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摘要：所谓股权激励指的是公司与部分员工或全部员工之间进行某种股权安排，能够完善民营科技企业内

部治理结构、强化人力资本激励、促进企业技术创新、保障企业持续发展。我国民营科技企业发展过程中出

现了三种典型的模式：北京中关村模式、深圳模式和浙江温州模式。按照产权特征进行分析，本文认为中

关村模式以公有民营为主，如四通集团、联想集团等；浙江温州模式以民有民营为主，如正泰集团等。不

同产权特点的民营科技企业，其股权激励实践具有不同的特点，通过对四通、联想的持股激励和正泰的限

制性期权激励案例研究，本文探讨了上述企业集团持股激励和期权激励实践对我国民营科技企业实施股权

激励的启示。 
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一、民营科技企业实施股权激励的意义 

所谓股权激励指的是公司与部分员工或全部员工之间进行某种股权安排，如：以一定方

式授予一定数量的公司股份，或给予员工在一定时期内以一定价格购买公司股份的权力等

等。围绕股份和股权的安排，在实践上形成了以持股和期股为核心的两种激励体系和多种激

励模式。持股激励体系包括经营者持股、员工持股和股票奖励等；期股激励体系包括股票期

权和股票期股。股权激励的经济学意义在于它要回避由于非对称信息所产生的“道德风险”

