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基于创业投资视角的创业企业家资源禀赋
模糊综合评价 
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摘 要：创业企业家的资源禀赋是影响创业企业绩效的重要因素，是进行创业投资决策的关键依据。基于

创业投资视角，从心理资本、人力资本与社会资本 3个方面构建了创业企业家资源禀赋评价指标体系，并

选择模糊综合评价法对创业企业家的资源禀赋进行了评价，将定性评价转为定量评价，为创业投资决策提

供了重要参考。 
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0 引言 

公司创业投资(Corporate Venture Capital，CVC)指的是

一些大公司对新创企业，特别是高新技术企业进行的权益

性投资［1］。创业企业家的资源禀赋是创业成功与创业企业

绩效的关键性影响因素，也是创业投资公司决策的重要依

据。“投资于二流技术、一流经营人才的公司，要胜于投资

于一流技术、二流经营人才的公司”，这是创业投资业的一

条黄金定律［2］。创投界知名的传奇人物 Arthur Rock 也说

过：“我投资的对象是人，而不是构想。”然而，现有的研

究多是集中在创业企业家资源禀赋的概念和构成，以及创

业企业家资源禀赋对创业成功的作用等方面，而缺乏从创

业投资的角度对创业企业家的资源禀赋进行研究，导致对

创业企业家的资源禀赋评价缺乏科学的理论基础。 

1 现有文献综述 

资源禀赋学说最早由瑞典经济学家赫克歇尔

(E．F．Heckscher)和俄林(Beifil Goffhand Ohlin)提出。其核

心思想是：不同国家的资源禀赋存在差异，有的劳动资源

丰富，有的自然资源丰富，有的资本资源丰富，各国使用

本国最丰富的生产要素分工生产产品，经过国际贸易，各

国获得最大的福利。Patrick Firkin把资源禀赋的概念引入到

创业管理领域，认为创业企业家的资源禀赋包括经济资本

(economic capital)、人力资本 (human capital)和社会资本

( social capital) 3部分［3］。经济资本是企业家所有的可直接

变现的各种财务资产的总和。企业家人力资本由一般人力

资本与特殊人力资本构成：一般人力资本包括个体受教育

背景、以往的工作经验及个性品质特征;特殊人力资本包括

产业人力资本(与特定产业相关的知识、技能和经验) 与创

业人力资本(先前的创业经验或创业背景)［4］。社会资本是

一种嵌入社会网络的资源优势，它不仅取决于主体所处网

络关系的结构，而且取决于网络关系的特征，并在一定程

度上制约着主体所能接触到的信息以及所能调动的资源水

平［5］。 

我国学者彭华涛、谢科范在 Patrick Firkin的研究基础

上，探讨了创业企业家资源禀赋与资本积聚、机会认知、

创业决策的关系，论证了创业企业家资源禀赋的重要性［6］。

杨俊、张玉利把创业企业家禀赋应用于创业行为的过程研

究，发现创业是基于企业家资源禀赋演变的机会驱动行为

过程，并指出企业家资源禀赋的差异是导致微观创业行为

异质性的根本原因［7］。 

综上所述，创业企业家的资源禀赋关系到创业机会识

别、创业决策与创业行为，是影响创业企业绩效的重要因

素，也是创业投资决策的关键依据。 

2 创业企业家资源禀赋评价指标体系 

为全面反映创业企业家的资源禀赋，准确预测创业投

资项目前景，这里对 Patrick Firkin提出的创业企业家资源
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禀赋构成情况做出修正，并形成创业企业家评价指标体系。 

