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摘  要 

随着市场经济体系的不断完善，各行各业的竞争愈演愈烈，知识密集型企业

也在快速成长。但随着公司逐渐发展壮大，公司管理依然面临许多问题，包括员

工离职率高、发展遇到瓶颈等。究其根本，公司未能提高员工工作积极性是关键

原因之一。公司员工没有做到将自身利益与公司利益相结合，而解决这些问题的

手段之一便是股权激励。随着社会的发展，股权激励在各行各业中广泛应用。符

合公司自身特点的股权激励政策可以提升公司核心竞争力，并为公司创造更多地

价值。 

本文首先研究了国内外股权激励的研究与发展，认为股权激励可以较好地解

决企业所有者与经营者之间的矛盾。股权激励是诸多公司吸引核心人才的一个重

要方法。在我国这一手段虽被很多公司采用，但目前来看，我国的股权激励制度

仍旧存在很多不足之处。其次介绍了华为作为知识密集型企业的典型性及其股权

激励方案，知识密集型企业多为研发或高端制造业，其员工一般具备良好知识素

养，渴望实现自身价值。再次讨论了华为作为知识密集型企业的典型代表，不同

时期股权激励制度对华为公司价值创造力的影响，认为股权激励通过财务绩效、

人力资本、产品市场发展、企业文化以及品牌经营理念等方面影响华为公司的价

值创造力。最后得出结论，做出展望。第一，通过营业收入增长率、利润增长率、

经济增加值等指标，能够反映出股权激励制度对企业财务绩效有正向影响。第二，

知识密集型企业的人力资本受股权激励影响，可以为公司创造更多地价值。第三，

随着产品市场的发展的，该政策能够对企业价值创造产生正向作用。第四，企业

文化受股权激励政策的影响，能够积极地影响企业价值创造力。第五，品牌经营

理念在股权激励政策的影响下，对企业价值创造力可以发挥出事半功倍的效果。 

 

关键词：股权激励  知识密集型企业  价值创造力 
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Abstract 

As the market economy continues to improve, competition is intensifying in all 

sectors and knowledge-intensive companies are growing rapidly. However, as 

companies grow and develop, they still face many problems in management, 

including high staff turnover rates and bottlenecks in development. One of the key 

reasons for this is the company's failure to improve the motivation of its employees. 

The company's employees do not combine their own interests with the interests of the 

company, and one of the means to solve these problems is through equity incentives. 

With the development of society, equity incentives are widely used in all walks of life. 

An equity incentive policy that meets the company's own characteristics can enhance 

the company's core competitiveness and create more value for the company. 

This paper firstly examines the research and development of equity incentives at 

home and abroad, and concludes that equity incentives can better solve the conflict 

between owners and operators of enterprises. Equity incentives are an important way 

for many companies to attract core talent. Although this means is adopted by many 

companies in China, at present, there are still many shortcomings in China's equity 

incentive system. Secondly, Huawei is introduced as a typical knowledge-intensive 

enterprise and its equity incentive scheme. Knowledge-intensive enterprises are 

mostly R&D or high-end manufacturing industries, and their employees are generally 

well educated and eager to realise their own value. Again, the impact of Huawei's 

equity incentive system on Huawei's value creativity at different times as a typical 

representative of knowledge-intensive enterprises is discussed. It is argued that equity 

incentives influence Huawei's value creativity through financial performance, human 

capital, product market development, corporate culture and brand management 

philosophy. Firstly, the indicators of operating income growth rate, profit growth rate, 

and economic value added can reflect the positive impact of the equity incentive 

system on the financial performance of the company. Secondly, the human capital of 

knowledge-intensive enterprises is affected by the equity incentive and can create 

more value for the company. Thirdly, with the development of the product market, the 
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policy can have a positive effect on corporate value creation. Fourth, corporate culture 

is influenced by the equity incentive policy and can positively influence corporate 

value creativity. Fifth, brand management philosophy, under the influence of the 

equity incentive policy, can have a multiplier effect on corporate value creativity. 