和“逆向选择”问题，设计一些最优的合同或契约，即在给定的信息结构下，通过最优的契

约安排或制度安排，使得经济活动的参与者自身利益与团体的利益相一致。因此，股权激励

的内部逻辑在于，企业所有者把股权作为激励经营者和高层管理者的一种手段，从而使企业

持续发展和价值最大化成为股东和经理人员的共同目标，鉴于股权形式具有不确定性和风险

性，其激励具有长期性和持久性，从而可以弥补传统薪酬制度的缺陷，并使经营管理者通过

行使股权而获益。 

民营科技企业是一个关于人力资本和物质资本双重依赖的契约安排，其中，人力资本在

企业运营中的作用愈益突出，企业的核心技术人员和管理人员的去留决定着企业的生存和发

展。股权激励对民营科技企业发展的意义具体体现在如下四个方面： 

第一，股权激励与民营科技企业内部治理。企业治理结构的核心是对经营者的激励与

约束，激励约束机制决定和影响着经营者的行为。股权激励机制有助于解决内部人控制问题，

克服传统薪酬制度下经理和技术人员的行为短期化倾向和道德风险，能够完善高技术企业公

司治理结构，提高企业内部管理效率，理清企业内部和企业与外部的产权关系。 

第二，股权激励与人力资本。股权激励机制是高技术企业发展的重要制度创新，它不

仅突破了一般企业激励中“股东至上主义”的逻辑，体现人力资本的独特价值，而且能够通

过资本市场的预期收益机制，有效地解决了高科技企业中科技人才和高级管理者的人力资本

价值的测度问题。 



第三，股权激励与民营科技企业技术创新。曼昆所概括的经济学十大原理之四是：“人

们会对激励作出反应”1。股权激励机制是一种适应技术股份化的激励机制，股权激励能够

通过革新企业内部治理结构，将技术创新风险社会化，放大股权对技术创新的长期激励效应，

从这个意义上说，股权激励是一个风险分散的机制。 

第四，股权激励与民营科技企业持续发展。股权激励是高技术企业降低激励成本的要

求，它能够提供分享公司潜在收益机会，形成高技术企业发展的内部协同机制，吸引和留住

高素质技术人才，激励员工士气，增强企业凝聚力，促进企业持续发展。在高技术企业中实

施股权激励，让人力资本的重要载体——技术人员持股，其作用可以比喻为“四金”：一是

“金色的梦想”，让科技人员实现了在企业当老板的梦想（所有者职能）；二是“金色的纽带”，

把科技人员和企业之间的关系连接在一起；三是“金色的桥梁”，科技人员和企业之间达成

了利益共同体的共识；四是“金色的手铐”，给科技人员的股份越多，其压力也就越大。2 

我国股权激励制度的实践一直在摸索中前进，其发展经历了从股份合作到员工持股，从

经营者群体持股到股票期权计划，从集体企业的清晰产权到管理层融资收购。民营科技企业

的股权激励，是股权激励概念在中国民营科技企业发展演进过程中的具体应用，是在资本市

场弱有效、经理人市场不发达情况下，通过产权改革实现合理的企业治理结构和有效的股权

激励功能。明晰的产权界定是现代企业制度的基础，只有在产权边界清晰的条件下，才能建

立有效的法人治理结构，从而较好地解决激励机制、约束机制和信息沟通机制的问题。因此，

我国民营科技企业实施股权激励，要特别注意不同企业产权特性的差别。 

二、中国民营科技企业的产权特点 

（一）两种不同类型的民营科技企业划分 

我国民营科技企业发展具有不同类型。有学者将我国民营科技企业的类型分为两种，一

是由国有科研院所、大专院校、大中型企业创办的，实行公有民营的高科技企业，以及由科

技人员个人或合伙集资创办，挂靠在全民或集体所有制单位下的民营高科技企业，这是统称

为“公有民营高科技企业”；二是以科技人员为主体创办的，采取个体、私营等经济形式的

高科技企业，可称之为“私有民营高科技企业”或简称为“民办高科技企业”。3我国民营科

技企业在长期发展和制度演变过程中形成了三种类型的集群模式：技术推动或“内生”主导

型、市场拉动或“外引”主导型和资本推动或产业升级主导型。第一种模式主要靠技术推动，

有雄厚的技术资源优势，北京中关村科技园区是这种模式的典型代表；第二种模式主要靠市

场拉动，有良好的制度和市场环境优势，深圳模式是一种市场主导模式或称作“外生”主导

