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数据要素确权交易的现代产权理论思路

李　刚　张钦坤　朱开鑫

摘要:在合作中形成的资产产权应归属于对合作产出边际贡献更大的一方是现代产权理论的基本思路.
这一思路不仅为解释垂直整合提供新的角度,也解决了交易成本理论未能回答的“由谁来整合谁”的问题.
这一思路在高科技领域得到了体现,投资者让渡大部分控制权给创业团队,保留与激励创业团队的积极

性,以保证合作产出的最大化.将这一思路用在数据要素和数据市场培育的讨论中,数据要素确权方向应

向在数据要素化过程中投入巨大、对数据价值创造更为重要的参与方倾斜,鼓励掌握核心技术的平台持续

投入推进数据要素化过程.保障安全和隐私是数据要素使用中的高优先级目标,是平台型企业必须遵守

的游戏规则,但不能因此就否定平台型企业在数据确权中边际贡献更大的事实.在数据要素确权中若反

其道而行之,将会导致投资不足的问题,拖累数据要素的积累和价值创造过程.
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一、导言

２０１６年,在与SanfordGrossman共同发表«所有权的成本和收益:一个垂直和横向整合的理论»① 一

文整３０年之后,OliverHart获得了诺贝尔经济学奖.这篇文章与之后 Hart和 Moore,Hart、Shleifer和

Vishny等发表的一系列重要文章一起,发展出以博弈论为基础的现代产权理论.时至今日,Grossman和

Hart的文章仍是微观经济学领域奠基性研究之一,截至２０２０年７月２日在谷歌学术搜索中被正式引用

１２７１７次.文章中第一次提出不完整合同(IncompleteContract)的概念,指出不论合同写多长,都不可能

穷尽所有事后情况;甚或某些因素,比如个人的努力程度根本是无法合同化的.因此写出来的合同,都是

“不完整”的合同,而所有权的本质为剩余控制,也即除合同中事先约定的条款之外,掌握所有权的一方拥

有对所有例外情况的控制权.
循着这一思路,Grossman和 Hart一文为分析经济学中“企业和市场的边界”这一经典问题提供

了一个新视角,并通过一个两阶段博弈模型对企业的“整合－交易”二元选择进行分析.在第一阶段,
合作双方(企业１和企业２)签订合同并作出专属性投资(relationshipＧspecificinvestment,a１和a２).
在第二阶段,两家企业分别行使控制权,对自己所做投资作出生产性动作(q１和q２),并依照一定的生

产函数(Φ)收获投资收益Bi[ai,Φi(q１,q２)].合同的“不完整性”体现在不论是专属性投资a还是生产

动作q都无法在第一阶段的合同中进行事先约定.模型之后分为无垂直整合、企业１控制企业２、企
业２控制企业１三种情况进行讨论.无整合的情况下,双方各自依照自身利益选择专属投资水平a
和后续生产动作q,结果往往是次优的纳什均衡.后面两种整合的情况是对称的,只需讨论其中之一,

　
作者简介:李刚,腾讯研究院副院长,经济学博士(北京１０００００;stevegangli＠tencent．com);张钦坤,腾讯研究院秘书长,法学

博士(北京１０００００;qinkunzhang＠tencent．com);朱开鑫,中国社会科学院法学研究所博士后,法学博士(北京

１００００９;kaysenzhu＠tencent．com).

①　Grossman,S．,HartO．,“TheCostsandBenefitsofOwnership:ATheoryofVerticalandLateralIntegration”,Journal
ofPoliticalEconomy,１９８６,９４(４),pp．６９１７１９．

７８



另外一种不言自明.假设是企业１整合企业２,得到a２的控制权,则企业１可在第二阶段指定q２以便

达成在前期专属投资水平a１和a２前提下的产出最优.企业１通过整合取得所有专属性投资a的控制

权,并通过剩余控制保证产出优化,此即获取产权的“收益”.但相应的,企业２也失去投资动力,导致

a２投资不足(underＧinvest),使得最终产出水平扭曲.当企业１专属性投资a１对价值产生边际贡献显

著高于另外一方,则扭曲的幅度会大大小于纳什均衡的效率损失,整合成为较好的选项.边际贡献差

异越大,扭曲的幅度越小,整合的结果越接近最优产出①.

Hart和 Moore,Hart、Shleifer和 Vishny在１９８８到１９９７年间发表的一系列文章对Grossman和

Hart的理论做了进一步发展.Hart和 Moore在合同中加入一个事后重新谈判的机制,但发现在需

要做专属性投资的情况下,重新谈判的机制并不能代替整合选项,非整合条件下的重复谈判还是会导

致次优的结果②;Hart和 Moore把不完整合同拓展到多个相关方、多种标的物的情况,产权的安排也

更为复杂③;Hart和 Moore讨论学识精力等与个人不可分割的投入对公司资本结构的影响,当与这

些人力匹配的实物投资专属性越强,则权益投资或整合是更好的选择,若相反,则负债的可能性更

高④;Hart,Shleifer和 Vishny将不完整合同理论用到公共服务领域,讨论何种服务应采用垂直整合

模式由政府拥有由政府提供,何种服务应采用外包模式由私人机构提供⑤.