 

Keywords：Equity incentive; Knowledge-intensive companies;Value creativity 
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1 绪论 

1.1 研究背景及研究意义 

1.1.1 研究背景 

《上市公司股权激励管理办法》的出台，旨在进一步跟踪战略政策的制定，

进行下一步改革。这一办法兼顾了劳动者与资本所有者二者的共同利益，调动了

企业管理者价值创造的积极性，完善企业上层结构，提升了企业核心竞争力，进

而提高投资者和管理者的收益。为了有效披露信息，我国有关部门对原来的制度

进行调整，放宽有关规定，加强监督，根据公司的具体情况，逐步形成对上市公

司具有市场约束力的股权激励机制。该办法的颁布使得采用股权激励政策的上市

公司数量快速增加。截止 2015 年底，共有 808 家上市公司采用这种方式。其中

以知识资本为核心竞争力的科创型的公司占比最大。在推行这种政策的上市公司

中，共有 229 家制订出两个及以上的方案。通过股权激励政策企业可以有效地调

动员工的工作积极性，从而为企业创造更多地价值。十年前我国的这一政策刚刚

起步，发展尚不完善，虽然有一定正面影响，但由于委托代理矛盾的出现，生产

经营成本提高，不利于企业的发展和利益。受我国社会主义制度影响，国企改制

决定了多数上市公司的出资比例，国家有关部门委派企业核心管理人员，公司相

关政策无法合理制定，这也就导致了社会资源得不到有效地配置。 

公司的价值创造力能够衡量公司有形和无形价值，它不仅可以有效地判断公

司在资本市场中的发展，而且还是衡量公司在同业中地位的重要指标，它受公司

经营业绩、盈利能力和资本市场现状因素的影响。因此，价值创造力一定程度上

可以衡量企业的增值能力，并预测公司的未来发展前景，从而提高投资者对投资

的信心。公司的盈利能力可以极大地反映其价值创造力。在制定股权激励计划时，

公司管理层必须首先考虑价值创造对公司未来发展的影响，这会对公司整个行业

的经营成果和未来发展前景产生影响。随着公司治理制度地不断完善，股权激励

对公司发展的影响被越来越多的学者关注，对该领域的研究也与日俱增，但对知

识密集型企业的股权激励对企业价值创造力的影响进行研究的文章不是很多。故
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本论文从实际出发，选取华为公司作为案例公司，研究分析该公司实施股权激励

政策后对公司价值创造力的影响，期望能对我国其他知识密集型企业通过股权激

励政策提升公司价值创造力  

1.1.2 研究意义 

从理论意义上来讲，现代企业治理亟需解决委托代理问题。公司高管对企业

进行日常管理，制定公司各项制度，执行公司的各项决策。而公司员工做为公司

价值创造力的最终一环，也是整个公司价值创造力中的必不可少地一环。公司通

过股权激励，对管理层的行为产生一定影响，使管理层在做出重大决策时，将公

司的利益放在第一位，有利于公司今后的发展。将股权激励与企业的价值创造力

相联系进行分析，可以分析得到影响公司价值创造力的核心关键因素，进而更好

地提升公司价值创造力。 

从现实意义上来讲，随着企业治理的不断完善和市场的发展，知识密集型企

业股权激励对企业价值创造力的影响逐渐受到学者们的关注。为了解决现代企业

中的委托代理、价值创造力的影响因素等问题，针对不同的公司，需要建立适合

自身发展情况地激励机制，分析华为通过股权激励对公司价值创造力带来了哪些

不同，其中需要重点分析各公司的财务和市场指标。本论文以华为公司为例，重

点分析知识密集型企业通过股权激励对公司的价值创造力会造成什么样的影响，

衡量公司的价值创造力的核心因素有哪些，进而对其他知识密集型企业如何通过

股权激励来提升价值创造力提供一定的参考借鉴。 

1.2.研究内容和研究方法 

1.2.1 研究内容 

本学术论文主要内容分为以下六个部分：第一部分：绪论。绪论主要阐述了

了论文的研究背景及意义，介绍了文章选取的研究内容与方法，最后客观的分析

了论文的创新点和不足之处。第二部分：文献综述与理论基础。总结最近发表的

国内外文献，对股权激励、价值创造力以及知识密集型企业等相关概念和理论进

行介绍。第三部分：华为公司简介及其股权激励方案简介。对华为公司进行简介，
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重点阐述了其作为知识密集型企业的典型代表性，并对华为的股权激励方案进行

