收 益。自 然 地，公 司 缺 乏 将 技 术 转 变 为 资 本 的 生 成 机

制，财务人员未像产品技术开发人员一样开展研究工作，财务管理落后，技术与财务脱节，公司未能有

效将技术转化为技术资本。第二，公司的要素资本配置结构严重失衡。企业人力、现金、物质设备、技

术、信息、知识等，要转化为企业创造价值的资本需要一定的过程，振华重工不了解这个过程。过多的

货币资本和设备及存货，在公司里处于严重闲置和浪费状态。在市场经济条件下，货币资本和物质资

本（含机器和存货）只有配置到技术资产上，劳动者才能创造利润。然而，目前的振华重工却浪费了技

术创造价值的功能。与振华重工不同，华为技术公司自１９９８年成立以来，每年的研发投入都保持在

销售额的１０％左右，并有效地将货币投资转化为技术资产，核算技术成本和收益，使企业利润的绝大

部分由技术资本创造。２０１２年，华为公司的专利技术数量占中国企业专利技术十大企业之首，其技术

资本占企业资本总额的配置比重均超过人力、财力和物力资本的配置比例。近１０年来，华为公司每

年利润总额的５０％以上的份额约为技术资本所贡献。华为技术公司的经营模式是以技术资产为基础

资产，用技术替代货币现金，创建新产 品 生 产 线，然 后 合 资，再 接 下 来 出 售 生 产 线。技 术 是 其 核 心 资

产，技术资本投入和技术资产增长是华为公司发展的基础和前提，技术替代了货币的部分作用。
我国很多由各级政府创建的技术研究所或研究院改制后的高新技术企业，其收益并不景气，限于

篇幅，不再列举实例。总体上，与美欧国 家 的 企 业 相 比，我 们 主 要 缺 少 自 主 技 术 和 新 资 本 生 成 机 制。
不少企业的技术进步和专利申请，不完全是为了向客户提供优质产品，也未将技术视为企业的重要资

产，而主要是为了接受上级部门的检查和嘉奖，以及追求公司知名度。于是，我国企业有很多技术在

闲置和浪费着。可喜的是，我国的一些民企已开始注意技术创新、制度创新和管理创新，其目的是直

接为客户服务。华为技术公司不仅有很高的技术研发强度、丰厚的技术资产，还有严格的技术成本和

收益计算，以及技术发明人拥有公司股权的规定。许多企业的技术未转化为现实生产力，等于技术人

员白白地劳动了数十年，既浪费了人力和财力，又浪费了技术。其原因是多方面的，但归根结底，在于

没有将技术转化为技术资本。那么，技术资本究竟是如何生成的？

（三）技术资本生成过程及其机制原理

讨论技术资本的前提是社会的基础经济制度即商品市场经济。在现代企业，生产要素有人力、财

力、物力、技术、信息和知识等，它们是人类生产劳动的结果。当企业为了生产经营从市场上购买人、
财、物和技术之后，会登记账目，以表明拥有这些人财物和技术的产权。接着，将这些拥有产权的人财

物和技术等要素，投入经济过程。那么，该企业就拥有了这些要素资本———人力资本、货币资本、物质

资本和技术资本等。显然，技术资本的产生，起因于生产和经营对技术的需求，形成于市场交易和新

的经济活动。技术资本产生的过程和原理见图１所示。

图１　资本产生的过程及其原理

从图１看出，技术资本的产生源于新兴产业和新生活方式的出现引发了对新技术的需求。技术
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被投入生产过程，生产出新产品和新的社会活动方式。这些新的产品和活动方式，可被人们自由选择

和自由买卖，实现产权化。于是，技术开始转化为资本，成为社会扩大再生产的原动力。
显然，技术资本的孕育、产生和形成过程由五个环节构成：（１）新产业和新生活的出现，（２）生产劳

动有结果，（３）登记生产成果凭证使之产权化和商品化，（４）完成买卖交易，（５）再进入新的经济过程。
前两个环节的良好运行决定于生产力的先进程度，最后两个环节的持续进行决定于经济制度的科学

