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【内容摘要】: 本文利用Johnson 收入方程以及上海企业科技人员的调研数据，对上海人力资本贬值率进行计量，

将其对比国外学者的研究结果，发现上海的人力资本贬值状况比较严重。对上海人力资本贬值的社会性成因进行讨

论，本文认为两大失衡体制———人力资本与物质资本的投资失衡以及人力资本存量与效益的失衡，是导致上海人

力资本贬值的主要社会性因素。利用1992 － 2008 年上海的统计数据对上海人力资本贬值的社会性成因进行实证

检验，本文得出研究结论，并给出相应政策建议以及研究不足。 

【关键词】: 人力资本贬值 Johnson 收入方程 社会性成因 

【中图分类号】: F127 【文献标识码】: A 【文章编号】: 1005 － 1309( 2013) 08 － 0101 － 014 

一、引言 

1960 年，舒尔茨( Schultz) 首先提出“人力资本”的概念，它指凝集在劳动者本身的知识、技能、健康及其所表现出来

的劳动能力。在新增长理论中，人力资本被认为是经济增长的引擎( Lucas，1988) 。在知识经济时代，科学技术迅猛发展，尤

其是现代信息技术与网络技术的快速发展加速了知识更新与技术进步的步伐; 同时组织专业化程度逐渐加深，知识密集型行业

与高新技术行业的企业不断改变其管理理念、工作流程与技术技能等。这样的时代背景下，一个新的研究课题兴起———人力

资本贬值( Human Capital Depreciation / Deterioration) 。人力资本贬值的概念早在20 世纪70 年代就已经提出( Moreh， 

1973; Rosen， 1975) ，它指人力资本存量减少或人力资本盈利能力的降低( 黄维德，郗静， 2009) 。 

我国平均人力资本存量一直较低，人力资本投资更是低于世界平均水平。在这种情况下，人力资本贬值的发生无疑成为一

种“奢侈不起的浪费”( 姚白羽， 2008) 。相当长的一段时间内，国内的相关研究极少考虑人力资本在使用过程中的效率问题，

忽略了由低度使用所造成的人力资本贬值现象。人力资本贬值意味着人力资本积累效率的下降，意味着人力资本投资收益率的

降低，对于个体素质的提高、组织绩效的改善以及国家地区的经济发展都会带来负面影响。此外，虽然近年来在国内有关人力

资本贬值的研究开始出现，但是运用计量方法进行实证研究的文献却鲜有。基于此，本文将以上海为例，运用计量模型测算上

海的人力资本贬值状况，并对上海人力资本贬值的社会性影响因素进行实证研究。 

二、文献回顾 
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( 一) 人力资本贬值计量模型介绍 

实证研究中人力资本贬值率通常是指个体人力资本价值的年均下降幅度，它既可能由人力资本存量减少引发，也可能由单

位人力资本价值降低造成。现阶段国外贬值率计量研究均基于收入模型，通过构建人力资本与个体收入间动态变化关系，量化

人力资本贬值对个人价值的负面影响。本文主要回顾两种目前国外学者常用的计量模型: 

1． Mincer 收入方程 

Mincer 收入方程，它由美国经济学家Jacob Mincer 首次提出。一般形式Mincer 收入方程缺陷在于未考虑工作中断对个人

收入所产生的影响，而大部分人的工作经历通常是不连续的，典型情况如女性生育产假、适龄青年参加兵役等等，其对个人收

入的影响已得到诸多学者的证实。针对上述问题，Mincer 对收入方程进行了细化处理，将个人工作经历拆分为多个阶段，并假

设各时期人力资本投资收益率及人力资本贬值率都是固定的，从而得到修正后收入方程: 

 

其中，s 为教育时期; e1为职业前期; h 为职业中断期; e3为职业后期。自变量系数代表各时期人力资本投资净回报率，

可由线性回归得到。根据理论假设，自变量h 系数应为负值，但由于参数难以分离，故不能做出对人力资本贬值率的准确估计，

而只有在假设工作中断时期人力资本投资比例为0 的前提下，才能得到该时期人力资本贬值率数值。人力资本贬值率的不可识

别性是Mincer 收入方程在此类研究中的最大局限。 

2． Johnson 收入方程 

Jonhson 收入方程主要用来研究人力资本投资回报率，其基本形式为: 

 