简要阐述。第四部分：华为公司股权激励政策对其价值创造力的影响。通过对华

为公司的股权激励制度进行研究分析，探索其在市场业绩、企业发展、经营成本、

运营理念和企业文化等方面对企业价值创造力的影响。第五部分：华为公司股权

激励对提升其他知识密集型企业价值创造力的启示。在该部分，重点分析总结华

为作为知识密集型企业的代表，对其他知识密集型提升企业价值创造力提供的经

验和借鉴。第六部分：结论与展望。总括全文，理论联系实际提出全文的核心结

论，并对未来的研究进行展望。 

1.2.2 研究方法 

（1）文献综述研究法。对新发表的国内外相关文献进行研究，分析知识密集

型企业股权激励对企业价值创造力的影响，为论文写作提供了一定的借鉴参考。 

（2）案例研究法。本论文选取华为公司作为案例公司，探讨知识型密集企业

的股权激励是否有新发展，此外还研究了华为公司在知识型密集企业中股权激励

取得成效的原因，以及股权激励给企业价值创造力带来的影响，为广大知识密集

型企业股权激励提供参考经验。 

1.3 本文的主要贡献与不足 

本论文重点介绍华为公司通过股权激励对价值创造力产生了什么样的影响，

衡量价值创造力的关键因素有哪些，股权激励前后公司的价值创造力有何改变，

这些变化是如何产生的，进而对其他知识密集型企业如何通过股权激励来提升价

值创造力提供一定的参考借鉴。 

本学位论文在许多方面还需进一步完善，与专业的标准相比还具有不足之

处。由于客观条件，自身理论知识及实际研究水平有限，本文的分析还不够精确，

存在着很多需要改进和完善的地方。 
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2 文献综述与理论基础 

2.1 文献综述 

2.1.1 国外研究综述 

（1）股权激励与价值创造力的国外文献 

国外学者在股权激励与价值创造力的关联方面进行了大量的研究。贝内特

（1991）引入了经济增加值指标，通过指标计算能够衡量企业真实的盈利能力，

避免了净利润增长率为正但实际利润却下降的情况，剔除企业风险，提高企业价

值创造力。采取这一指标衡量公司价值，更加真实可靠，它是影响公司价值的核

心因素，增加 EVA 能够提升公司价值，让股东收获更多利益。为了更好地衡量

公司价值创造力，Irving Fisher（1996）提出了现金流折现模型，这种方法让

大家重新认识影响公司价值创造能力的指标，以往股东及管理层只是关注公司的

利润增长情况，对于公司的经济指标和其他影响对公司发展的指标基本不在意。

随着现金流折现模型的不断普及，梅耶斯（1997）提出折现会对部分公司投资造

成不利影响。首次通过期权定价方法对公司价值评价体系进行研究分析。期权定

价可以更为精确全面的评估企业创造价值，有着其他指标无法取代的优势。拉里

（2001）在研究价值评价体系中认为采用 EVA 进行评估可以增加结果的准确性，

这样可以更真实地反映公司价值，减少误差。通过该指标衡量公司价值创造力是

更加真实准确的。EVA 指标在研究价值评价体系中被广泛研究，罗纳尔多（2004）

研究结合众多相关案例，提出若净现值大于零，公司可以创造更多地财富。随着

EVA 不断适用于各行各业公司的价值评估，内特（2009）提出于经济增加值在规

模不同的公司均可适用，EVA 剔除了种种因素，是可以基本排除弄虚作假的财务

考核指标。Jensen，M.C. Meckling（2017）提出了所有者和委托人存在的问题，

现代公司为解决委托代理问题大概率会提高公司的成本，而通过股权激励政策一

定程度上可以有效地解决委托代理矛盾，因此可以降低企业成本，并有利于增加

企业价值创造力。 

（2）股权激励与价值创造力之间联系的国外文献 

20 世纪后期，Shleifer.A.和 R.Vishny（1986）认为大股东具有企业的实际
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控制权，对小股东的经营管理影响和利益收入进行排挤，只有将股权按照各自出