(1)不再考虑经济资本。创业投资收益的滞后性决定了

企业初创阶段需要资金支持，然而创业初期企业很难获取

足够的资金，中小企业在发展初期遇到的资金缺口被称为

“麦克米伦缺口”(Macmillan Gap)。因此，经济资本是创业成

功的物质基础，是制约创业者创业成功的关键性因素。虽

然经济资本对于创业十分重要，但从创业投资的角度评价

创业企业家的资源禀赋没有必要将其考虑进去。其原因是

创业投资的一个重要前提就是初创企业存在“麦克米伦缺

口”，否则初创企业就不会去寻求创业投资，创业投资方也

没有必要就此对创业企业家进行评价。 

(2)增加心理资本。早期的创业研究主要集中在通过创

业者个性特征以及心理学方面的特征来解释创业活动，主

要研究的问题是“谁是创业者”；研究结果大多是创业者被

认为拥有一组特定的个性特征。一些学者认为创业者具有

的个性/心理特征(McClell，1961，1986；Schere，1982；Sexton 

和 Bowman，1985)为成功需求、内控点、高风险偏好、高

模糊容忍度等［8］。美国“卡鲁创业企业家协会”对 75位创业

企业家所做的研究发现，企业家的心理素质特征大体可归

结为 11个方面，即健康的身体、控制及指挥的欲望、自信、

急迫感、广泛的知识、脚踏实地、超人的能力、崇高的理

想、客观的人际关系态度、情绪稳定、勇于迎接挑战。不

同的学者由于研究的样本和研究方法的不同，导致得出的

结论不同。理论和研究结果表明，在这些单个的心理能力

背后有一个核心构念，即心理资本。心理资本的概念是

Luthans 等人基于积极心理学(positive psychological) 和积

极组织行为学(positive organizational behavior)的观点和思

考框架，在分析经济资本、人力资本和社会资本的特点和

区别后提出的，是以积极心理力量为核心的概念。Luthans 

和 Youself明确表示，心理资本是由自我效能感(或自信)、

希望、乐观和坚韧性 4个维度构成［9］。本文应用心理资本

理论框架，按照可测量、可开发、与创业绩效相关等心理

资本标准，对创业企业家的个性、心理研究结论进行梳理，

形成心理资本评价指标体系，如表 1。 

(3)人力资本。1960 年，西奥多·W·舒尔茨在就任美国

经济学会主席时发表了《向人力资本投资》演说，从此人

力资本理论研究正式拉开帷幕。人力资本理论认为，人力

资本的作用大于物质资本的作用，教育和培训是提高人力

资本最基本的主要手段，人力资本与经济增长、个人收入

存在正相关关系。 

创业企业家的人力资本是凝聚在创业企业家身上，在

劳动过程中体现出来的体力、知识、技能等。刘萍萍对创

业企业家的人力资本与创业企业绩效的关系进行了研究，

得出创业企业绩效主要源于创业企业家的能力水平及生产

性努力的结论［10］。创业企业家的人力资本存量是创业成功

的关键性因素，对创业企业的成长和绩效有着重要影响；

创业企业家的人力资本评估是创业投资评估的重要内容。

创业企业的人力资本是创业企业家的人力资本的一般表

现，创业企业家的人力资本是人力资本的特殊表现，基于

此，创业企业家的人力资本评估可从一般人力资本和特殊

人力资本两个方面进行。 

(4)社会资本。企业家的创业活动发生在特定的社会网

络中。在创建新企业的过程中，除了需要经济资本、人力

资本、心理资本之外，还需要社会资本。越来越多的学者

开始关注创业企业家社会资本与创业活动之间的关系。王

海光、刘胜强从一个嵌入性的视角研究发现，社会资本与

其它资本一样，在企业的创业和发展中起着至关重要的作

用，能够弥补货币资本、人力资本和市场需求的不足［11］。

杨俊、张玉利探讨了创业者社会资本特征与创业机会属性

之间的联系，认为创业者的社会资本通过两条路径影响创

业初期的绩效：一是创业者利用社会资本的水平，二是创

业者利用社会资本的方式［5］。众多研究发现，社会资本是

影响创业活动行为、创业绩效的重要因素。 

由于学者们的研究视角不同，对社会资本的概念和构

成还没有达成一致意见。关系网络说、诚信与准则说、资

源说与能力说都得到一定的体现［12］。布朗根据研究对象的