化。而生产劳动结果、登记所有权凭证和完成买卖交易，则是资本生成的三个关键性环节，也是技术

资本生成机制的核心，又可称创造性资本机制。图１表明，技术资本生成过程和原理，以及“资本生成

的三个关键性环节”，实际是萨缪尔森、索托和马克思三位大师的资本理论组合。过去，我们对资本的

理解有些像盲人摸象一样，只强调“货币变为资本的前提条件是劳动力成为商品”，未想到“劳动者变

为资本的前提是货币和机器应成为商品”，更未认识到，“劳动者变为资本，实质是以出卖劳动力为前

提条件”，学者们盛赞马克思发现了劳动与资本之间的关系，本文则更推崇马克思关于资本的产生需

要资本载体或标的物成为商品并在市场里出售实现其价值的观点。生产劳动产品变为商品的条件也

是需要经过出售环节，即“商品是用于交换的劳动产品。”可是，人们没有思考，劳动产品为什么能够销

售出去而变为商品呢？赫尔南多·德·索托教授给出了答案：根本原因在于产品登记了所有权凭证，
产权归属得到确认。国家法律和民间契约都明确规定物品的产权以拥有所有权凭证为准绳。一项技

术转变为某一企业或某一个人的技术资本，该技术就要属于商品和有明确的产权归属，而且一定要登

记所有权凭证；然后，该项有产权证书的技术被准备进行生产的人或企业购买后，该技术就成为这个

人或企业的技术资本。所以，技术被人们发明之后，要变为技术资本，就需要发明人或拥有人登记技

术的所有权凭证，参与市场经济活动，并将该技术出售给生产领域的企业，那么，该技术就成为企业的

技术资本了。
所以，在我国，不论专利技术闲置、失效和无效，还是高新技术企业利润很低，尽管其原因是多方

面的，但与欧美国家相比，其根本原因在于我国的技术缺乏转化为技术资本的机制。欧美的市场经济

由产品市场、资本市场、人力市场和技术市场构成，而我国恰恰缺少技术市场。重要的是，我国市场经

济尚缺少创造新资本的机制，技术没有作为商品自由买卖并转变为资本。这就严重地妨碍了我国高

新技术产业的快速发展。解决该问题的基础性方法是培育创造性资本机制，健全技术资本生成机制，
掌握技术资本的基本理论和规律，使技术资本成为未来经济发展的核心资本。

四、技术资本的理论分析框架

（一）技术资本与企业要素资本价值之间存在函数关系

命题（１）：技术资本是一种可测度的资本要素或资本方式之一，并作为企业要素资本价值函数的

一个变量。即Ｆ＝ｆ（Ｌ，Ｍ，Ｋ，Ｔ，…）。
在这里，Ｆ是企业要素资本价值函数的因变量。Ｌ是人力资本，Ｍ 是财务资本，Ｋ是实物资本，Ｔ

是技术资本，它们分别是产生企业价值的资本化生产要素，属于自变量。企业是生产要素投入和价值

产出的一个经济系统。生产要素一般地包括人力、财力、物力、技术、信息和知识等，同人力资本、财务

资本和实物资本一样，技术资本也参与公司价值创造，其所有者拥有企业所有权，参与企业治理，分享

剩余资产和剩余收益的分配。显然，命题１的理论依据来自生产函数理论和要素资本理论。新制度

经济学在研究经济增长的条件时，将实物资本Ｋ、劳动力资本Ｌ、技术资本Ｔ、人力资本ＳＫ、自然资源

ＮＲ、结构变迁△ＳＴＲ、企业家Ｅ和制度Ｉ等，纳入分析框架。因此，生产函数就变成了：Ｆ＝ｆ（Ｋ，Ｌ，Ｔ，

ＳＫ，ＮＲ，△ＳＴＲ，Ｅ，Ｉ）①。
我们认为，新制度经济学里的劳动力资本Ｌ和人力资本ＳＫ实质是一种资本，可简称人力资本。
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它是活生生的人力（资源）的资本化。人力的质量由生理、体力、健康、智力、学历、阅历、经验，以及已