资比例进行合理分配才会使得公司价值创造力不断提升。经过实地调研，Hellet

和 L.iebman（1998）以大众汽车公司作为研究对象，分析高层的薪酬额度，分

析研究发现在大众持股的公司中，高层员工薪酬和大众价值创造力之间呈较强的

正比例的关系。Henderson 和 Fredrickson（2010）以美国的部分企业为研究分

析对象，得到了同样结论。格里菲斯，Fogelbertg 和 Weeks（2002）使用 EVA

来衡量美国的一家商业银行公司的企业价值，结果表明，对 CEO 进行股权激励后，

与案例公司价值增值之间存在非函数关系。当首席执行官持有公司 12%的股份

时，EVA 的涨幅更大，而当股份达到 67%时，EVA 开始下降，但同时不排除其他

因素。随着股份激励理论飞速发展，不断完善，Grossman S,Hart（2009）提出

了同股同权的股权分置改革的基本理论。这一理论被我国许多公司广泛应用，促

进企业股权激励制度的完善和施行。Clasenss，Djankov.and Lang,P.H.L（2016）

在期刊中提出东亚金融企业经营所有权分离后企业价值创造力的不同。虽然从短

期来看，企业价值创造力会显著提升，但长远来看不利于公司发展。究其根本，

是公司股东和经营者之间的利益冲突。Joe Hart（2017）认为采取多种股权激励

政策有助于提升企业价值创造力，增强企业员工的归属感。 

（3）知识密集型企业股权激励的国外文献 

    公正有效的薪酬激励政策对知识密集型企业创造价值的能力有正面影响。马

丁斯（2008）将美国知识密集型服务行业有代表性的企业作为分析对象，对企业

内部核心管理层薪酬水平差距进行了深入研究。实际研究数据表明，虽然这些企

业核心管理层与其他行业核心管理层相比报酬较高，但这并非全是益处。相反过

高的报酬会加大与其他员工的收入差距，不利于整个公司交流协作，不利于公司

的价值创造。乔治（2011）将高科技公司的知识型员工作为研究对象，结合公司

的实际经营目标，对他们进行适当的激励，有助于公司的目标的实现和长远发展。 

2.1.2 国内研究综述 

（1）  

国内学者在借鉴外国学者的研究道路上，方其澎等人（2004）分析了上市公

司股权激励的方式，主要有增发股票、换股两种。孙堂港（2009）对上市公司的
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绩效进行研究后，发现在施行股权激励后，公司的业绩均发生显著地提高。从而

得出结论，股权激励与上市公司的绩效间存在正向激励作用的关联性。王晶华等

人（2014）分析了股权激励体系中增加股份回购方案的企业盈利变化情况，得出

股份回购的行为与企业的经营营利状况具有正相关性，企业员工持股与企业经营

利润关联紧密。通过对众多施行股权激励的上市公司的案例进行整合，李子白、

王宇（2014）分析了实施股权激励政策会对公司的业绩产生什么样的影响。研究

结果发现，上市公司在实施股权激励政策后，无论经营成果还是利润收入均有了

显著的上升。张莉（2016）发现施行股权激励后，有利于企业上市，提高股东个

人利益和企业整体权益。随着委托代理问题产生的矛盾愈发激烈，于左（2017）

提出企业集团会导致股东与经营者利益冲突的问题，提出给企业经营者一定股份

以求二者利益一致。为探究这一矛盾的解决方法，王春雷，黄庆成（2020）研究

发现对管理层股权激励可以显著降低成本以改善经营成果。而代理成本是其中的

一部分。对高管进行股权激励的有效性强弱与股权的性质有关。相对于国有企业

来说，对民营企业进行股权激励得到的效果更优。 

（2）价值创造的国内文献 

全球经济一体化的趋势日益突出，众多可以对企业价值进行分析的框架和指

标逐渐增加和完善，曾蔚（2011）对企业的研究中其对价值进行分析在长远目标

等角度进行分析。同时使用经济指标来对价值进行估量，这样做是为了方便分析

研究。在众多通过会计方法对企业价值进行分析的成果中，陈永丽（2011）选取

回归分析法，认为股份回购等因素也会对企业价值创造力产生影响。公股份回购

会影响企业价值，影响多少取决于回购力度。EVA 指标的不断完善，使国内众多

企业在衡量创造价值能力时不再只参考净利润指标，凌文（2012）将上市公司作

为研究对象，这些上市公司均由央企作为控股股东，认为用净利润指标衡量利润

创造能力并不全面，且有一定局限性。而用经济增加值指标衡量会相对更全面合

理。其中，马忠（2014）发现企业价值会被经营成果等多因素影响。公司的口碑

品牌，经营能力和创新能力的越高，可以促进公司价值的提升。随后，金永红

（2014）分析得到 EVA 模型以及股利贴现模型等较适合国内公司现状。用净利润

作为评价指标尽管便捷，但易造假。相反 EVA 更加合理。同时，毕玮（2014）认

为合理运用 EVA 模型虽然可以提升利润收益，但不足以作为核心对国有企业经
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营业绩进行考核，其指标过于局限，不全面，应兼顾考虑与生产经营及企业运营