不同，把社会资本分为微观社会资本、中观社会资本和宏

观社会资本。创业企业家的社会资本作为微观社会资本，

主要是通过建立社会关系来获得所需要的资源，其社会资

本的大小不仅取决于拥有的社会资本的情况，还取决于动

用社会资本的情况［13］。根据企业家社会资本的相关研究，

主要从社会网络资源与网络资源动用能力两个方面评价创

业企业家的社会资本状况。 

3 基于模糊综合评判法的评价模型 

在创业企业家资源禀赋的评价指标体系中，只有少数

指标可以精确量化，大多数指标是定性的，随着量变逐步

过渡到质变，无法划出一条明确的分界线。由于评价要素

具有一定的模糊性，通常只能用等级概念来表述，所以可

以采取模糊综合评判法进行评价。模糊综合评价就是以模

糊数学为基础，应用模糊关系合成的原理，将一些边界不

清、不易定量的因素定量化，用多个因素对被评价事物的

隶属等级状况进行综合性评价的一种方法［14］。  

3.1 确定评价因素集 

评价因素集是创业企业家资源禀赋评价指标的集合。

由于评价指标体系具有 3个层次，所以评价因素集也具有 3

个层次，即： 

U=｛U1，U2，U3，｝ 

Uij =｛Ui1，⋯，Uim｝  

Uijt=｛Uij1，⋯，Uijn｝ 

其中，m为 Ui 中因素的个数，n为 Uij 中因素的个数。 

3.2 确定评语等级论域 

评语等级论域代表综合评判中评语组成的集合，它实

质上是对被评事物变化区间的一个划分，对各评语等级赋

予分值。无论评价因素集包含多少层次，评语等级论域只

有一个。设评语等级论域为 V=｛差，合格，中，良，优｝

=｛1，2，3，4，5｝。 
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创业投资方邀请相关专家，根据上述评价等级论域对

三级指标进行评价，所组成的评价集为 P=｛P1，P2，…，

PS ｝，S 为专家人数。假如专家对三级指标进行了评价，

形成评价集，见表 2。 

3.3 确定各指标相应的权重 

由于各个指标的重要程度不同，所以要对不同的评价

指标赋予不同的权重。权重对评价结果有重要影响，所以

权重的确定是进行模糊综合评价的重要内容。权重是对指

标重要程度进行的赋值，指标集具有层次性，权重集与指

标集相对应，也同样具有层次性，即有： 

W=｛W1，W2，W3，｝ 

Wij =｛Wi1，…， Wim｝  

Wijt=｛Wij1，…，Wijn｝ 

其中，m为 Wi 中因素的个数，n为 Wij中因素的个数。 

权重的确定一般有 3 种方法：一是专家会议法；二是

德尔菲法；三是层次分析法。对于创业企业家资源禀赋的

评价可以采用专家会议与层次分析相结合的方法来确定权

重，见表 2。 

表 1 创业企业家资源禀赋评价指标体系 

一级指标 指标符号 二级指标 指标符号 三级指标 指标符号 

心理资本 U1 

自我效能(自信) U11 

承担风险 U111 

有实现成就的需要 U112 

迎接挑战 U113 

希望 U12 
目标导向  U121 

内控性 U122 

乐观 U13 自我评估、识别商机的能力 U131 

坚韧性 U14 
韧性 U141 

进取性 U142 

人力资本 U2 

一般人力资本 U21 

健康状况 U211 

教育程度 U212 

工作经验 U213 

特殊人力资本 U22 

产业相关知识 U221 

产业相关技能 U222 

产业经验 U223 

创业经验 U224 

社会资本 U3 

社会网络资源 U31 

网络规模 U311 

网络成分 U312 

网络密度 U313 

网络资源动用能

力 
U32 

信任度 U321 

声誉 U322 

政治身份 U323 

表 2 创业企业家资源禀赋评价表 

一级指标 二级指标 三级指标 评价集  
因素 权重 因素 权重 因素 权重 V1 V2 V3 V4 V5 

心理资本U1 0.4 自我效能(自信)U11 0.3 U111 0.2 0 0.1 0.1 0.4 0.4 
U112 0.3 0 0 0.2 0.4 0.4 
U113 0.5 0 0 0.1 0.3 0.6 