取得的成就等多因素构成。而与他是否有知识、金钱或信息等，关系不是很大。对于要素资本创造价

值的函数研究，我们将目前中国企业的要素资本分为人力资本、货币资本、实物资本、技术资本、信息

资本和知识资本等，其函数关系可描述为：

Ｙ＝Ｆ（ｘ１，ｘ２，ｘ３，ｘ４，ｘ５，ｘ６，ｔ） 公式（１）
为使价值函数表达式具有普遍适用性，设有ｎ种要素资本投入经营过程，其价值函数的一般形式

可定义为：

Ｙ＝Ｆ（ｘ１，ｘ２，…，ｘｎ，ｔ）＝Ｆ（ｘｉ，ｔ），ｉ＝１，２，…，ｎ； 公式（２）
此式中的Ｙ 为某一时期内的企业价值；ｘｉ 为某一时期第ｉ种要素资本的数额；ｔ为时间。对此式的求

解，我们可采取数量经济学的常用方法：两边取对数，然后对时间求导，测算出极小单位时间内的变化

规律。这里的要素资本价值函数关系，源于柯布—道格拉斯生产函数关于ｎ个要素生产函数的一般

形式：Ｙ＝Ｆ（Ａ，Ｘ１，Ｘ２，…，Ｘｎ）。具体地，当ｎ＝２时，Ｙ＝Ｆ（Ａ，Ｋ，Ｌ），其中，Ｙ 代表国民生产总值或其

他产出指标，Ｋ 代表资本投入，Ｌ代表劳动力投入，Ａ代表除要素投入以外的其他影响产出Ｙ 的因素

之总和，这些因素都随着时间而变化，因而也记作Ａｔ。而且，Ａｔ 被定义为综合要素生产率：即如果经

济过程里ｎ个要素生产函数一般公式里的产出是Ｙ，要素投入是Ｘ１，Ｘ２，Ｘ３，…，Ｘｎ，那么，会得出差

分方程。Ａ成为ｎ个要素生产函数一般公式的综合要素生产率。可以看出，由Ａ的定义说明，Ａ不是

唯一确定的，根据索罗余值和要素资本理论，这里的Ａ实际包括技术、信息和知识等三个新生产要素，
当然，如果公式里规定了Ａ初值就可以是唯一确定值。如果对ｎ个要素生产函数一般公式求全微分，
可得出Ａ在生产函数中的地位。索罗教授关于不改变边际替代率的中性技术进步Ａ，可以作为单一

独立的技术资本计入生产函数。此时，Ａ仅代表技术资本，而不再是“综合要素生产率”。根据资本结

构ＭＭ 定理和技术资本的产权特征，在资本总额既定情况下，技术资本的增加必然会减少和节约人力

资本、货币资本和物质设备资本，并在现存税制下大幅度提高企业价值。于是，技术资本与其他资本

的配置结构和相互替代系数，将成为技术资本与企业要素资本价值函数之间关系的重要研究内容。
（二）技术资本数额与技术产量、技术转化率和技术存量存在密切关系

命题（２）：技术资本数额主要由技术提供者的数量、技术转化为资本的转化率和技术资产存量等

因素共同决定，即Ｔ＝ｔ（Ｌ×ｒ＋ｋ）。
式中的Ｌ×ｒ是提供技术的人力资本量与技术转化为资本的转化率之乘积，ｋ是企业技术资产存量

水平。命题（２）以命题（１）为前提，即技术资本是企业要素价值资本函数里独立的资本之一。并且，技术

进入企业会计核算系统。技术的提供者主要是科学家、工程师、企业技工、企业家、企业和政府等，其中，
科学家和工程师统称科技工作者，他们与技术工人和企业高管人士，共同成为技术的主要生产者。企业

和政府则是组织人。当技术转变为资本后，技术提供者则享有技术资本产权，拥有企业所有权，并按照一

定的财务规则参与企业治理和利润分享。而企业技术资产存量水平的高低，则取决于企业自主技术研发

能力、技术引进率和技术进步程度等因素，所以，又有Ｔｋ＝ｔ（自主技术研发能力，技术引进率，技术进步程

度）的函数关系。其中，自主技术研发能力由企业研发强度、技术创新能力和科技工作者数量所决定，技
术引进率则与企业财务资本充裕程度、技术消化能力和对外技术依赖度等因素所决定；技术进步程度则