和市场相关的其他财务指标。孙倩等人（2016）通过案例分析了央企实行 EVA

管理的效果。认为经济增加值能更好的反应企业的经营业绩成果。张振（2017）

全面研究认为国企应该将 EVA 作为重要指标进行考核。并认为 EVA 是衡量企业价

值创造力的重要指标。在对价值创造过程中企业现金流的研究中，路延延，曹健

（2021）分析认为如果公司的现金流量恶化，公司的相关经营业务和发展将受到

限制，因此公司必须妥善管理其现金流量，以便为公司的获利创造良好的环境。

同时结合了理论知识和公司的实际情况，找到一种合适的方法来管理公司的现金

流量以实现价值的增长。姜鑫（2021）将 2011 及随后六年的沪深 A 股上市公司

作为考察对象,分析并购商誉的价值创造效等其他影响。研究表明，并购商誉具

有积极的价值创造作用，有效的内部控制可以增强并购商誉的市场价值创造作

用。 

（3）股权激励与价值创造力之间关系的相关文献 

曲亮、任国良（2010）将 1998 年至 2008 年间规模较大的公司发布的年报作

为研究对象，发现适当的股权激励可以为公司创造更多价值。在实证分析过程中，

将企业的价值创造作为自变量，因变量管理者薪酬随着自变量的变化而变化，呈

U型微笑曲线，股权激励模型对企业价值增加具有积极作用。通过对诸多股权激

励的企业进行分析，周仁俊、杨战兵和李礼（2010）对之前五年公司核心管理层

的薪酬、公司的股权比率和公司价值增加值的关系进行研究，分析得到三者呈正

相关关系，三者正相关关系在上市企业中表现尤为突出。随后，马忠（2011）分

析企业通过股权激励政策，会对企业经营成果有何影响。研究认为在采取股权激

励政策后，公司业绩水平显著提高。陈戈（2011）结合海油工程公司的案例，研

究认为公司通过股权激励，对于公司的价值创造力大有裨益。冯丽红、马广奇

（2012）结合了人力资本的价值创造力与期权。这不仅增强了公司人力资本的价

值创造力，而且还充分发挥了股票期权的激励作用，从而为公司创造更多地收益。

他还建议将公司绩效的上游与下游联系起来，以实现整个“投入-产出-激励”系

统从人力资本进入到公司运营绩效再到股权激励的不断循环。这一完整的激励体

系使众多企业更加注重通过股票期权激励企业提高价值创造力。叶映红（2016）

分析认为股票期权激励计划对企业发展财务方面的影响尤为明显。例如，增加股
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权可以增加公司的规模并改善公司的整体价值创造力。黄旭（2017）发现向公司