型；第三种模式靠民间资本扩张推动，有庞大的资本和文化优势。浙江温州模式是以民间资

本驱动为主的发展模式或称作产业升级型模式。4这三种集群模式中民营科技企业在产权制

度具有较大差异。中关村模式与温州模式在产权上的区别是：中关村民营科技企业一般是公

有民营，而温州、深圳等地则多为民有民营5。两类企业都有一个通过产权改革来完善管理

制度和建立有效的激励机制的问题。。 

（二）中关村“公有民营”科技企业产权特征 

在中关村等一些地区，公有民营科技企业占的比重较大，这类企业诞生于我国所有权与

管理权高度统一，统一于一个虚幻的所有权和一个超经济制约的管理权下的时代，产权模糊

是其发展的主要问题。据有关部门统计，目前中关村还有近 2000 家企业被产权问题所纠缠。

其产权问题具体表现在：①与主管部门的关系理不清。中关村有些民营科技企业就资本的所

有制和出资的经济事实而言，的确是私人资本，但却在法律形式上戴了顶“红帽子”，注册

为集体公有制企业。这是法律形式上认定的产权与经济事实上发生的产权之间产生了不一

致。②对无形资产，特别是管理股权和技术股权未作明确界定，形成隐患。③初始投资主体



不明确，如创业资本主要是靠借贷、科研经费等方式积累起来的。④对优惠政策形成的“政

府扶持基金”，其所有权归属的界定仍存在争议。⑤民营科技企业通过兼并、联营、租赁、

承包、合作、股份制改造、收购等形式壮大了规模，但国有资本的产权归属如何界定问题没

有得到有效解决。6 

（三）温州“民有民营”科技企业产权特征 

家族制企业是温州民营科技企业的一种重要存在形式，但是股权高度集中在家族或企业

主个人手中的产权制度特征不利于企业做大做强，民有民营科技企业必须打破家族产权的封

闭性和明晰创业者的创业股份。在浙江温州等地，数量上占绝对多数的是具有民有民营特点

的中小型民营科技企业，这些企业创业时，以私人产权的基础上，采取个人业主制和合伙制，

所利用的社会资本主要是血缘关系和业缘关系，因此，其特点是股权结构单一、经营管理团

队封闭、创业股份难以明确化。在温州，不仅个人业主制企业完全属于家族企业，连股份合

作企业和股份制企业也仍然大多保留着浓厚的家族色彩。据中国社科院 1999 年的抽样调查，

浙江私营企业中私人股份所占比例在 90％以上，其中大股东所占比例高达 66％以上，处于

绝对控股地位；还有其他同姓兄弟也占约 14％的股份；即业主和家族其他成员之和占企业

股份的 80％左右。
7
家族制的高度集中、封闭的产权结构适应于初创企业发展的特点，但是，

这种产权结构所带来的产权单一性和封闭性不利于现代企业制度的建立和企业的做大做强。

其中产权改革的最大障碍是如何对家族共有产权、创业者的创业股份进行明晰化和对这些科

技型企业的人力资本产权进行量化和对人力资本产权的存在方式进行探索。因此，民有民营

科技企业产权改革的路径一般为：个私企业——家族企业——产权改革——股份合作制企业

——股份有限公司或有限责任公司——企业集团的演变。 

三、中关村公有民营企业的产权改革与持股激励——以四通、联想为例 

在“集体或国家所有权虚置”使得剩余索取权和剩余控制权不能匹配，经营者缺乏监督

机制、内部人控制、内部管理协调成本上升以至出现决策混乱的背景下，中关村公有民有科

技企业必须开始产权改革和激励机制创新。 

（一）公有民营科技企业持股激励的选择 

中关村公有民营科技企业产权改革是要将国有和集体资产通过各种方式转变成产权清

晰的个人资产，即首先要解决的是初始投资主体的明确问题，然后在此基础上去界定虚拟的

集体所有产权关系，最后是增量资产与存量资产的归属，即在增量资产清晰到自然人的基础

上，解决存量资产问题。因此，持股激励是产权改革和激励创新的必然选择。持股激励的实

施载体是“股票”和“所有权”，即以股份的量化和明晰化来解决所有权不清问题，它的受

益人范围是企业大多数员工或者是所有员工，因此，中关村公有民营高科技企业这一类型的

企业适用于通过这一方式来解决集体终极所有权的弱化或模糊化、创业者股份量化和技术入

股的产权问题。公有民营科技企业通过经营者持股、员工持股等持股激励体系对“历史贡献”