由综合科技进步水平指数表示，具体地主要由科技人员占企业员工总数比重、每万人的专利技术数量及

其增长率、研发强度与行业研发强度之比，以及技术资产收益率等指标表示。
企业的技术资本占要素资本总额的比重越大，则企业越有竞争优势。技术资本的增长是企业优

化资本配置的根本途径。要素资本结构优化的核心，在于技术资本在要素资本总额里的配置份额得

到持续增长。
（三）技术资本与其它要素资本的配置和优化存在着客观比例关系

命题（３）：自主技术研发能力作为企业的资源进入价值函数，只有自主技术研发能力与货币资本

筹集能力、机器资本购买能力和人力资本招聘能力相当时，才可实现企业要素资本配置的最优化。
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具体地，由公式（１）和ｎ个要素生产函数一般公式可知，企业各要素资本相应的创造的价值为

Ｖｍ＝ｒｍＦｍ（Ｘ１，Ｘ２，…，Ｘｉ），其中，ｒｍ 企业ｍ 的要素资本价格。于是，企业要素资本的最优配置，即为

Ｖ１
Ｘｉ＝

Ｖ２
Ｘｉ＝

……＝ＶｎＸｉ
，亦即ｒ１

Ｆ１
Ｘｉ＝ｒ２

Ｆ２
Ｘｉ＝

……＝ｒｍ
Ｆｍ

Ｘｉ
，ｉ＝１，２，…，ｎ

在经济学上，每个厂商从要素市场上购入生产要素，在产品市场上出售产品。具体到公司财务领

域，则是企业从要素资本市场上用工资购置人力资本、用利息购置货币资本、用折旧基金购置机器等

物质资本，用专利价格购置技术资本，然后组合各种要素资本以创造价值。企业的要素资本配置是企

业在市场经济里的自发行为，该行为的目的是获取收益。要素资本的成交价格是买卖双方讨价还价

的结果。该结果又决定于企业跨时间配置资本的财务能力。所以，在我国企业缺少技术的情况下，要

素资本优化配置的影响因素包括自主技术研发能力、要素资本价格和企业的财务能力等。在这里，公
司财务能力主要体现在高管对财务活动不确定的理解深度和跨时间配置要素资本的技术上（即企业