员工授予一定的股权就可以让他们融入公司，成为公司的一份子，更尽心尽力的

参与公司的生产经营活动中去。通过参与公司利润分享，业务决策和承担企业风

险，来有效保留企业的核心员工，同时也可以让员工更加积极地为公司创造更多

价值。王秀芬、徐小鹏（2018）分析表明对公司核心管理层高管进行股票期权激

励，虽然一定程度上会增加公司的财务风险，但也会提升公司的经营水平并得到

更多经营成果。 

（4）知识密集型企业股权激励的相关文献 

    实施股权激励的知识密集型企业，能够提高企业价值创造力，徐鹿、邓璐璐

（2011）对 2009 的上市公司的核心管理层进行了抽样调查。发现知识密集服务

型公司的高管薪酬与公司的经营绩效成正比。股权激励作为催化剂使薪酬激励对

公司经营绩效的影响更为深远。藏莹慧、孙长江（2013）以从事服务业的知识密

集型企业作为研究对象，分析公司高管实施股权激励政策对公司价值创造力有何

影响。研究发现，企业股权激励程度正相关于高管股权集中度，股权越集中，企

业价值创造能力越强，且管理更加规范。姚成（2018）指出公司员工学历越高，

公司的价值创造能力越高。公司员工人均薪酬、公司员工硕士及以上学历数量对

研发密集度、研发强度、创新速度等价值创造力影响较大。此外，拥有硕士学位

或更高学历，人均工资增加以及平均服务年限的增高都可以促进研发行为。黄世

忠（2020）提出华为作为知识密集型企业的龙头代表,知识资本是价值创造能力

的核心要素。研究得到知识资本在华为价值分配中具有无可替代的的关键地位。 

2.1.3 文献述评 

通过分析国内外有关股权激励的研究成果，可以看出，学者专家们非常重视

股权激励在现代公司治理中的重要作用。国外学者对股权激励的研究较早，对之

后的研究有一定的借鉴。同时他们也对一些跨国公司的资金管理进行了实证研

究，为股票期权激励的发展和研究奠定了基础。 

通过研读国内文献，首先，我国学者对股权激励的研究大多是以上市公司为

研究对象，对不同公司不同行业进行分析研究，结合公司自身不一样的实际情况，

开展具有各自特点的股权激励政策，提升公司经营业绩以及核心竞争力，以谋求
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公司未来的长远发展。其次，就企业价值创造力而言，大多学者认为 EVA 是最能

有效考核价值创造力的指标，但部分学者认为该指标较为片面，不准确。再次，

我国学者大多认为上市公司的股权激励对企业价值创造力具有非线性的正向相

关关系。合理的股权激励方法能够增强企业价值创造力。最后，就知识密集型企

业的股权激励方案而言，我国学者大多认为知识密集型企业进行股权激励对提升

企业核心竞争力与价值创造力具有正相关作用。 

基于以上研究分析，本论文认为我国学者对股权激励对知识密集型企业价值

创造力的研究较少，且就企业价值创造力而言，考核指标较为单一。因此本论文

以华为公司作为知识密集型企业的典型代表，就华为的股权激励方案对其他知识

密集型企业价值创造力有何影响进行深入研究。 

2.2 股权激励相关概述 

2.2.1 股权激励的内涵 

（1）股权激励概念的界定 

股权激励是指根据公司组织结构不同，建立不同地股票激励计划，实施股票

激励政策，以激励管理者在执行公司决策时将公司的长期发展作为第一目标。 

简单来说，股权激励是指企业向核心人才发放一定量的股票，核心人才持有

企业的股票以获取企业的对应股份。这样公司持有股份的员工便成为了公司的股

东，为公司做出战略决策，并参与业务利润的分配，可以有效应对委托代理产生

的信息不对称问题。高管在对企业经营管理进行决策时，常常为了迎合自身利益，

对企业所有者隐藏相关市场信息，甚至将虚假信息呈交给所有者。利益驱动导致

经营者的经营结果违背了所有者的战略目标。股权激励制度允许经营者适当转移

股权来获得公司的所有权，从而提高了管理层的工作积极性以及管理技能。激励

制度将运营商和所有者紧密联系在一起，兼顾二者的经济利益，既是激励，也是

约束。因此，该制度对解决企业中所有者与经营者之间的矛盾有很大的帮助，为

企业的长远发展建立了牢固的基础，提高整体竞争实力与价值创造力。 

（2）股权激励的方式 

①业绩股票。是年初或经营期初设定一个目标，若经营者或员工在年末或经
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营期末达到了这一目标，公司管理层将会奖励他们一定数额的股票。这是股权激