Grossman和 Hart借用了以往在研究“企业和市场边界”问题中占据主流的交易成本理论的核心

概念,如专属性投资(assetspecificity)和打劫风险(holdup),但分析方法和思路与交易成本理论有一

些显著的区别,也回答了后者视野中缺失的一些关键问题,例如应该由谁来整合谁.即便是在三十年

后的今天,这一研究对我们理解一些当下重要的经济现象仍是非常有启发的.例如,如何理解互联网

等高科技产业中的投资模式选择? 在创新驱动、竞争激烈的市场环境中,是取得完全的控制权,还是

保留被投资企业的自主性? 再如,数据要素的产权是掌握在消费者手里还是平台企业手里对数字经

济的长远发展更为有利? 又如,数据要素的交易是通过一对一的所有权移转方式还是通过大型数据

聚合平台的数据服务方式更为可行?
本文试图将这些问题放在现代产权理论的框架中进行分析解答.在接下来的第二部分比较了现

代产权理论与交易成本理论的不同之处,并用一个火电厂和煤矿的例子对这两个重要理论的异同进

行比较.第三部分讨论现代产权理论在生物制药、互联网等高科技领域的不同投资并购模式中的应

用,用以说明现代产权理论的指导价值.第四部分将现代产权理论的应用于数据要素产权归属问题.
由专属性投资带来的数据资产的快速积累,为数字经济的发展提供关键动力,而互联网平台企业的专

属投资和生产函数的边际贡献率显著高于用户的投资和生产函数.因此,数据要素的产权归属,从
产出最优的角度来判断,结论很明确.第五部分将现代产权理论的应用于数据要素交易流通机制

的设计中.数据交易达成的只能是不完全合同,从边界贡献和剩余控制着手,依托大型数据聚合平

台的数据服务模式更为可行并已经被商业化和公共服务属性的数据流通实践所认可.第六部分总

结全文.
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二、现代产权理论与交易成本理论的比较

从１９３７年到１９７５年,RonaldCoase和OliverWilliamson撰文提出的交易成本传统在解释“企业

和市场边界”这一重要理论问题上一直占据主流地位.RonaldCoase提出因为包括信息搜索成本、谈
判成本、保密成本、合同执行成本在内的交易成本的存在,使得围绕企业家和雇佣关系建立起来的组

织在资源分配上的效率高于市场交易,这就是企业的本质①.OliverWilliamson进一步指出交易成

本的三个关键决定因素,即专属性投资、预期交易频率和不确定性②.因为投资的专属性,也即投资

形成的资产用在合作外的其他场景产生的价值显著低于在合作场景中的价值,导致交易对手以此为

要挟在投资完成后要求重启谈判,图谋在最终的利益分配中拿到更大的份额,造成所谓“打劫”问题.
通过垂直整合(企业边界扩大),将交易对手变成企业内部雇员,行政命令取代对等谈判,打劫问题也

就不复存在.当投资的专属性越强、预期未来会与同一伙伴频繁交易、该伙伴是否配合的不确定性越

高,则垂直整合的可能性随之增加.RonaldCoase和 OliverWilliamson也因为对交易成本理论的贡

献分别获得１９９１年和２００９年诺贝尔经济学奖.
从上面的简单讨论中可以看出现代产权理论与交易成本理论有两个显著的不同.一是在

Grossman和 Hart看来,所有权的重要性不单在于保障在事后利益分配中取得合理份额,还要保障事

前的投资达到可以使事后总产出最优的水平.预见到事后会被打劫,交易相关方在事先就会决定保

守投资以减少被打劫时的损失,结果导致最终产出是一个次优的纳什均衡———虽然降低了被打劫的

风险,但因为保守投资,产出也达不到最优水平,重新谈判筹码变少,收益也变少,也就没有再次谈判

重写合同来打劫的动力.但若通过整合掌握合作中形成的资产的所有权,整合方也就掌握对所有事

后例外的控制权,有效保障合同的执行,避免事后打劫的发生.获得产权的一方也就更有信心在事先

充分投资以保障事后产出水平最优.
二是现代产权理论回答了一个被交易成本理论忽略的关键问题,即应该由哪一方发起整合.在

交易成本理论的讨论中,垂直整合通过内化市场合同防范打劫、降低交易成本,但整合后谁是企业主、
谁又变成了雇员对这一结果没有影响,反正打劫风险已经被消除,交易成本已经降低.与之形成鲜明

对比,在现代产权理论的模型里,谁来整合谁会对最终结果产生重大影响.产权归属应该取决于双方

的专属性投资对最终产出的边际贡献.如果出现了错误的产权转移,也就是边际贡献率较低的一方

掌握所有权,将导致专属投资边际贡献率较高的一方丧失动力,减少投入甚至不投入,导致产出显著

下降,垂直整合还不如市场交易.不是谁都合适做企业主,整合的方向搞错结果比不整合更糟糕.
现代产权理论借用Joskow在１９８５年撰文讨论的现实中煤矿－火电厂的例子来说明上述两个论

点③.煤矿希望火电厂建在旁边,这样可以节省运费,巩固自己的价格优势.火电厂则担心,投资建

设完成后,煤矿会要求重新谈判事先签订的供货合同.而火电厂因为已经建在煤矿旁边无法移动,只
能接受煤矿的重新谈判要求———因为电厂做出了专属性投资(建在煤矿旁边)导致在投资完成后被

“打劫”.交易成本理论中,只要火电厂和煤矿实现垂直整合,变成同一家企业,打劫问题就会迎刃而

解.领导让把火电厂建在哪里就建在哪里,让煤矿提供什么品质的煤就必须提供这一品质的煤,如果

搞小动作,屡劝不听,最不济投资人可以换掉煤矿/火电厂的管理层,让听话的上位,为发电产出最优
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提供保障.但垂直整合是由煤矿来整合火电厂,还是火电厂整合煤矿,或者是由第三方投资者同时并