进行股份化，这一阶段持有股份的受益人一般量大面广，主要是明晰国有集体所有的股份，

形成开放的股权结构，这是一种基于“解决历史问题、展望未来发展”思路的产权改革和股

权激励机制。 

（二）、四通、联想的持股激励实践 

我国中关村民营科技企业，遵循具体的产权关系和不同企业的发展特点，在保证国有集

体所有资产不被侵犯和流失的情况下，将模糊的产权通过进行量化和清晰化的改制试验也取

得了较好的效果，如集体所有的民营科技企业——四通 MBO 实施员工持股和国有民营高技

术企业——联想的分红权转股权。 



案例：清晰增量，稀释模糊存量——四通“MBO”实施员工持股8 

四通集团是中关村民营科技企业产权改革最具代表性的模式。1986 年 6 月，挂靠在北

京市海淀区四季青乡四通集团就尝试发行内部股票。1987 年，为清晰产权，四通筹划对存

量资产进行内部人量化的股份制改造。1989 年初，作为“四通第一发起人和运作者”的万

润南提出分配资产支配权的“良性分割”方案。但由于种种原因，上述产权改革方案均未能

付诸实施。1998 年，段永基提出按“冻结存量，清晰增量，依法行事，着眼发展”的重组

原则，引进管理层收购（MBO）模式，由管理层融资收购四通产权。1999 年 5 月，由四通

公司 616 名员工出资 5100 万元设立的职工持股会注册成立（其中董事长沈国均和总裁段永

基各认购 360 万元，实际份额超过 7%，14 位新老核心员工认购份额共占 43%）。随后，由

职工持股会出资 51%，四通集团出资 40%共组成立改制重组平台——北京四通投资有限公

司。新成立的四通投资有限公司采取分期分批的方式私募扩股，逐步购买四通集团的存量资

产及业务。这样，四通管理层通过对产权完全清晰的“职工持股会”实现了对“新四通”的

绝对控制。 

四通 MBO 的实质是借助收购这一方式来达到“员工和经理层持股”的目的。“冻结存

量，界定增量，以清晰的增量稀释模糊的存量”的四通产权改革和股权激励方案显示出巨大

的正面效应，这主要表现为产权结构的合理化促成有效的股权激励机制和四通持续发展，具

体表现在： 

第一，随着融资重组的推进，四通股权结构将进一步优化，不仅是集团的存量资产得到

界定，而且使原来的法人股份进一步明晰。由产权完全清晰的职工持股会占控股地位，所有

者在主体范围内得到明晰，这样的产权结构为剩余索取权和控制权的合理配置，为决策权、

执行权、监督权的相互配合和制衡创造了根本前提。 

第二，不断推进的“购买”行为（已经完成的职工持股会对集团存量资产的购买和随后

进行的私募扩股和上市努力），既能够兼顾过去创业者的经营业绩，解决“历史包袱”，也能

起到较好的激励约束效果，较好地将企业的未来发展与四通所有职工和管理者的利益联系起

来。如果说持股会是针对四通的过去，那么外部股权投资则是为未来着想，新四通未来的外

部股权投资人将为新四通的经营管理者和未来的职工提供一份期权，这份期权更能显示其远

期激励效果。 

第三，产权结构是企业激励机制优化的基础，四通通过 MBO 改制并实施的员工持股很

好地解决了技术股份的问题，能够带来对高技术企业人力资本最大的激励效应。首先，它提

供了一个新思路来解决由于诸多原因造成的企业产权不清的痼疾。其次，它的实施首次体现

了企业管理层作为人力资本的价值回报。 

案例：分红权变股权的联想股权激励创新9 

由中国科学院计算所 11 名员工注册成立的联想集团是一家全民所有制高科技企业。90
年代初，为适应新技术发展需要，解决企业领导管理层的新老交替并激励创业者和员工，联

想开始实施产权制度改革。1994 年，经过一年多的磋商，中科院同意对联想股权进行划分，

确定按照中科院占 20%，计算所占 45%，联想集团的管理层和员工以员工持股会的形式占

有其余 35%的股权比例进行分红。1998 年，在联想更名为联想集团（控股）公司，成为香

港联想最大股东之后，中科院和联想正式确定按 1994 年分红比例确定股权，即中科院拥有

联想 65%的股权，联想自身占有其余的 35%。1999 年，联想把自身占有的 35%份额在集

团内部进一步实施员工持股计划，按 1994 年就已经确定的方案，具体组成为：第一部分，

创业员工，约 15 人，占 35%，主要是 1984、1985 年创业时的骨干；第二部分，核心员工，

约 160 人，主要是 1988 年 6 月 1 日以前进入公司的老员工，占 20%；第三部分，未来骨



干员工，包括现在员工，获得其余的 45%。这样，联想产权改革方案兼顾了企业的过去和

未来，既妥善地解决了创始人员的历史贡献问题，又恰当地考虑了企业的发展前途。 

相对于四通的集体所有，联想是一个国有民营的高科技企业，但是，在产权改革和股权

激励方面，联想与四通通过 MBO 达到员工持股的做法存在一些差异。联想依托员工持股会，

以分红权的形式来对国有资产进行量化，分红权只有剩余索取权，而没有剩余控制权，一方

面，国家可以优先获得分红，另一方面，又不参加企业的经营管理决策，不拥有否定权，因

此，分红权操作简单，对企业改制的震动也比较小，在减少国家行政干预的基础上，有利于

保证企业经营决策的独立性、灵活性。后来，联想又实行“分红权转股权”，并且是在保持

国家和集体所有的分红权和分红权比例不变的条件下，对员工持股会的分红权进行股权改

革，其激励效应具体表现为： 

第一，联想分红权转股权的做法实质上是一种“员工持股计划”，它通过法律将国有民

营的发展模式确定化，解决了困扰我国企业特别是高技术企业发展中的产权不清和所有权虚

置困惑，对于梳清国有民营的体制混乱起到了重大作用，也为推进国有资产管理体制改革进

程、规避政府机构之间的财产关系变动影响提供了范例。 

第二，由认股权特性与本质所决定的联想股权激励机制以吸引人力资本、完善公司内部

治理结构为根本目标，对企业经营决策、投资回报和长期健康发展起到了积极作用，对严格

内部治理机制起到了质的推进作用，特别是使员工获得了剩余索取权和控制权，激发了高技

术企业员工的积极性和增强了持股员工的凝聚力。联想给予员工的不是股票，而是认股权。

员工可以在一个规定的时间内把它变成真正的股票，持有人的认股权成为股权激励的载体，

联想员工的收入重要来自于这一块，因此，这是一个富有创新意识，公平、合理、有效的长

期激励方案。 

（三）四通、联想持股激励的启示 

从产权改革进程来分析，四通产权改革尚未最终完成，这种产权的滞后容易导致持股后

形成了经营权和所有权混而为一，激励和监督不够充分，形成公司治理事实上的内部人控制，

这样既不利于岗位职业化及职业经理人制度的建立，也不利于建立人力资源上的竞争淘汰机

制。从股权激励的范围来看，联想和四通的经理层和骨干员工持股的比例过大，“洒胡椒面”