励较为经典的一种模式。但是它的限制往往比较多。 

②股票期权。是指企业核心技术人员或高级管理层，以当时约定好的价格在

日后买卖企业普通股的权利。这样可以有效地将企业核心管理层以及技术骨干与

公司利益相结合。当日后期权所有者行权会时，会影响企业股东权益。 

③虚拟股票。拥有虚拟股票的股东其权益并不完整，只能享受公司的分红，

但没有表决权。通常由公司发放给员工，并不需要员工自行出资。尽管他有一定

的激励作用，但对公司现金支付压力比较大。 

④股票增值权。其激励对象不需要享有企业实际的股票，同时也没有表决权

等。所获利得来自股票价格与所约定的行权价格之差。当公司的股票价格上涨时，

员工执行权利可以从中获得收入。 

⑤限制性股票。是公司先给股东一定数额的股票，但同时伴随着许多条件。

必须达到获得条件与出售条件之后，才可以出售这一类型的股票,并且获得最终

受益或者损失。 

⑥延期支付。是指公司根据激励对象实际情况的不同，一一对应有针对性地

制定不同的薪酬激励计划。但是一年内不完全发放，而是将公司的股票转换为实

际股票，根据股票的不同形式，以现金分发给期权所有者。 

⑦经营者/员工持股。指的是让经营者持有企业一定数额的股份，使经营者

成为自己企业的股东。公司通常无偿赠予被激励对象。股票价格增高，员工获得

利润；反之股票价格下跌，员工遭受损失。它是指员工或者经营者持有特定数量

的股份，在成为了公司股东的同时增强主人翁意识。这些股票由公司无偿赠与。

股票市面价值的高低决定员工是否获利。 

⑧管理层/员工收购。如果一家企业的职工想要成为股东，可以采用这种方

式，购买公司一定数量的股票。这种方式改变了公司的资本结构等。这种方式不

拘泥于管理层收购，增强了员工的凝聚力和认同感。 

⑨账面价值增值权。这种方式不同于其他方式，由股票的账面价值决定。这

种方式避免了价值波动的反复无常，从而较为稳定合理。对于非上市公司尤为适

用，但西方国家许多上市公司同样采用这种方式进行股权激励。主要分为购买型

和虚拟型。 
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2.2.2 股权激励的作用机制 

（1）股权激励对资源配置的作用 

股权激励机制企业为了激励员工而需要长期执行的激励措施。他是指公司股

东为了使公司员工工作更加积极，效率更高，而给予他们一定数量的股权。进而

增强员工凝聚力，使他们更加忠于企业，提高企业核心竞争力与价值创造力。我

们需要具体分析股权激励会通过哪些因素，以什么样的方式来影响企业价值创造

力。比如说，当执行股权激励政策时，其实就是将劳动，资本等各要素结合为一

个整体。研究分析它们在执行股权激励政策后，会对公司的价值产生什么样的影

响。 

公司进行资源配置时，常从两方面进行考虑。一方面是市场经济环境方面，

股票价格作为传导纽带，对公司管理层和所有者的行为产生影响。从中进行调和，

以达到对资源的合理配置，促进市场经济环境健康稳定地发展。另一方面，就公

司自身来说，资源配置分为实物形态和人力形态，展开运营，最终实现公司整体

的价值创造力。公司股东委托经营者对公司资源合理配置，形成产品最终实现收

益。而股权激励政策可以提高员工工作积极性，从而使他们更好地完成对资源的

配置。管理者得到股权激励的奖励后，会更加忠实的为企业工作，提升股价企业

利润收入和价值创造力。 

（2）股权激励对公司治理的作用 

随着社会的发展，管理层与所有者之间的问题不断涌现。所有者将公司委托

给公司核心管理层运营。但管理者常常出于考虑自身利益，采用投机行为，甚至

弄虚作假，罔顾公司利益忽视职业道德，做出许多不利于公司长远发展的决策，

严重地危害到公司和股东的利益。基于此矛盾，所有者往往会采用一些激励措施

激励管理层来保证公司利益，解决股东与管理层之间的权利与义务冲突，解决相

关的利润分配制度，实现经营者与所有者之间的利益平衡。有效的激励方式可以

提升管理层的工作动力，将公司利益置于首位，有利于公司今后地发展，实现公

司与经营者双赢的目标。所以股权激励的实质是调整经营者的报酬收入，并给予

他们股权来维护公司的日常运营。合理地激励手段使公司股东与管理层达成共

识，管理层在日常经营中将公司的利益置于首位这样自身利益也可得到保障。 



兰州财经大学硕士学位论文          股权激励对知识密集型企业价值创造力的影响——以华为公司为例 

 
 12 

2.3 价值创造力相关概述 

2.3.1 价值创造力的内涵 

关于价值创造力的内涵不同学者见解不同。大多认为价值创造力是利用一定