其中，t 为人力资本投资时点; β 是个体特征向量; E( t，β) 是个体在时点t 的收益能力——个体单位时间内从事生产

经营活动所能获得的收入; B( t，β) 为个体在时点t 的基础收益能力——个体在未进行人力资本投资情况下所拥有的收益能

力; R( t，β) 是人力资本投资回报率; k( t，β) 表示人力资本投资产生的机会成本占收益能力的比重。 

再引入人力资本贬值率δ( t，β) 后，时点t 个人基础收益能力为: 

 

其中，B( β) 为个体在时点t = 0 的基础收益能力，即进行人力资本投资前个人所拥有的“原始”收益能力。此时，人力

资本投资回报总和在时点t 变为: 
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将上述二式相加得个体在时点t 的收益能力: 

 

对上式进一步化解得到: 

 

为便于估计，实证模型中对上式某些参数进行了简化处理。由于人力资本投资回报率R( t) 和人力资本投资比例k( t) 都

是随时间变化的函数，且在模型中以R( t) k( t) 的形式出现，因此难以区分。为分离两者变化所产生对个人收益能力不同的

影响，现假设人力资本投资回报率是恒定的，即R( t) = R。对于人力资本投资比例k( t) ，假设如下: 教育阶段，由于个人只

进行人力资本投资，其机会成本等于个体收益能力; 工作阶段时，人力资本投资强度逐年线性递减，由此产生的机会成本也将

随年龄的增长单调减少，至退休时变为零。利用公式，即表示为下列形式: 

 

t 为人力资本投资时点; S 为个体教育年限; T 为人力资本投资周期，由正式教育开始，至工作退休结束; A 为待估参数，

表示工作第一年的人力资本投资比例，且0 ＜ A ＜ 1。t、s、T 三者关系如图1。 
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此外，本文假设人力资本贬值率恒定不变，即δ( t) = δ，同时个人实际收入应等于其收益能力减去人力资本投资所产生

的机会成本，即: 

 

将上述所有假设代入式( 1) ，得到: 

 

等式两边同取对数，得到估计模型: 

 

其中，Z 为一组控制变量; ( 为控制变量相关系数; u 为残差。 

与Mincer 收入方程相比，Jonhson 收入方程未考虑工作中断情况，且对模型中各参数均作出了较强假设，不象前者那样更

贴近现实，但其在贬值率计量方面操作性更强。 

( 二) 人力资本贬值影响因素的研究综述 

纵观现有文献中有关人力资本贬值成因的研究，可以将这些成因因素分为自然性因素和社会性因素。所谓自然性因素是指

引起人力资本贬值的自然客观规律，分为内部自然性因素和外部自然性因素; 社会性因素指导致人力资本贬值的制度、政策等

因素。 

1． 自然性因素 

内部自然性因素指引起人力资本贬值的个体自身因素。如年龄增长是导致人力资本贬值的重要因素( Arrazola，2004; 

Krusell，2008) 。又如性别因素，Albrecht 等( 1999) ，Gorlich 和De Grip( 2008) 研究发现男性人力资本贬值率高于女性; 

而Kunze( 2002) 的研究发现女性的人力资本贬值率更高。此外，个体的成就需要、控制点、自主性、兴趣等个性特征也会影响

个体的人力资本贬值( Fossum，1986) 。 

外部自然性因素指导致人力资本贬值的外部客观因素。区别于政策、制度等社会性外部客观因素，外部自然性因素具有不

可逆转性与不可完善性，如技术进步等。Groot( 1998) 发现科技进步与产业升级所带来的人力资本贬值率分别为23% 和34%。

Neuman 和Weiss( 1995) 的研究发现，高科技行业( 电力、化工、金属、采矿等行业) 的员工比低科技含量行业( 纺织品、轻

工业、食品等行业) 的员工人力资本贬值率高，这是由于高科技行业受技术进步的影响更大。 
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2． 社会性因素 

社会性因素范围很广，可以大到宏观经济体制，小到微观企业制度。在微观方面，组织的结构与工作流程改变、组织的激

励因素、组织文化等都是员工人力资本贬值的影响因素( Fossum，1986;Pazy， 1996) 。此外，工作内容、工作挑战性、支持

员工学习的组织政策与管理实践等能缓解人力资本贬值的发生( Shearer 和Steger， 1975; Aryee， 1991; Noe 和Wilk， 1993; 