认股方式导致了激励功能的弱化，简单的、一次性的持股无法解决长期问题，员工持股激励

中股权分布过于分散和激励的范围过大导致激励功能弱化，四通、联想等在内的公有民营科

技企业必须在产权清晰的基础上适当集中股权，提高激励功能。 

因此，在产权改革以后，我们还要进一步对公有民营科技企业进行激励机制创新，特别

是在股权可流通变现的基础上，继续探索新的股权激励实现形式，加大对经理管理层和核心

技术骨干的激励；通过内部股权交易市场提高产权集中度，克服股权分散和股权平均主义对

员工激励的弱化；逐步向外部投资人开放，通过开放的股权结构吸收外来的管理经验。 

四、温州民有民营企业的产权改革和股权激励创新——以正泰为例 

温州民有民营科技企业产权改革的特点不同于中关村公有民营科技企业，它主要基于家

族内部产权结构由单一走向多元，由封闭走向开放。在产权多元化、开放过程中，通过一定

的股权激励载体，能够引进职业经理人队伍加入到企业管理中，打破封闭的家族制管理体制，

并通过使职业经理人和技术骨干成为剩余索取者和控制者，促进对经理人员和骨干员工的激

励，因此，家族制科技企业的产权改革和激励机制创新往往是伴生的。相对于公有民营科技

企业而言，私有民营高科技企业内部治理结构的优化和创新的激发是其发展的关键，这一类

型的企业要通过股权激励来解决企业所有者、经理人与核心骨干员工的剩余索取权与分配权

的关系问题，它是一种基于“解决现实问题、激发创新创造”思路的股权激励机制。 



（一）从员工持股到限制性期权的正泰股权激励实践 

温州民有民营科技企业要在员工持股稀释家族股权和量化创业股份基础上，加快股权激

励机制创新，促进对经理人员和骨干员工的激励，并将新型股权激励创新实践制度化，保证

企业的持续发展。温州等地私有民营科技企业大多是家族企业，其股权激励机制创新的演化

路径是：“股权高度集中”——“员工持股”——“家族股权被稀释，股权多元化”——“限

制性股权激励——“股权相对集中”——“股权激励制度化”，这里以新温州模式的典型代

表——正泰集团股权激励创新为例进行分析。 

案例：正泰集团的家族股权稀释和岗位股权激励创新10 

全国著名民营企业——温州正泰集团是一家典型的家族制企业， 1991 年正泰公司正式

成立，南存辉兄弟及其他家族亲友的股份占企业股权的 100%，其中南存辉个人占 60%。

1996 年正泰集团提出了“产权多元化”的口号，一是弱化家族持股的绝对数量，以便使新

的股东进入。二是保证恰当的股权级差，变家族企业的相对控股为创业者的相对控股。1998
年，南存辉兄弟股份降至 28%，其他三位家族成员创业股东分别为 10～7%不等的股份。