安排各种要素资本的配置比重及技巧）。
因此，如果企业ｍ（ｍ＝１，２，…，ｎ）在（要素）资本市场上出售资本的价格ｒｍ＝Ｒ（Ｐｍ），在生产要素

市场上购入生产要素Ｘｉ的价格Ｗｍｉ＝Ｗｉ（Ｐｍ），此处的Ｐｍ 实际是企业在（要素）资本市场出售资本和

在产品市场上购入生产要素过程中的谈判力，即企业的市场竞争力。那么，企业可实现要素资本配置

的内部优化，即要素资本函数Ｙ＝Ｆ（Ｘ１，Ｘ２，…，Ｘ６，ｔ）存在。要素资本Ｘ１，Ｘ２，…，Ｘ６，分别与要素资

本价值总额Ｙ 的各自比重，称为要素配置系数。
当产品市场上的产品出清，则有

Ｘ１１＋Ｘ１２＋…＋Ｘ１ｎ＝Ｘ１，Ｘ２１＋Ｘ２２＋…＋Ｘ２ｎ＝Ｘ２，……，Ｘｉ１＋Ｘｉ２＋…＋Ｘｉｎ＝Ｘｉ
这样，企业ｍ的内部要素资本配置优化问题可表述为

ｍａｘπｍ＝Ｒ（Ｐｉ）Ｆ（Ｘ１，…，Ｘｎ）－Ｗ１（Ｐｉ）Ｘ１－Ｗ２（Ｐｉ）Ｘ２－…－Ｗｍ（Ｐｉ）Ｘｍ－…－Ｗｎ（Ｐｉ）Ｘｎ 达到

此优化目标需要满足一阶条件πｍ／Ｘｉ＝０，即

Ｒ（Ｐｍ）
Ｆｍ
Ｘｉ＝Ｗｉ（Ｐｉ），ｍ＝１，２，…，ｎ；ｉ＝１，２，…，ｎ

同理，对于企业ｇ（ｇ＝１，２，…，ｎ；ｇ≠ｍ），其一阶条件为

Ｒ（Ｐｇ）＝
Ｆｇ
Ｘｉ＝Ｗｉ（Ｐｇ），ｇ＝１，２，…，ｎ

可见，只要有Ｗｉ（Ｐｍ）＝Ｗｉ（Ｐｇ），就一定会有Ｒ（Ｐｍ）
Ｆｍ
Ｘｉ＝Ｒ

（Ｐｇ）
Ｆｇ
Ｘｉ

，亦即，企业可以实现要素

资本的最优配置。此处的Ｐｍ 和Ｐｇ 实际是企业ｍ 和企业ｇ在购买要素资本Ｘｉ 时的谈判能力，即讨

价还价能力和竞争力。公司财务里的谈判能力是什么？根据要素资本理论，我们将讨价还价能力归

结为与技术有别的知识资本。这里的观点是，在技术资本不充裕时，企业的技术研发能力、要素资本

价格和知识资本拥有量，是决定企业要素资本配置优化的决定性因素。显然，知识资本是一个企业必

要的基础性资本。对我国企业来说，知识资本在企业资本总额里的配置比重应适当提高一些。增加

知识资本的要素配置系数，特别是提升企业人均知识资本量，则是我国企业推动技术进步的重要财务

措施。同命题（２）一样，命题（３）也建立在命题（１）基础之上。
（四）技术资本与人力、财力、物力等其它要素资本之间具有一定的替代性

命题（４）：企业的技术资本、人力资本、货币资本、物质资本、知识资本和信息资本等要素资本，虽

然属于异质性资本，但要素资本之间具有替代性；并且，技术替代人力的程度远大于机器设备替代人

力的程度，企业技术水平的高低与员工数量之间具有负向关系。
经济学生产理论认为，厂商在一定的技术水平条件下，生产同样数量的产品可以由生产要素间的

不同组合来实现。在利润最大化目标下，厂商会选择成本最小的要素组合进行生产，当机器与劳动的

相对价格发生变化时，只要技术条件允许，厂商会选择使用相对更便宜的要素替代另一要素，机器与
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劳动的相互替代也就取决于技术因素和机器与劳动价格的相对变化。显然，技术的供给量和质量水

平是机器与劳动替代的决定性因素。前述要素配置系数，就是厂商生产某一单位产品所需要的各种

生产要素价值的配合比例。如果生产某一单位产品所需的要素配置系数固定不变，那么，各要素资本

之间往往难以替代。当生产某一单位产品所需的是可变要素配置系数，各要素资本之间可以彼此相

互替代，但替代方向和比重大小取决于要素资本相对价格的变化方向。现在，生产理论特别关注人均

设备资本量问题。当出现机器设备替代劳动趋 势 时，厂 商 生 产 过 程 会 出 现 人 均 设 备 资 本 上 升 现 象。
在我国，由于经济发展的加速，人力资本相对紧缺和员工的工资率相对货币资本的利息率上升了，使

得物质资本与劳动的相互替代表现出设备替代劳动的单向过程。在生产要素只有劳动、土地和物质

资本的三要素情况下，这种现象被称之“资本深化”，即每一劳工所能使用的（物质）资本持续上升。但

引发的问题是，物质资本递增会产生收益递减，从而可能导致经济成长停滞。所以，物质资本深化实

际是物质资本、人力资本和货币资本三者之间关系的结果之一，因为，只有当人均储蓄货币资本超过

资本宽化，使得人均物质资本比重上升时，“资本深化”才会出现。当技术资本出现后，新商业模式和

技术资本可能取代规模经济和“资本深化”，成为经济增长的主要驱动力量。因此，技术、信息和知识

等新兴资本的形成与供给，将缓解物质资本成本和人力资本成本的扭曲状况，并可能使实际物质资本

的增长率与人力资本的增长率相等或相近，从而使要素资本总额与其他各要素资本的增长比率得以

保持稳定或不变。我国长期以来缺乏自主技术产权，企业的技术资本相对贫乏。当资本总额不变时，
增加技术资本，将使人力资本、物质资本等其他要素资本配置系数下降或不增加。于是，要素资本宽

化将成为企业资本配置结构及其优化的方向。
当各要素资本成本保持不变，企业增加技术资本时，必将引起与新技术相匹配的机器设备质量提

高和操作机器设备的员工素质的提高，从而引发劳动生产率提高和人均物质设备资本量的提升。其

结果，必将是企业技术水平的提升和员工人数的下降。由于技术资本配置数量是影响物质资本与人

力资本替代关系的关键因素，所以，生产不同技术的产品，其物质资本与人力资本的配置比例不同，其
产品的等产量曲线就有不同的特征。考虑技术研发强度和技术成本问题，当技术资本配置数量在一