购火电厂和煤矿,并无本质区别.
但在产权理论当中,预见到投资完成会被打劫,火电厂可能会缩减投资规模,或者选址在几个煤

矿的中间点,或者要求煤矿负担部分投资建厂成本.煤矿可能会因此在后期供煤的时候做手脚以节

省成本.总之,若没有垂直整合,火电厂和煤矿合作的产出往往是一个次优的纳什均衡,在这一点上,
交易成本理论与现代产权理论的预测是一致的.两者预测的差异发生在垂直整合的方向上,现代产

权理论认为由煤矿来整合火电厂还是火电厂整合煤矿,或者是由第三方投资者同时并购火电厂和煤

矿三种情况会导致迥异的结果,因为煤矿和火电厂对最终的发电量贡献是不同的.假设火电厂的边

际贡献远大于煤矿,那么由火电厂并购煤矿虽然煤矿因为转交“剩余控制”利益得不到保障投入意愿

降低,但其贡献率不大所以对最终结果的影响也较小.相反,如果是煤矿并购火电厂,火电厂因为相

同原因投入意愿降低,则最终结果会因此大幅偏离最优产出,甚至比垂直整合之前更糟糕.而由第三

方完成并购,只有在合同的完成度很高、出现事后例外状况的空间很小的时候才会成为选项(实际上,
这种情况下由谁来主导垂直整合已经不重要,甚至垂直整合本身是否必要都是可以讨论的问题了).

三、现代产权理论在产业投资领域内的应用

Grossman和 Hart提出的这些原创性方法和分析思路,在产业投资领域得到了验证与体现.例

如,新冠疫情引发全球对药物和疫苗研发的关注.新药研发风险高、周期长,发现活性物成分的小团

队会早早为自己的发现注册专利,但却没有资源和实力来支撑后面漫长、高风险、所费不赀的临床试

验,往往需要引入外部投资者,通常是实力雄厚的制药公司来支持临床实验.那么面对这样的情况,
大型制药公司是否买入小团队和专利取得控制权来保障自己的高额投入不会在研发成功后被“打
劫”———掌握专利的小团队反悔,宁愿挨罚也要转投其他出价更高的制药公司怀抱?

按照交易成本理论的分析,制药公司当然要垂直整合,或者买断专利,或者将团队和专利都整合

进来,这样才能消除打劫风险,降低交易成本.但依照现代产权理论的思路,科研团队自身投入程度

是无法合同化的,而对于新药研发特别是生物药研发来讲,原创团队的热情对应对临床中的不确定

性、对最终能否让实验室发现从专利变成被批准的新药十分重要.身份由创业者变成雇员,拼搏奋斗

敢于冒险的企业家精神被打了折扣,对药物研发的成果产生不利影响.没有新药,“打劫”也就失去标

的,被“打劫”的顾虑更无从谈起.在这样的情况下,保障科研团队的投入动力显然比防止研发完成被

“打劫”更为重要,取得控制权的成本大于收益,所以垂直整合不如一份研发代理合同.转换为现代产

权理论的语言,科研团队无法合同化的投入a１ 对结果的边际贡献大于大型制药公司的资金支持a２,
在前者没有实力来整合后者的现实条件下,保持科研团队的独立性,也即非垂直整合,成为较佳的选

择.事实也是如此,大型制药公司除少量内部孵化的研发项目外,大部分的研发活动都是通过与外部

小型生物制药公司或研发团队以战略合作伙伴或者外包合同的方式来完成的.Lerner和 Merges在

１９９８年撰文研究了小型生物制药公司与大型制药公司之间的研发合作关系后发现,小型生物制药公

司的资金状况越好(比如已经上市可以通过公开市场募资),则在研发合同中获得的控制权越多.①

从制药行业跳出来,放在一个更一般性的情景下考虑大型科技企业与初创企业或快速成长的独

角兽的关系,产业投资的股权结构安排也应该做类似的平衡.ICT、互联网与医药行业一样,都是技术

和资本密集型行业,都是研发强度高、创新驱动、投资并购非常活跃的领域,而且投资并购的主导力量

也都是大型科技公司.大型科技企业处在竞争激烈创新活跃的前沿科技领域,从某种程度上讲有点
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像上面提到的大型制药公司,往往需要通过投资来应对快速变化的市场和科技研发带来的不确定性.
站在这些公司的角度,框架合同、少数股权、合营、控股、合并,哪一种安排更为合适? 对此,曾有不少

讨论.相当一部分舆论站在控股甚至合并一边,认为这样才能指挥得动,才能打通“中台”,才能推动

新打法、颠覆固有的商业模式.但是,与这些商业模式一起被颠覆的,往往还包括创始人和创业团队.
初创企业的“剩余控制”被买断,创始人和创业团队变身为打工仔,都会让创业团队至少丧失大部分继

续奋不顾身投入企业运行和市场开拓的动力.而对于初创企业来说,能够区别于其他赛道和模式类

似的企业的最重要资产,往往就是创始人和创业团队的特性和拼搏精神.沿用现代产权理论的逻辑,
创始人和创业团队的投入程度a１ 对业务运营的边际贡献很可能高于大型科技企业的资源投入a２,在
这种情况下,控股/合并不一定是能够保障项目产出最大化(初创公司快速健康发展)的合适安排.让

创始团队保持控制权的收益,有很高的概率大于取得项目控制权的收益.