希望U12 0.2 U121 0.4 0 0 0.1 0.5 0.4 
U122 0.6 0 0 0.2 0.3 0.5 

乐观U13 0.2 U131 1 0 0 0 0.3 0.7 

坚韧性U14 0.3 U141 0.3 0 0 0.1 0.4 0.5 
U142 0.7 0 0.1 0.1 0.3 0.5 

人力资本U2 0.2 一般人力资 0.3 U211 0.3 0 0 0.2 0.4 0.4 

本U21 U212 0.4 0 0.1 0.1 0.3 0.5 

 U213 0.3 0 0 0.1 0.4 0.5 
特殊人力资本U22 0.7 U221 0.2 0 0 0.1 0.2 0.7 

U222 0.3 0 0.1 0.2 0.3 0.4 
U223 0.2 0 0 0.1 0.5 0.4 
U224 0.3 0 0.1 0.1 0.3 0.5 

社会资本U3 0.4 社会网络资源U31 0.4 U311 0.3 0 0 0.1 0.4 0.5 
U312 0.3 0 0.1 0.1 0.5 0.3 
U313 0.4 0 0 0 0.5 0.5 

网络资源动用能力
U32 

0.6 U321 0.4 0 0 0.1 0.7 0.2 
U322 0.3 0 0.1 0.1 0.4 0.4 
U323 0.3 0 0 0.1 0.4 0.5 

3.4 综合评价 

设 B为结论集，R为一级因素评价矩阵，Rij 为二级因

素评价矩阵，Rijt 为三级因素评价矩阵。 

Bijt= Wijt Rijt 

Bij= WijRij 

B= W R 

由上式计算得： 
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B=(0.4，0.2，0.4)
0 0.03 0.10 0.34 0.53

0 0.05 0.13 0.31 0.50

0 0.03 0.08 0.50 0.30

ì ü
ï ï
í ý
ï ï
î þ

 

=(0，0.03，0.10，0.40，0.47) 

综合评价分数 C=B*V=4.31，对此创业企业家的评价处

于良和优之间，说明对此创业企业家评价良好。 

综上所述，创业企业家的资源禀赋是影响创业绩效的

关键因素，是创业投资评价的重要内容。从创业投资的角

度研究创业企业家的资源禀赋，需要对传统的创业企业家

资源禀赋进行一定的修正，形成创业企业家资源禀赋评价

指标体系。创业企业家资源禀赋评价指标体系是一个多层

次、庞大的指标体系。由于多数指标为定性指标，评价要

素存在一定的模糊性，所以可采用模糊综合评价法对其进

行评价，将定性评价转为定量评价，用数据说话。这大大

提高了评价的准确程度，对创业投资决策提供了重要参考。 
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Fuzzy Comprehensive Evaluation on Entrepreneur’s Resource Endowment 
Based on Venture Capital Investment 
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Abstract: The  resource  endowment  of  entrepreneur  is  a  important  factor  to  impact  enterprise  performance, and  a  

key  basis  for  decision-making  of  investment.This  paper  has  built  evaluation  index  system  of  entrepreneur’ s  

resource  endowment  based  on  the  perspective  of  venture  capital  investment, including  psychological  capital, human  

capital  and  social  capital. Then, it  selected  fuzzy  comprehensive  evaluation  method  to  evaluate  the  resource  

endowment  of  entrepreneur, providing  important  reference  for  decision-making. 
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