Stassen 和Schlosser，2008) 。 

在宏观方面，劳动市场制度的缺陷能引起的人力资本贬值，如美国劳动市场体制对劳动者就业缺乏保障，会导致组织专用

性人力资本贬值( Wasmer， 2003) ，又如中国劳动市场的隔离制度会导致人力资本价值不能充分发挥，从而产生人力资本贬值

( 赖德胜， 2004; 姚白羽，2008) ; 不合理的教育扩张政策也是人力资本贬值的重要成因，它导致过度教育或结构性失业，从

而催生人力资本贬值( Rubb，2003; 文东茅， 2005) ; 在经济投资体制上，总体经济投资重物质资本而轻人力资本的失衡态势

会导致宏观人力资本投资不足，引发总体人力资本存量减少，从而加剧人力资本贬值( 黄维德，汤磊，2010) 。 

三、上海人力资本贬值率的计量 

( 一) 计量模型及数据来源 

考虑到个人微观面板数据的难以获得性，本文决定采用采用Johnson 收入方程估算上海地区的人力资本贬值。该模型对相

关参数以及人力资本投资路径的简化假设使得截面数据同样能够用于人力资本贬值率的计量研究，其具体形式如下: 

 

其中，LnY( t) 为个人收入的对数形式; B 为个体收益能力———个体未进行人力资本投资情况下一定时间内从事生产经

营所获收入; S 为个体教育年限; T 为人力资本投资周期，从正式教育开始至工作退休结束; t 为人力资本投资时点; A 为工

作第一年个体的人力资本投资比例; R 为人力资本投资回报率; δ 为人力资本贬值率; Z 为个体特征向量; u 为残差。 

在样本选择上，我们以上海地区的企业科技人员为研究样本。因为上海是我国的经济、金融和航运中心，人力资本高度集

中，故该地区的人力资本贬值状况值得研究。此外，科技人员受到科技进步的影响比较大，属于知识密集型工作者，其人力资

本贬值情况相比其他类型的工作人员是具有一定代表性的。 

实证数据来源于笔者前期对上海企业科技人员的抽样调查。数据包含被调查者个人、工作、教育、年龄等各类信息，且样

本覆盖上海所有辖区，因此数据具有较好的代表性。本文在剔除信息缺损样本后，最终得到1346 组有效数据。表1 为样本描述

性统计情况。 

被调查者平均年龄为35 岁，近70%为男性。科技人员平均教育年限为15． 73 年，其中五成为本科，三成为大专，硕士及

博士研究生分别占8． 8%与1． 7%。样本平均工资为37719． 17 元/年，人均职业流动次数为1． 12 次。被调查者来自民营企

业的占47． 3%，来自国有、独资与合资企业的分别占27． 9%、9． 29%及9． 1%。拥有初级、中级、副高级及高级职称的个体

分别占总数的21． 8%、35． 6%、10． 8%及4． 5%。 
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( 二) 数据结果分析 