Bernstein、Korteweg和Laws在２０１７年撰文针对４５００名天使投资人做了一场随机测试,发出

Email推介２１家初创企业,内容除了赛道、创意、市场潜力、期望的融资金额、前期已经融到的金额,还
包括创业团队的背景介绍(教育/工作经历/创业经历)、企业经营状况(营收/用户增长)、现有的重要

投资人名单.试验结果所有天使投资者都对创业团队本身的信息更感兴趣,而且越是有经验、成功的

投资者越是专注于创业团队本身,越是经验较少的投资者越容易受到其他因素的影响①.
当然,随着企业的成长和内部体系的完善,创始人和创业团队的角色、对企业的价值也会发生复

杂的转变.一方面,敢闯敢拼的企业家精神对于在创新引领、快速变化的市场竞争中取得先手非常重

要;另一方面,出现绑架投资方,采用过于激进的策略或者过度扩张的集团化策略巩固自己地位等代

理人问题,也可能浮出水面.Kaplan、Sensoy和Stromberg在２００９年研究了５０家 VC投资的企业从

最早提出商业计划(businessplan)的创业初期,到IPO,再到IPO 之后三年的变化,发现创业初期

７７％的CEO是创始人,到IPO时这一比例降低到５８％,三年后进一步下降到３８％———作者的解释是

创业期,企业最重要的资产是创始人和创业团队的人力资本,而随着企业长大,不与个人挂钩的有形

和无形资产占比增加,贡献越来越大,创始人和创业团队虽然仍然很重要,但重要性随着公司的逐渐

成熟而缓慢下降,因此由他们保持对企业的剩余控制的情况也相应减少②.

四、现代产权理论对数据要素确权的启示

２０２０年４月１０日中共中央、国务院印发的«关于构建更加完善的要素市场化配置体制机制的意

见»将数据与土地、劳动力、资本、技术等传统生产函数中的要素并列,有关“数据生产要素”的话题引

发热烈讨论,培育数据要素市场、促进数据资源流通也被提上议事日程.数据确权、数据定价等话题

成为讨论的焦点,但讨论结果往往因为所持立场和讨论场域的不同而相差很大.从现代产权理论的

角度来分析这个问题,以让数据要素产生的价值最大化为确权和流通的目标,可能会帮助我们厘清一

些关键点,让讨论更为深入.
数据作为要素投入,本身具有的与土地、劳动力、资金等传统要素不一样的独特性质可以简单归

纳为三点,易复制(复制速度快且成本低,一块硬盘搞定)、一致性(复制无损,在谁手里都“长”得一

样)、非排他(nonＧrivalry,复制给 A并不妨碍复制给B;A在用不妨碍B也同时使用).当采用完全静

态的角度看数据要素的这三个特性的时候,往往会产生这样的错觉———如果数据作为生产要素可以

１９

数据要素确权交易的现代产权理论思路

①

②

BernsteinS．,Korteweg A．,Laws K．, “Attracting Early StageInvestors:Evidencefrom a Randomized Field
Experiment”,TheJournalofFinance,２０１７,７２(２),pp．５０９５３８．
KaplanS．N．,SensoyB．A．,StrömbergP．,“ShouldInvestorsBetontheJockeyorthe Horse? Evidencefromthe
EvolutionofFirmsfromEarlyBusinessPlanstoPublicCompanies”,TheJournalofFinance,２００９,６４(１),pp．７５１１５．



产生价值,且可以在保持一致性的前提下以极低成本大量复制,不会有排他性,那岂不是复制越多、分
享范围越大、价值自然就最大化了? 这可能是对数据要素特性的最广泛流传的误解.事实并不是这

样的:易复制不等于易加工;数据一致性不等于价值一致性;使用非排他不等于使用无成本.
首先,数据的易复制不等于易加工.原生态数据不是生产要素,加工后的数据才是;复制一台PC

上的数据很简单(但往往也要一两个小时),传输、存储、计算、挖掘分析互联网大数据需要巨大的资源

投入和技术积累,很贵很难———这个很贵很难需要大量前期投资的数据深加工过程,可以称为数据的

“要素化”.移动互联时代的大数据与PC时代的小数据有本质的区别———量大、多维、格式多样、价值

稀疏.一张４０行×５列的班级成绩表,可以通过简单排序,花几分钟时间理解清楚;一张３００行×３０
列的地级市 GDP历史数据,可以通过多绘几张图,花几十分钟得到趋势性结论;一张２０００行×２００列

的股市交易数据,需要通过描述统计、方差分析,甚至更复杂的统计模型来进行判断.再升高两个数

量级,Excel能做的已经不多,需要换专门的统计软件了.这些还是定义直观明确容易理解的情况,若
是处理对象从Excel表换成数以亿计的文章、照片、视频,这样的原始数据素材依靠人力或者高性能

PC来处理已经不现实了.当样本越大、维度越多、数据越复杂、定义越模糊,从原始数据产生出可以

用做决策的结论所需要的加工深度就越大,工作量也就越大.移动互联时代实时产生的海量数据绝

大部分已经托付给机器和算法自动处理,最终送到决策者面前的都已经是深度加工的成果.没有经

过这样深度加工过程实现要素化的数据,如同没有被光电板捕捉到的日照、从风电机旁边吹过的疾

风,是无法利用的也就谈不上产生价值.
其次,数据的一致性不等于数据要素价值的一致性.即便是完成要素化的数据,也与一般意义上

贵金属、石油、大豆等大宗商品不一样,难以简单进行标准化分割,拆成单位商品标价交易.数据要素

作为一种资产是高度场景化的,有很强的专属特性.银行、运营商、互联网企业等都是目前数据要素

化的关键主体.各家面对的场景不同,具体的数据源、存储结构、分析方式方法也有较大的差异.一

家搜索公司与一家电商公司的数据结构、使用数据的方式和流程,分别是以优化搜索结果和最大化电

商推荐为目标并不断迭代演进的结果.两者的数据要素化过程必然会有显著的差异,搜索公司拿着

电商的数据做不来搜索的业务,电商公司拿着搜索的数据做不来电商的业务.让搜索公司与电商公

司互换自家赖以生存的数据要素来做自己的现有业务,必然是一地鸡毛.也就是说,各家经过多年积

累培养的数据要素化能力也是保障要素化数据在自家手里才能发挥最大价值.从这个意义上讲,未
来的数据定价和数据市场建设需要围绕着已经要素化的数据产品和服务展开,而不是针对未经加工