目前，正泰的股东是 112 人，其中 80%是在集团发展过程中，带着有形资产加入而成为股

东的；另外 20%，则是因为是骨干，或者对公司作出了巨大贡献。通过逐步的股权改革，

正泰集团家族持有的股权逐步稀释也为后续的改革奠定了基础。刚开始，正泰集团实行的年

薪制和股份激励，为充分激励科技人员技术创新和科技进步，公司通过年薪制和额外奖励对

有专业特长的工程技术人员进行激励。通过现金或激励股份鼓励发明专利。2003 年，正泰

推出岗位激励股，解决激励与约束不对称问题。这种岗位激励股与普通股最大的不同，在于

它是与一定职位考核联系在一起的；刚开始，它不享有所有权，只享有分红权，受益人不需

要出资购买，但当业绩达到标准后，岗位股还可以转成永久股，也就是普通股。目前，在股

权激励这条路上，正泰的股权激励正着力于持股制度化问题，即经营业绩比较和量化制度建

立。 

正泰的产权改革和激励机制创新从通过员工持股稀释家族股份入手，员工持股对于实行

家族管理的民有民营科技企业稀释家族股权和量化创业股份，形成开放的、多元的股权结构

和有效的公司治理具有重要意义。但是，正泰的员工持股所带来的股份分散化和平均化导致

了对企业经营管理和技术创新激励的不足。如 2001 年末，正泰的总资产达到 22 亿，工业

总产值实现 61.77 亿元，销售收入为 60.55 亿元。这样的回报，已经足以使很多股东产生创

业疲劳症，人人持股、股份过于分散化造成了激励约束弱化、员工创新能力和激情衰退。一

部分股东不劳、少劳甚至离开正泰的现象开始出现。11 

在通过员工持股解决家族企业内部“一股独大”问题后，正泰集团再借用期股激励体系

来强化经理人与核心骨干员工的剩余索取权与分配权的对称。对民营科技企业而言，最重要

的人力资本是占总员工中少数比例的高级经理和骨干员干，因此，正泰集团在稀释家族股权

比重的基础上，创新性地将期权和岗位绩效考核结合起来，其实质是限制性期权结合分红权

为主的股权激励方式。期股激励体系的实施载体是“股票”和“期权”，“期权”是一种选择

权，具有不确定性，而“股票”是一种资产形态，具有确定性，两种不同的风险模式带来了

不同的风险收益分摊机制和不同的激励程度，两者结合的激励效果具有时间性和有限风险的

确定性，因此，它的受益人范围或者说激励对象是企业高级管理人员和骨干人员。“限制性”