本文先对主要变量取值作进一步解释: 模型中因变量为个人年收入，单位为元; T 为人力资本投资周期，从正式教育开始

至工作退休结束。正式教育起始时间通常为7 岁，退休年龄在我国一般不超过60 岁。考虑到样本为科技人员，属于高级知识人

才，到退休年龄时通常会被留用或返聘，其工作年限要高于普通劳动者。故本文同大多数学者一样，将退休时间设定为65 岁，

相对应的，人力资本投资周期为59 年; S 为正式教育持续时间，等于个人受教育年限; t 为人力资本投资时点，数值上等于个

人年龄减去6。利用非线性最小二乘法( NLS) ，本文得到模型各参数估计结果，如表2 所示。 

由于截面数据通常会带来异方差问题，为了使系数显著性判断更加稳健、可靠，表2 括号内给出的是经异方差调整后的稳

健性标准误。 

回归方程1 是对男性样本数据的处理结果，各参数均高度显著，表明Johnson 收入方程同样适用于描述我国个人收入变化

规律。模型中( ) 为人力资本贬值率，数值为0． 062，说明男性不进行人力资本投资，其收益能力将年均下降6． 2%; B 为个

体原始收益能力，数值为9100． 26，说明上海男性进行人力资本投资前最多可获9100． 26 元/年的收入; A 为工作第一年人

力资本投资比例，工作初期男性由于人力资本投资所产生的机会成本将占个人收益能力的57． 1%; R 为人力资本投资回报率，

数值17． 0%，表明男性个体在教育培训上多投入1 元，其收益能力将增加0． 17 元。回归方程3 是对女性样本数据处理的结

果，其中初始收益能力及工作第一年人力资本投资比例略低于男性，分别为8434． 18 及0． 5461; 人力资本投资回报率及人

力资本贬值率均高于男性，为17． 8%及7． 1%。 

用收入方程法计算人力资本贬值率依赖于个体收入和人力资本间一一对应的变化关系，若不剔除其它因素对于个人收入的

影响，各参数的估计将出现偏差。本文根据我国情况，选取对个人收入可能产生较大影响的专业技术职称( 以无职称者作为对

照组) 及企业性质( 以国有企业作为对照组) 为控制变量，将它们代入收入方程，结果如回归方程2 和回归方程4 所示，具体

见表2。 

在第二次回归中，除基础收益能力B 数据略有上升之，其余各参数数值均有减少。男女性人力资本贬值率分别为6． 2%及

6． 9%，与之前结果相差不大; 另外，不同性别人力资本投资回报率趋于一致，分别为15． 9%及15． 8%。同时控制变量系数

显示，职称及企业性质对科技人员收入的影响均较明显。 
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目前，学术界尚未形成有关人力资本贬值程度的参照标准，故难以根据上文所得贬值率计算结果评价上海人力资本贬值总

体情况。表3 是本文列举的国外学者计量人力资本贬值率所得结果。将本研究的计量结果对比表3 中的各计量数据，可以得到

一些启示。本文计算的上海人力资本贬值率男性为6． 2%，女性7． 0%，在国外学者计量得到的结果中处于比较高的水平。与

国外学者研究结果的不同可能部分源于在收入方程构建、样本选取、数据处理方面存在的差异，但也预示着上海人力资本贬值

程度可能比较严重。 

 

四、上海人力资本贬值社会性成因的实证研究 
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( 一) 社会性成因探析及变量选择 

随着上海人均期望寿命接近发达国家标准以及科技水平的不断提高，地域间由自然性因素导致的人力资本贬值差异并不明

显。对上海人力资本贬值率高于发达国家原因的探究还得从社会性成因入手。上海在经济发展模式及社会制度建设方面与发达

国家间还存在较大差距，而这很可能是造成上海人力资本贬值率偏高的主要原因。本文认为，在上海的经济发展中，两大失衡

体制———人力资本与物质资本的投资失衡以及人力资本存量与效益的失衡，是导致人力资本贬值的主要社会性成因。 

上海的传统发展模式存在“重物质资本投资而轻人力资本投资”的特征，导致总投资上人力资本与物质资本的投资失衡，

是引发上海人力资本存量贬值的重要诱因。改革开放以来上海实行以物质资本投资为中心的粗放型发展模式，1978 － 1992 年

上海固定资产投资总额年均增长率19．98%，高于教育投资相应增幅4． 5 个百分点以上。固定资产与教育投资总量上的差距不

断拉大，如图2。两者投资倍比由1978 年的14． 7 倍扩大至1992 年的25． 4 倍，其中1988 年达最高的30． 6倍。近年随着

上海推进经济转型，固定资产与教育投资总量倍比由1993 年32． 6 倍降至2008 年的14． 8 倍、2009 年的13． 6 倍，但相

较世界人力资本优先积累地区7 倍的投资倍比标准，上海仍未摆脱人力资本与物质资本的投资失衡局面。 
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上海发展模式上的“重人力资本要素功能而轻其效率功能”特征，造成了上海人力资本存量与效益的失衡。主要表现为人

力资本在产业间配置失衡、高等教育扩招引致社会人才供求失衡等。该失衡是上海人力资本价值下降的主导诱因。 

在人力资本在产业间配置失衡方面，上海已持续十多年推进“三、二、一”的产业结构调整，并开始由工业经济为主向服

务经济为主的经济结构转型，但一些人由于劳动力市场制度隔离、知识技能转型受阻或个体择业偏好等因素，未进入新兴行业

参与高附加值的知识劳动。不少具备高端人力资本的劳动者滞留在原行业从事相对低端的普通劳动。可见上海人力资本在产业

间的配置，呈现传统行业过剩而新兴行业不足的失衡态势，这会使总体人力资本的生产效率和产出效益达不到应有的更高水平。

表4 以部分传统和新兴行业为例，对上海与美国的人力资本产业间配置做出比较。上海新兴行业的就业人数比重明显低于美国。 
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在教育体制引致社会人才供求失衡方面，最典型的例子就是高校扩招。1999 年起，上海开始响应中央的“扩大高等教育规