的原始数据素材.价值评估不应是以芜杂多样难以理解的原始数据素材为标的物按量计价,而是针

对特定的使用方式、使用场景开发出的特定数据服务来估价———数据完成要素化之后,进一步与实际

需求相结合、与应用场景相结合开发成为专门的服务产品,再基于公平公开自觉自愿的原则进行市场

配置.
第三,非排他不等于无成本.数据的要素化过程需要大量投入,不仅仅是搭建平台的硬件投入,

还包括在要素化的过程中,随着开发量的积累和原创性想法的加入,出现的特异的具有知识产权属性

的价值增量.非排他是知识产权普遍具有的特性,虽然在A使用的同时不妨碍B的使用,但并不等于

因为非排他就无成本,就应该无偿分享.
用现代产权理论的框架来分析数据要素化过程,可以帮助我们更好理解各方关系.平台１和用

户２在第一阶段签订使用合同,并分别作出专属性投资a１和a２.具体来看,a１包括开发社交、电商、搜
索、支付等各类移动应用的投入,以及搭建云计算后台、保障网络安全、接入稳定、用户体验一致等运

营维护的投入.a２包括购买智能硬件设备、购买网络流量、下载应用等投入.第二阶段,用户２使用

各项移动互联网服务q２,并在后台留下使用痕迹,也就是原始数据.平台１经过云计算后台传输、存
储、计算、挖掘分析等加工处理q１,完成要素化过程,再复用于提升用户体验或开发新的服务项目.双

方合作的收益主要体现在平台价值和消费者体验的双重提升.平台与用户的使用协议显然无法穷尽
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所有数据要素使用场景,是一份不完全合同,那么数据要素的产权应该如何归属才能达到产出价值最

优,或者接近最优? 在平台１—用户２这一合作中,显然数据要素掌握在平台１手中才能转换为价值,
用户２并不具备利用数据要素进行生产必需的能力和资源,Φ１(q１,q２)≫Φ２(q１,q２)≧０.对于最终的

产出Bi[ai,Φi(q１,q２)],平台１的投入边际贡献也很明显高于用户２投入的边际贡献.实际上,对于

已经拥有一定规模的互联网平台来说,用户数量的边际变化对于其数据要素的价值贡献几乎可以忽

略∂B１/∂a１≫∂B２/∂a２≧０.这样看,数据要素的产权或者在用户协议之外的剩余控制权如何划分,结
果不言自明———在数据要素化起到关键作用的平台,更应该取得相应数据要素产权.一方面,数据要

素化需要依托强大的计算存储等基础能力和专业化的人才队伍,前期投入巨大耗时费力;另一方面,
数据要素化有很大的规模效应和范围效应,适于专业长期持续投入的平台化发展.相比之下,单一用

户或者用户联盟对数据要素化的边际贡献较小,也缺乏让数据要素充分发挥作用的技术和资源.因

此把数据的要素化过程交给个人用户、多个个人用户的代理者/联盟、第三方数据公司来完成,至少是

低效的,甚至大部分情况下是不可能的①.
当然,现实中的平台 １ 与用户 ２ 的关系明显不是一个少数谈判而是一对多的关系,这与

Grossman和 Hart文章中讨论的企业１与企业２有显著不同.在平台１与用户２的谈判中,后者明

显处于弱势,需要考虑到强势的平台１为追求更高的B１采用损害用户２利益行动(∂B１/∂q２＜０)的可

能性,并采取措施进行规制,例如出台有力的用户隐私保护措施等.这样的规制通过外部既有机制如

交由公正第三方进行规定和仲裁更为有效,而不应扭曲数据要素的产权归属.在这方面,欧盟制定的

«通用数据保护条例»(GeneralDataProtectionRegulation,GDPR)在某种程度上更像是一个反向案

例.GDPR将前期的遗忘权等判例做了不必要的扩充,导致隐私保护措施实质上成为用户对数据要

素的控制权.充分保护用户隐私是一回事,以此为据进行要素化数据归属的错配是另一回事,这样的

错配必然是削弱对数据要素化起关键作用的一方前期投入积极性,结果很可能是数据要素化进程缓

慢,数据 要 素 的 价 值 难 以 充 分 发 挥,相 关 市 场 也 发 育 不 起 来②.根 据 IDC(InternationalData
Corporation,国际数据公司)的估计,虽然随着移动互联网的快速发展,全球每年产生的数据量在过去

十年增长了接近５０倍,但真正被存储的数据常年维持在１％ ２％的低水平.换句话说,数据作为生产

性要素远远没有达到“应存尽存”的要求,数据的要素化仍然非常不充分.除了技术等外部条件的限

制,很难排除因为缺乏产权激励导致低投资的影响.
确定数据要素的产权是数据要素市场建设的基础.目前国内在数据要素市场建设方面已经有一

些尝试,也积累了一些有益经验,但总体上取得的成效与原本的预期有较大的落差.这可能是由两方

面的原因造成的:一是数据要素权属的划分需要考虑到各方面的顾虑,在认定上仍存在灰色地带,给
数据交易带来很多的不确定性;二是在数据要素市场的机制设计上,目前仍处在摸着石头过河的阶