则对被激励者权利以经营绩效进行考核和限制，主要体现“约束功能”；外加“分红权”则

在“期股”本身具有的激励功能之上再加强其激励的效能，同时也是对被激励者所拥有的“人

力资本”的肯定，这种激励方式能够加大对企业重要经营管理者和骨干人员的激励。此外，

除了业绩考核的约束，正泰集团在具体实施过程中，也出台了一些约束条件来保证激励的有

效性。如对工人的考核主要是计件工资，对管理层主要是根据岗位不同，设置不同的岗位激



励股，目的是改变原来老的分配制度。如果受益人在获取普通股后，不参与经营，就不享有

人力资本配股权，只享有货币资本的配股权。而在其他人上任新的岗位，参与经营管理后，

他们就可以享受岗位激励股，这个股份随着公司业绩考核的情况还可以增加，这样，受益人

持有激励股的就与他的“岗位”紧密相连，因此，我们可以看出，正泰的岗位激励股与一般

期权不同是通过“岗位”约束受益人，限制性更强。 

（二）正泰与四通、联想股权激励的比较分析 

与四通和联想这些公有民营科技企业的产权改革和股权激励机制创新相比，正泰集团在

产权改革基础上的岗位股权激励创新的主要特点在于：第一，正泰集团股权激励的创新性更

强。正泰的岗位股权激励是将期权和岗位绩效考核结合起来，激励和约束功能较为对称。而

四通 MBO 实施员工持股更侧重企业改制后的福利分配，激励功能差；联想的分红权转股权

具有较强的激励，但是约束条件不足。第二，正泰集团股权激励的针对性更强。四通和联想

的股权激励实施范围过于宽泛，导致对民营科技企业的人力资本激励和技术创新激励不强；

而正泰集团实施的岗位股权激励针对的是企业高层经理人员和对企业技术创新能力至关重

要的少数员工。第三，正泰集团股权激励实施更彻底。四通的 MBO 还没有最终完成，并且

在MBO后还要进一步探索股权激励实现形式，联想在分红权转股权后也要提高产权集中度，

加大对经理管理层和核心技术骨干的激励，正泰集团只是在健全和完善相关制度基础上，保

持目前激励机制的稳定性。 

民有民营高科技企业内部治理结构的优化和创新的激发是其发展的关键，期股激励机制

有助于温州民有民营科技企业家族产权结构的优化和现代企业制度的改造，但是，要保障企

业持续发展和激励的长期有效性，企业还必须将实践的股权激励方案制度化。 

五、小  结 

民营科技企业实施股权激励，一是要根据我国股权激励实践的具体情况进行；二是要遵

循民营科技企业的发展要求和特点，有针对性地实施。因此，我们在探讨民营科技企业实施

股权激励的战略对策时，首先要明确实施的基本原则。这些原则具体包括以下几点： 

第一，实施民营科技企业股权激励机制要规范试点、分类指导。尽管股权激励是一种

促进民营科技企业发展壮大的长期激励工具，但是它的应用是有条件的。目前在我国，我们

必须在努力改造和完善现有的格局，建立有效的公司治理，在规范的基础上发展我国证券市

场的同时，选择一些条件较好的民营科技企业，通过规范试点、分类指导的方式，有步骤地

推广这种长期激励方式。此外，我们还要从不同发展阶段、不同产权类型和上市与非上市等

方面区分民营科技企业，以有针对性地实施股权激励，特别是在公有民营科技型企业的股权

激励和产权改革过程中，应结合企业的发展历史，加强对国有资产流失的防范。 

第二，民营科技企业股权激励机制要以激励人力资本和推动技术创新为宗旨。民营科

技企业要按照市场经济规律的要求，实行多种分配形式，如技术入股、管理入股、期权股票

等，建立能够激活人力资本和留住人才的利益机制，通过各种股权激励形式来实现人力资本

效用的最大，以保证民营科技企业技术创新能力。 

第三，民营科技企业股权激励机制要与企业其他改革配合使用。股权激励不仅需要明

晰的产权结构，更需要合理企业治理结构，因此，民营科技企业股权激励机制的创新要与现

代企业制度建设、企业文化建设、企业技术创新、管理创新等配合使用。 

第四，民营科技企业股权激励机制要通过设置限制条件来保证激励与约束相容。激励

和约束相伴随，只是手段，完成企业的经营计划、达到发展目标才是目的。所以股权激励制

度和实施方法一定要结合股权激励工具的期限条件、企业的目标达成情况以及激励对象本



人、本部门的业绩指标完成情况与考核办法来制订和兑现。 

第五，民营科技企业股权激励机制实施股权激励要通过制度建设保持激励机制的稳定

性，注意稳定性与灵活性有机结合。稳定性说的是激励制度一旦颁布就要不折不扣地实施

并坚持下去，否则企业将失去员工的信任，那样的话还不如不搞股权激励。灵活性则指针对

不同的激励对象、在不同的环境中以及随着时间的变化，所使用的激励工具和激励方法的组

合应该有所不同，也就是说要做到所采取的每一个激励措施对于所要激励的对象而言都实用

的、恰当的、高效的。民营科技企业要保持持久的创新能力和有效的激励约束，必须加强激

励行为的制度建设。制度建设能够克服激励行为的随意性，规范激励模式并保持其长期性。 

第六，民营科技企业股权激励机制要根据企业发展现实情况和股权激励工具的适用范

围，在激励方式和方法上创新。首先，任何股权激励工具都是人们在管理实践中创造和总

结出来的，并且不断有新的激励工具在不断地被创造出来。其次，每一个成熟或不成熟的激

励工具都有其自身的适应性和适用条件，并不存在一个百分之百成熟、完善的股权激励方法，

股权激励机制没有定式，不同股权激励方式适用于不同的企业，从而具有不同的激励效果和

激励适用对象。所以民营科技企业要根据自己企业的实际情况，注重激励方式方法的创新。 
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Abstract：So-called stock and option incentive mechanism means that the company carries on a certain 
stock right to arrange with some staff or all staff. It can perfect the governance structure, strengthen the 
manpower capital incentive, promote enterprise’s technological innovation, and ensure enterprises to 
develop continuously. Three kinds of typical modes have appeared during the Development of our 
country's Non-state owned Hi-tech Enterprises: the mode of Shenzhen, the mode of Wenzhou, Zhejiang 
and the mode of Zhongguancun, Beijing, By the analyses of the property right characteristic, the mode of 
Zhongguancun relies mainly on publicly-owned and private Hi-tech enterprises, such as Stone Group, 
Levono Group, etc.; The mode of Wenzhou, Zhejiang relies mainly on the non-state owned and private 
Hi-tech enterprises, such as Chint Group ,etc. The stock and option incentive mechanism of non-state 
owned Hi-tech enterprises is difficult because of the different characteristics of property rights system. 
Through the case study to the stock-holding incentive mechanism of Stone Group and Levono Group, 
and the restricted option incentive mechanism of Chint Group, this paper probes into the enlightens that 
above-mentioned enterprise groups’ implement caste upon the non-state owned Hi-tech enterprises in 
our country.  

Key Words：Non-state owned Hi-tech enterprise；Stock and option incentive mechanism；Property rights 
revolution 
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