模”决策，到2008 年，上海高等教育的在校人数规模增至50． 29 万人，是1999 年18． 63 万人的近3 倍，年均增长率达11． 67%，

其中1999 － 2003 年高等教育在校总人数的年均增幅更是接近于20%。虽然近期教育部已发文控制高校招生人数，但前几年的

扩招仍将起到滞后的影响作用。社会人才供求失衡一方面体现在人才质量的需求上，由于总体教育投资、教育软件投资的水平

并未随扩招而有较大的提高，使得庞大的在学人数规模摊薄了有限的教育资源，导致高等教育的人才产出质量下降，与上海新

一轮发展对高级知识科创人才的培养需求不相适应; 另一方面在人才数量的需求上，长期大规模扩招会使高学历人才的供给大

大超出劳动力市场的实际需求，引发“过度教育”和“高学历失业”的人才相对过剩问题。 

综上，本文提出，上海的人力资本与物质资本的投资失衡，导致人力资本的存量相对贬损; 人力资本存量与效益的失衡，

致使人力资本的盈利能力相对贬值。 

对此，本文将使用计量经济工具Eviews 和相关经济统计数据，对上海人力资本贬值的上述社会性成因进行实证检验。在研

究变量选择上，自变量是上海传统发展模式下的两大失衡机制。人力资本与物质资本的投资失衡，我们以“物质资本投资总额

÷ 人力资本投资总额( FHR) ”作为其考察变量; 人力资本存量与效益的失衡，则以“第三产业从业人数占就业总人口比重

( ROT) ”作为“人力资本在传统行业与新兴行业间配置失衡”的考察变量，以“高等教育每年新增的入学人数( STU) ”作为

“高等教育扩招与社会人才需求失衡”的考察变量。 

因变量是上海的人力资本贬值状况。由于目前计量人力资本贬值率的收入方程法需要大样本微观个人的收入数据，本文中

计量上海人力资本贬值率的数据只是一个年度的截面数据，且该数据只是一个对企业科技人员的抽样调查数据，不能代表整个

上海人力资本贬值的状况，因此无法满足本文实证研究的需要。受限于数据，我们无法以人力资本贬值率直接表征本研究的因

变量，而是以受教育年限法计算得出的上海“总体人力资本存量( HCV) ”作为“人力资本存量贬损”的考察变量; 并以“全员

劳动生产率( OLP) ”、“人均国内生产总值( AVG) ”、“城镇登记失业率( UNEM)”三项指标作为“人力资本盈利能力贬值”

的考察变量。 

( 二) 数据来源及处理 

在研究的数据使用上，相关数据主要摘引于《上海统计年鉴》、《中国统计年鉴》、《中国劳动统计年鉴》和《中国教育

经费统计年鉴》。研究中的“物质资本投资总额”将以“固定资产投资总额”表示，为消除当年价格影响，对其使用固定资产
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投资价格指数进行平减处理; “人力资本投资总额”以“教育投资总额”表示，对其使用商品零售价格指数进行平减处理; “全

员劳动生产率( OLP) ”和“人均国内生产总值( AVG) ”则利用GDP 平减指数进行处理。 

我们将变量关系的考察时段定为1992 － 2008 年，因为在该时间段，上海传统发展模式的两大失衡机制均有显著的表征。

如“人力资本在产业间的配置失衡”问题，是在1992 年上海开始推进“三、二、一”的产业结构调整后逐渐产生和加重的; 又

如“高等教育的扩招”始于1999 年，1992 －2008 年这一时间段涵盖了其整个发展历程; 再如1992 － 2008 年上海“人力资

本与物质资本的投资失衡”亦较为突出。 

( 三) 实证研究结果 

1． 各变量的平稳性检验 

由于研究中涉及的时间序列可能是非平稳的，因此在进行变量关系的回归分析之前，首先要对各变量的平稳性进行检验。

我们使用ADF 检验法( Augmented Dickey － Fuller Test) 实施相关的检验，以10% 作为考察的临界值。且为避免数据的剧烈

波动，以及消除时间序列中存在的异方差现象，特对各变量指标进行了对数( Log) 变换。平稳性检验的结果如表5 所示: 