段,对于数据要素本身、数据要素的使用场景、提供方和需求方的真正诉求尚缺乏深刻的理解,交易体

系的设计尚不能充分发掘数据要素价值,也不能充分满足各方需求.数据的易复制、一致性、非排他

与实物资本在物理特性上根本不同,交易中交付的只是使用权而非真正意义上的所有权.数据使用

也存在很大的信息不对称,站在提供方的角度,已经发送给需求方的数据无法撤回或销毁,只能停止

更新;站在需求方的角度,在拿到服务之前是个“黑匣子”,只有通过使用和试错才能发现是否符合自

身需求,而这一试错成本不菲.如何在数据供需双方之间建立起合适的交易流通模式是亟待研究解

决的重大课题.

３９

数据要素确权交易的现代产权理论思路

①
②

此段论述为借用 Grossman和 Hart的语言分析数据产权的最佳归属.
王融、朱军彪:«GDPR两周年,来自欧盟内部的反思与启示»,https://baijiahao．baidu．com/s?id＝１６６８７６９４９３３０４０５６７２３&wfr
＝spider&for＝pc,访问日期:２０２０年１１月２日.



五、现代产权理论下数据交易流通机制的设计

大数据交易中心一度曾是各地重点建设的对象,但短短几年之间这种依靠一手托两家模式的居

间撮合交易模式便陷入了停滞状态.２０１５和２０１６这两年间,全国各地共有１３家大数据交易中心密

集成立.但２０１７年以后,各地的新增数量骤降为零.直到２０２０年４月发布«关于构建更加完善的要

素市场化配置体制机制的意见»后,大数据交易市场才又焕发出活力,天津、广西、北京等地相继宣布

成立大数据交易中心.作为一种全新的生产要素类型,数据无论是在产权界定还是交易规则方面都

与土地、资本、劳动、技术等传统生产要素存在本质区别,数据要素的交易流通规则也必然存在其自身

的特殊性.从前述现代产权理论对数据要素确权的启示,可以继续推演论证传统交易规则下的所有

权转让方式对于数据交易流通存在实施困境,依托于大型数据聚合平台的数据服务方式更为可行.
(一)数据要素交易流通需要依托于掌握大宗数据资源的聚合平台

按照各地大数据交易中心预想,其仅作为一个独立的第三方中间市场,数据供需双方按照各自需

求在平台进行匹配、交易.上述模式之所以难以为继的原因在于,一方面数据本身并不存在价值,只
有将数据进行分析加工成数据产品才能满足特定需求,而大量中小数据供需主体都缺乏上述数据开

发应用技术;另一方面«中华人民共和国网络安全法»等法律法规颁行以后,数据交易的合法性面临很

大的不确定性,需要获得数据主体的授权或者对数据进行匿名化处理,而一般数据供需主体缺乏必要

的技术和资金能力来满足上述法律要求.虽然各地大数据交易中心几近停摆,但现实中数据分享和

交易一直都在进行.从企业间交易实践来看,掌握海量数据资源的互联网主体通过开放数据平台

(OPENAPI)等模式,推动数据要素的有序流通.微信、支付宝、抖音等大型移动应用平台近年来发

展迅速,集聚了海量的用户和流量.上述平台并没有将聚集的数据要素资源封闭起来,而是通过开放

接口的方式将数据和流量向万千中小应用开发者开放,在保障用户数据隐私和平台运行安全的基础

上,数据聚合平台凭借这些应用开发者丰富了自身产品生态,而中小应用开发者则获得了赖以发展的

多样化的数据服务.从近年来政府数据开放的制度建设和现实操作来看,政府数据会在内部跨部门

和跨层级打通之后,设置一个统一的接口平台来实现数据的对外开放.①

从现代产权理论出发,由统一的数据聚合平台来实现数据要素的交易流通更为科学和高效.因

为现实中数据要素的应用场景多种多样,合同不可能穷尽的所有的交易服务情形.相较零散的数据

交易主体,数据聚合平台无论是在开发技术还是运营规则等方面的优势使其在数据交易流通中的“边
界贡献”更大.因此应当由数据聚合平台向零散的数据供应主体提供同一数据开放接口,掌握“剩余

控制”.实践中,上述商业化和公共服务性质的数据流通实践也验证了现代产权理论下数据交易流通

应有的机制.一方面,应当避免建立仅具备信息撮合功能的数据交易平台,由零散的市场主体进行一

对一的数据供需交易.此前各地建立的数据交易中心,作为第三方中间市场提供交易居间服务,由供

需双方在平台上自由选择自己想买卖的数据,但是运行现状是双方只是通过平台来接触客户,交易过

程本身并不依赖平台,数据交易中心被直接架空.另一方面,数据交易应当依靠掌握大宗数据资源的

聚合平台,集中开展一对多的数据供需服务.无论是微信、支付宝等大型互联网平台的数据还是政府

数据,都应当由专业性的大宗数据资源聚合平台向下游不特定的数据需求方提供数据服务.只有如

此,才能在保障交易合法性和安全性的基础上,通过成熟的数据分析利用技术最大限度满足主体多样
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① 例如,２０１９年４月公开«北京市公共数据管理办法(征求意见稿)»第２３条便规定数据开放方式应当为:“市经济和信息化

部门通过全市公共数据统一开放平台,向自然人、法人和其他组织提供公共数据开放服务.”２０１９年８月发布的«上海市公

共数据开放暂行办法»第１７条也规定;“市大数据中心应当依托市大数据资源平台建设开放平台,数据开放主体应当通过

开放平台开放公共数据,原则上不再新建独立的开放渠道.”