定时期相对稳定或保持不变时，物质资本与人力资本、物质资本与信息资本、物质资本与知识资本，以
及人力资本与货币资本之间的配置比例，可以在一定范围内变动和微调，在成本最小化约束下，企业

可根据要素资本的相对价格改变和调整生产组合。但是，当随着技术进步的加快和信息化的发展，以
及企业生产要素由原来的劳动、土地和物质资本，扩展到除该三要素外还有技术、信息和知识等多项

要素资本，并在生产要素边际替代率递减效用作用下，企 业 的 经 营 规 模 越 靠 近 等 产 量 曲 线 的 下 方 区

域，等量技术、设备可以替代人力的数量就会越少，各要素资本之间的配置比重会趋近于平均，其相互

替代程度的波动就会越小。
由于本文研究正处于初始阶段，本文尚难以给出技术资本与人力资本、货币资本、物质资本、信息

资本和知识资本之间的两两组合的替代系数公式，但Ａｒｒｏｗ１９６１年的常替代弹性生产函数（ＣＥＳ）和

Ｈｏｆｆｍａｎ与Ｒｅｖａｎｋａｒ分别于１９６８年和１９７１年提出的变替代弹性生产函数（ＶＥＳ），则是该问题的研

究方向。替代系数 以 要 素 配 置 系 数 为 基 础，但 二 者 不 可 混 淆。例 如，如 果 以 常 替 代 弹 性 生 产 函 数

（ＣＥＳ）为基础模型：

Ｙ＝Ａ（δ１Ｋ－ρ＋δ２＋Ｌ－ρ）－１／ρ

Ａ为技术，Ｋ 为机器，Ｌ为人力，δ１ 和δ２ 是机器和人力的要素配置系数，ρ是机器与人力的替代系

数。于是可以证明机器与人力的替代弹性σ＝１／（１＋ρ）。假如对ＣＥＳ生产函数两边去对数，然后作

泰勒式展开，就可 测 算 出 我 们 需 要 的 替 代 系 数ρ和 其 他 变 量。同 理，当 我 们 将 替 代 弹 性 生 产 函 数

（ＣＥＳ）基础模型的因变量改为技术与人力的替代或技术与机器的替代，而Ａ代表货币资本时，我们同

样可以测算出技术与人力的替代或技术与机器的替代系数和替代弹性。因此，公司数理财务的研究

重心由货币资本市场转向技术生产和流通领域，将有广阔的理论空间。
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五、结论

本文研究的贡献，在于为经济学界研究技术进步提供了一个崭新的公司财务视角；证明了技术资

本的存在性。本文的结论有五项：（１）技术转化为现实生产力的 首 要 问 题 是 技 术 须 进 入 企 业 财 务 系

统，使技术变为经济组织的技术资本。管理创新必须与技术创新相匹配。（２）技术转变为资本的生成

机制，主要是在生产活动里创造技术、登记技术所有权凭证确立产权，然后再进入经济领域。（３）技术

资本具有自身的内在逻辑体系。技术资本理论包括技术资本的生成、技术资本的培育、技术资本配置

结构和优化、技术资本的价值创造过程和模式，以及技术资本收益分配和享有所有权参与公司治理等

内容。技术资本与要素资本价值之间存在函数关系，技术资本数额与技术产量、技术转化率和技术存

量存在密切关系，技术资本与其它要素资本的配置和优化存在着客观比例关系，技术资本与人力、财

力、物力等其它要素资本之间具有一定的替代性，但技术、设备对人力的替代不具有完全替代性，人力

资本存量存在一个下限。（４）我国大量高新技术企业利润率低的主要原因之一，在于未将技术视为企

业资产入账核算；企业不具有技术产权，以及企业要素资本配置结构严重失衡。（５）从生产要素和生

产力的途径出发研究资本问题，可以将人力资本、货币资本、物质资本与技术资本的内在联系，有机连

接起来。并且可避免智力资本所含内容的重复问题。
本文研究的不足，在于未对技术资本拥有企业所有权并参与公司治理进行探索；也未深入到资本

异质性问题。目前，我国经济快速发展产生的各种财务实践，亟待财务理论给出解释。优化企业新兴

要素资本配置结构将成为我国企业财务管理的重心。
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