 

表5 结果显示，各时间序列均是非平稳的，由此，研究中所显示的回归亦可能是伪回归。为防止这类情况发生，我们将对

自变量与因变量之间是否存在协整关系进行考察。而在协整检验之前，先要保证各变量是同阶单整的。因此，本研究对各变量

的二阶差分序列进行了单位根检验，结果如表6 所示: 
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表6 数据显示，各变量的二阶差分序列均是稳定的，即各变量均服从二阶单整，记为I( 2) 。在此基础上，将进一步开展

变量关系的协整检验。 

2． 变量关系的协整检验 

我们将采用Engle 和Granger( 1987) 提出的协整检验方法来开展变量关系的协整检验。Engle和Granger 认为，若因变量

和自变量之间存在稳定的均衡关系，那么因变量不能被自变量所解释的部分，即残差序列，应该是平稳的。因此，检验一组变

量之间是否存在着协整关系，等价于检验方程的残差序列是否是一个平稳序列。若残差序列是非平稳的，那么变量之间不存在

协整关系，回归方程的设定也是不合理的。由此，为确保回归方程的合理性，我们将对所涉及的各回归方程的残差序列进行单

位根检验。 

以1992 － 2008 年为考察时段，对上海人力资本贬值及其社会性成因的各有关变量进行回归分析，结果如表7 所示。 
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鉴于考察时段的跨度较长，回归可能存在序列自相关问题，因而需要对模型的自相关问题进行专门的检验。我们观察了回

归方程的残差序列图，发现方程1、4 的残差序列可能存在自相关，因此利用AR( p) 模型对其进行修正，并根据残差序列图，

确定了p 的数值。随后，进一步对各回归方程进行Breush － Godfrey LM 检验( p = 2) ，结果如表8 所示。其中，各回归方

程Breush － GodfreyLM 检验所显示的p 值均显著大于10% 的临界值，因此可以接受LM 检验关于残差序列不具有序列相关性的

原假设，认为回归方程不存在序列自相关问题。 

在完成序列相关性检验后，还需对各回归方程的残差序列进行单位根检验。在此，仍采用ADF 检验法实施有关的检验，以

10%作为临界值。经检验，各回归方程的残差序列均是平稳的( 如表9 所示) ，证明变量之间确实存在协整关系，回归方程的设

定以及分析得出的数据均是合理可信的。 

3． 数据结果分析 

由表7 和表9 数据可见，各回归方程的F 值所对应的P 值均小于0． 1，表明这些回归方程在统计学意义上都是成立的。且

各回归方程的修正后R2值均在0． 7 以上，说明自变量对因变量有着较好的解释力。在回归方程1 上，自变量Log( FHR) 对于

因变量Log( HCV) 的回归系数为－ 0． 611533，其在5%水平下显著，意味着当物质资本与人力资本的投资倍比增加1% 时，人

力资的存量会贬损约0． 61%。由此证实，人力资本与物质资本的投资失衡确会导致人力资本的存量贬值，其发生机理在于: 人

力资本的形成积累和维护更新主要依靠人力资本投资，长期重物质投资而轻人力投资的失衡，会使人力资本投资不足，从而引

致人力资本存量的积累不足、维护不力，即人力资本存量贬损。 



 

 14 

 

 