化的市场需求.
(二)数据要素交易流通应当淡化所有权移转而通过服务方式实现

之所以在数据交易中无须过分强调和关注所有权的移转问题,是因为数据具备前文提及的非排

他性.因此,不同于传统生产要素的流通,所有权移转在数据要素交易流通中的重要性大为降低.一

个使用者对数据的利用并不减少数据对其他使用者的供应,增加一个数据利用主体也不会影响任何

其他主体对数据的使用.并且由于数据具有规模报酬递增和边际成本为零的特性,对于数据利用的

越多、越深入,数据的整体价值会越大①.数据作为一种新型要素资源,理论界和实务界对于其法律

属性和权属界定目前尚无统一结论和科学的认定方式,这也使得以所有权转移为基础的传统交易方

式变得难以施行.从我国立法来看,新颁布的«中华人民共和国民法典»对于数据和个人信息采用的

都是权益而非权利的保护路径.究其原因在于,一方面数据确权规则解释不了现实生活中的数据交

互性问题,即同一数据为多个主体共同分享的情形,例如电商平台的交易数据是买卖双方共同形成

的,无法精准的进行数据权利的分割;另一方面,数据绝对权又很难被完全控制,登记、占有等物权公

示公信制度对其难以适用②.
从数据行业的发展实际来看,数据的开放和交易无须所有权移转,完全可以通过数据服务的方式

来加以实现.一方面,数据的易复制性和非排他性使数据本身是否发生移转并不存在现实意义;另一

方面,基于数据的一致性不等于数据要素价值的一致性的论证,对于一般市场主体来说,掌握大量的

原生数据本身并没有价值,真正有价值的是对数据进行分析挖掘后得出的数据产品和应用模型.数

据需求方只要能通过数据服务的方式来满足自身的商业需求即可,对于获得以代码形式展现的数据

并不存在现实需求,因为未经加工的原始数据无法直接加以应用.在数据流通商业实践中,单纯数据

的交易和拷贝实际上并不多见.原生数据的移转,不仅很难实现匿名化的处理,还容易诱发一系列的

数据安全问题.数据交易流通价值的实现基本都是建立在数据需求方希望获得特定数据模型和分析

结果以实现特定商业实践的基础之上的.
用现代产权理论的框架来分析数据要素交易的过程中存在的“供需双方不信任”以及“数据的高

时效性”等问题,能对“为何数据交易中服务比所有权移转更为可行”这一问题给予我们更多的验证和

启示.数据要素不同于土地、资本等传统生产要素一方面在于它的价值不易进行事前预估,所以需求

方在购买数据之前无法确定数据的价格,存在一种买方不信任感.而易复制性和非排他性的特点,又
使得数据一旦被获知就可以被无成本的复制和利用,供给方也不会轻易把数据展示给潜在的买家,存
在一种卖方不信任感.这就产生了与“专属性投资”和“打劫风险”类似的问题,任何一方都不愿先迈

出一步,无论是提供数据还是提供资金,因为二者都具有一定的专属性,一旦出现合同未能预见的情

形,就会出现被打劫的风险.而数据服务模式则可以解决此种双方不信任问题,供给方根据需求方的

具体数据应用场景需求,向其提供基于数据要素的分析模型或结果,直接满足需求方的现实需求.另

一方面,数据具有高时效性的特点,用户的需求和兴趣具有转瞬即逝的特点,数据一旦无法得到有效

及时的更新便会丧失预期价值.这在互联网自动化商业决策实践中最为明显,若定向广告和信息推

送背后的数据丧失时效性,整个商业模式的基础便会坍塌.在此背景下,拷贝等所有权移转的一次性

数据交易模式的价值愈发降低.因此,从现代产权理论来看,数据交易合同也是一种不完全合同情

形.只有由大型数据聚合平台来提供一对多的数据服务而非简单的移转原始数据的所有权,才能解

决供需双方的不信任问题和数据要素高时效性要求的问题.所以,数据服务模式大都以长期的服务

合作形式开展,数据服务供给者能够及时更新数据库从而满足数据的高时效性要求,最大限度地满足
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①

②

陈昌盛:«把握数字时代趋势 创新宏观治理模式»,http://www．xinhuanet．com/tech/２０２０Ｇ０９/０２/c_１１２６４４１６６１．htm,访

问日期:２０２０年１１月２日.
梅夏英:«在分享和控制之间 数据保护的私法局限和公共秩序构建»,«中外法学»２０１９年第４期.



数据需求方的现实需求.
(三)数据要素交易流通应当明确数据安全和隐私保护的制度规则

与传统的生产要素相比,数据要素具有存在方式上的虚拟性和价值实现上的聚合性等特点,这导

致了数据隐私与安全问题愈发突出.存在方式上的虚拟性决定了数据要素的流动高度依赖信息技术

系统的稳定性和安全性,因而更容易泄露和遭受安全威胁.价值实现上的聚合性决定了,规模化存在

的数据要素一旦遭到泄露,不仅会损害单个用户的隐私权益,还将诱发大规模的公共安全事件.这在

一定程度上验证了数据交易服务不应当由零散的供需主体通过一对一交易方式实现,而是应当尽可

能地统一数据服务出口,由专业性的大型数据聚合平台通过一对多的交易方式加以实现.相较于零

散的数据供给主体,大型数据聚合平台无论是在数据存储设备、数据安全技术以及网络安全人才储备

上都具有明显的优势,可以通过更加专业的数据安全保护技术和制度设定,防止自身数据出现泄漏等

问题,进而对数据背后的用户隐私和商业秘密进行有效保护.
但从现代产权理论视角来看,不能因为用户隐私和商业秘密的保护,就对数据要素的剩余控制进

行错配.在论证完只由大型数据聚合平台通过数据服务的方式来构建数据要素交易机制的前提下,
对于数据交易中安全问题我们可以通过更为科学可行的方式来加以实现.值得注意的是对于数据安

全问题,无论是２０１６年１１月颁布的«中华人民共和国网络安全法»还是２０２０年７月公开的«中华人民

共和国数据安全法»草案,都明确提出应当建立健全数据分级分类管理制度.之所以要强调对于数据

进行分级分类保护,是为了适应数据要素应用场景不断扩大背景下数据安全保护形势日趋复杂的现

实要求.伴随数据经济的迅猛发展,一方面市场中存在的数据类型日益多样化,既存在政府数据,也
包括企业数据,还包括大量的个人的原始数据,此外个人数据又可以分为一般个人数据、敏感个人数

据以及个人生物识别信息数据等;另一方面市场化的数据存在的应用场景日益丰富和细化,差异会形

成不同的受保护权益和安全风险,需要适应动态保护的需求.特别是对于数据交易流通行为而言,无
论是政府数据的开放还是企业数据的交易,都存在利益主体众多(政府、企业、个人及其他社会组织等

等),数据类型多样(不同主体收集的数据和不同敏感程度的数据融合在一起),应用场景复杂(纯粹商

业化应用场景下的定向营销、短视频推送,公共服务性质的城市交通拥堵状况预报以及应急情形下的

疫情防控)等特征,因而更应当强调数据分级分类保护.
数据要素交易流通过程中,对于数据安全与隐私保护问题,我们可以从作为数据供给方的数据聚

合服务平台和作为数据需求方的下游主体两个方面着手进行制度安排.一方面,作为数据要素资源

出口的数据聚合平台应当在参照既有立法和标准的基础上,建立数据安全分级分类管理制度.数据

聚合平台应当保障自身的数据分析加工活动和数据服务交易行为合法性和安全性,对涉及个人信息

和用户隐私的数据取得用户的合法授权或进行匿名化处理.对于政府数据(公共数据)开放平台而

言,更应当加强数据安全保护,防止数据泄露引发大规模社会安全问题.另一方面,应当要求作为下

游主体的数据需求方具备保障数据安全的能力.相较于所有权移转的交易模式,数据服务因为不涉

及原始数据的转移,实际上在安全性方面已经存在比较优势.但从数据要素流通规则的角度出发,数
据聚合服务平台基于自身一对多的特殊地位,仍应当关注和把控数据交易和流动过程中可能存在的

安全隐患,并将下游数据接收方是否具备保障数据隐私和安全审查的能力,作为是否达成数据服务交

易的一项关键考量因素.

六、结论

企业与市场的关系是微观经济学的重要课题.从１９３７ 年到 １９９０ 年,RonaldCoase,Oliver
Williamson、Grossman和 Hart,Hart和 Moore发表的一系列微观领域的经典论文均出于尝试对“企
业的边界”这一核心问题作出解答.甚至包括一些社会学研究的经典,如 MarkGranovetter在１９８５
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年撰写的关于“经济行为和社会结构”的文章基于任何组织必然“嵌入”(embeddedness)在社交网络之

中的论述①,也在试图重新定义“企业”和“企业的边界”.这些思想对我们理解当今的一些经济现象、
厘清一些重要的经济关系仍有借鉴意义.例如不完全合同和剩余控制的概念对我们理解高科技领域

里企业集群、产业生态演进的现象,对数据要素的产权归属、市场交易机制设计等问题,都会有所启

发.以最终产出最优为考虑对边际贡献最大的一方做倾斜这一原则,直观且有说服力.
它山之石,可以攻玉.在中国特殊的国情和制度之下,发展数字经济等新的经济形态,不仅需要

学习借鉴国内外历史经验,降低试错成本,更需要谨慎客观的研究态度和科学的研究方法来探索未来

发展道路.期待未来更多的思考者和观察员加入这一讨论.

TheDeterminationofDataElementsandItsTransaction:
AThoughtBasedonModernPropertyRightsTheory
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InstituteofLawofChineseAcademyofSocialSciences,Beijing１００００９,P．R．China)

Abstract:Itisthebasicideaofmodernpropertyrightstheorythatthepropertyrightsofassets
formedincooperationshouldbelongtotheparty withthelargestmarginalcontributiontothe
cooperativeoutput．Thisideanotonlyprovidesanewperspectivefortheexplanationofvertical
integration,butalsosolvestheproblemof“whointegrateswho”whichcannotbeansweredby
transactioncosttheory．IfthisideaisappliedtothehighＧtechfield,investorsshouldgivemostof
thecontrolrighttotheentrepreneurialteam,retaintheenthusiasmofentrepreneurialteamand
ensurethe maximizationofcooperativeoutput．Ifweapplythisideatothediscussionofdata
elementsanddatamarketcultivation,weshouldencouragetheparticipantswhoinvestalotinthe
processofdataelementsanddatavaluecreation,thatis,platformInternetenterprisesthatmaster
thecoretechnologyplatformandinvestresourcesfordataessentialization．Ensuringsecurityand
privacyisahighprioritygoalintheuseofdataelements,andisagamerulethatplatform
enterprisesmustabideby．However,wecannotdenythefactthatplatformenterpriseshavethe
greatestmarginalcontributionindatarightconfirmation．Ifitgoesagainstthis,itwillleadtothe
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