在回归方程2、3 上，因变量Log( OLP) 、Log( AVG) 分别代表我们对人的生产效率和产出效益的考察。计量结果显示，自

变量Log( ROT) 与两大因变量均呈高度显著的正相关，回归系数分别为2． 004089 和2． 279438。这表明当人力资本在传统行

业与新兴行业之间配置失衡，而使得第三产业从业人数比重( ROT) 偏低时，人的生产效率( OLP) 和产出效益( AVG) 会相应降

低，其原因在于，人力资本集中配置于低附加值的传统行业而非高附加值的新兴行业，致使其生产上的效率功能得不到充分发

挥，导致人力资本实现价值的贬损。另一方面，自变量Log( STU) 与两大因变量均呈显著的负相关，回归系数分别为－ 0． 084953 

和－ 0． 103141，可见高等教育的过度扩招，会使人的生产效率和效益发生下降，其成因可能有二: 一是扩招导致高等教育培

养的人才质量降低; 二是扩招使得高学历人才培养过剩，致使其难以合理就业，即无法找到合适的实现人力资本价值的平台，

引致人力资本贬值。 

在回归方程4 上，自变量Log ( ROT) 对因变量Log ( UNEM) 的影响并不显著。自变量Log( STU) 与因变量Log( UNEM) 呈

高度显著的正相关，回归系数为0． 138625，表明高等教育扩招与社会人才需求的失衡，会引发“高学历失业”问题而造成社

会失业率的上升，人力资本的闲置使得其价值贬损。与之相对，自变量Log( FHR) 与因变量Log( UNEM) 呈显著的负相关，说明

物质投资规模的增大有助于降低失业率，原因在于经济规模的扩大会提升社会的就业容量。然而，人能够就业，并不代表人都

实现了合理就业，长期重物质投资而轻人力投资的失衡，会使人即使就业亦可能只是充当生产的劳动力要素，这一点在回归方

程2、3 上有所表征: 自变量Log( FHR) 与因变量Log( OLP) 、Log( AVG) 均呈显著的负相关关系。 

五、结论与讨论 

( 一) 本文结论与政策建议 

本文运用Johnson 收入方程及上海企业科技人员抽样调查数据，计算得到上海企业科技人员的人力资本贬值率为: 男性贬

值6． 2%，女性贬值7． 0%。对比其他发达国家相关研究的结果，上海企业科技人员的人力资本贬值率很可能处于较高水平。 

本文还对上海人力资本贬值的社会性成因进行了实证研究。研究发现: 
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首先，由于重物质资本而轻人力资本的经济投资体制引致的人力资本存量贬值。对此，上海政府应以世界发达国家人力资

本优先积累模式的投资结构———物质资本七倍于人力资本的投资倍比标准为目标，将投资重心逐渐由物质资本向人力资本倾

斜。努力扩大诸如教育投资、医疗卫生服务投资等人力资本投资的规模，逐步缓解诸如固定资产等物质资本投资规模相对人力

资本投资规模失衡的局面。平衡人力资本与物质资本投资倍比，一方面需要政府合理调整财政支出结构、扩大财政预算等; 另

一方面政府可以制定合理的政策引导社会力量扩大人力资本投资规模，如鼓励民间资本参与、强制提高企业的员工培训费用提

取比例指标等，从而抑制人力资本存量贬值的态势。 

其次，由于产业间人才配置失衡，阻碍人的生产效率和产出效益的提高，从而导致的人力资本价值实现的贬损。对此，上

海政府须把握人才的供需状况及发展趋势，使之与产业结构的发展规划相适应。同时，政府还应致力于打破劳动市场的隔离体

制，配合产业调整与升级规划出台相应优惠政策，引导相应人才从传统产业部门流向新兴产业部门，充分发挥人力资本的效率

功能，遏制人力资本价值实现贬损现象的发生。 

最后，因为高等教育扩招与社会人才需求的失衡，限制提高人的生产效率和产出效益，制约了社会充分就业，从而发生人

力资本低度使用乃至闲置，导致人力资本贬值。对此，上海政府应积极响应教育部最新发布的意见，控制高校扩招幅度。同时，

保证教育质量，使高等教育与产业规划相匹配; 并进一步加强对职业教育的投资，通过建立紧缺人才职业教育培训基地，依托

高校和社会，对教育培训服务实行购买或委托，使得社会人力资本供给与产业人力资本需求相适应，防止因未充分就业而引致

人力资本贬值的发生。 

( 二) 研究不足 

本研究存在以下不足: 

第一，利用截面数据及Johnson 收入方程法计量人力资本贬值存在缺陷。利用收入方程法计算人力资本贬值率不足之处在

于难以完全剔除其它因素对个人收入的影响，特别是个人收入增长的自然效应及个体天生能力对收入的影响。本文使用上海的

一个截面数据来进行人力资本贬值率的计量，势必受到个人收入自然增长效应的影响，未来可以采用面板数据进行研究。此外，

甚至可以尝试对人力资本贬值的计量模型进行改进，乃至探索新方法。 

第二，对人力资本贬值状况影响因素的实证研究还有待进一步深入。受限于数据与方法，目前为止很难直接以人力资本贬

值率为因变量对其发生机制进行实证检验，未来我们期待统计数据的公开与完善以及新方法的开发，能使这一问题得到解决。

同时，有必要更深入地探讨导致人力资本贬值发生的社会性成因，相关的实证证据是构建人力资本贬值预防机制的重要基础。 
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