的资源，获取更多的价值，或者利用尽可能少的资源，获得一定的价值，以实现

资源利用最大化，这是一种创造价值的能力。价值创造力的含义包括以下三方面：

第一是公司的生产经营环节组分能力；第二是公司各个环节结构能力；第三是公

司实现价值增值的动态能力。三种能力可以提高公司价值创造力，以追求持续稳

定的长远发展。 

经过分析，本论文认为价值创造力是公司整体价值创造能力的体现，是特定

价值创造活动的统一，是所有资源创造价值的综合能力，能够保持核心竞争力和

长期稳定地发展。 

想要衡量一个公司的价值创造力，有两种方法：第一是财务价值増值，根据

企业在过去的生产经营状况中，投入一定资本所能带来价值增值的情况。财务价

值増值通常由财务指标来衡量，因此较为真实；第二是市场价值增值，可以预测

企业将来的经营情况。与外部环境密切相关，不同于财务价值增值，他可以更为

全面更为宏观地反映企业整体在未来的的经营发展情况，可以反映出企业在资本

市场中用一定资源实现价值增值的能力。基于以上分析，论文根据企业将价值创

造为分为财务价值创造力以及市场价值创造力分别进行讨论。 

2.3.2 价值创造力衡量指标 

（1）财务价值创造力衡量指标 

有不少指标可以衡量价值创造力，但通常使用以下四个指标予以体现。 

① 净利润增长率 

它能够反映投资者投资回报率以及企业的经营成果，是企业经营者和管理者

为企业日后发展作出决策的主要依据。因此，净利润増长率是衡量企业财务业绩

较综合全面的相对指标。 

② 经营活动现金净流量增长率 
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经营活动现金净流量，是经营现金毛流量扣除经营营运资本增加后企业可提

供的现金流量。虽然它能够反映企业的财务状况，但在实操中也较为容易被操控。 

③ 营业收入增长率 

营业收入是指企业某一时段内通过日常生产经营过程中实现收入的总和。该

指标能够体现企业在某一时期的生产经营成果。通过分析营业收入增长率，可以

了解企业本期经济成果相对于上期的增值程度。 

④ 经济增加值 

经济增加值（EVA）指从税后净营业利润中扣除包括股权和债务的全部投入

资本成本后的所得。该指标可以准确地评价企业员工对资本利用的效率，以及衡

量为企业创造了多少价值。 

（2）市场增加值 

市场增加值是一家上市公司的股票市场价值与这家公司的股票与债务调整

后的账面价值之间的差额。它可以描述企业为能够所有者创造多少经济收益。 

市场增加值（MVA）可以较为准确地反映公司价值创造力，同时还可以反映

公司的风险。但它的局限性也较为明显，首先它只针对上市公司，非上市公司衡

量不够准确；其次股价不仅受到公司自身管理水平的影响，同时还受股市整体水

平影响；最后股市是否可以有效衡量企业价值，还有待商榷。 

2.4 股权激励及价值创造力有关理论 

2.4.1 公司治理理论 

随着社会的发展，管理层与所有者之间的问题不断涌现，公司治理理论应运

而生。为了应对委托代理矛盾产生利益冲突和信息不对称的问题。所有者往往会

采用一些激励措施激励管理层来保证公司利益，解决股东与管理层之间的权利与

义务冲突，解决相关的利润分配制度，实现经营者与所有者之间的利益平衡。合

理地激励手段使公司股东与管理层达成共识，管理层在日常经营中将公司的利益

置于首位这样自身利益也可得到保障。有效的激励方式可以提升管理层的工作动

力，将公司利益置于首位，有利于公司未来发展，实现双赢。 
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2.4.2 人力资本理论 

人力资本将人才置于首位，以人为本，对企业发展是至关重要的。当公司获

得人力资本时，人力资本会发挥其价值，为企业带来经济利润。企业为人力资本

支付劳动报酬，人力资本同时为企业和社会提供大量价值。人力资本的发展和增

长必须通过不断地培训和学习来实现。人类的思想是知识的源泉，随着社会的不

断发展，知识也需要人们去学习和创造。公司的经济发展以人力资本的发展为基

础。人力资本理论随着社会的发展而发展，逐步引入相关模型以完善人力资本。

模型研究表明，通过有效的激励措施，人力资本对经济增长的影响大于对实物资

本对经济增长的影响。 

企业建立相关制度，结合人力资本的价值，采取激励措施对员工进行管理。

公平合理地配置资源，激发员工工作的积极性，提高效率，提升企业经营业绩。

为企业的产品或服务提供更多的价值增值机会。企业还可以及时了解人力资本的

创收情况，比较和分析人力资本的发展可以给公司带来什么样的收益，同时实施

灵活的股票激励政策，以提高公司的价值和创造力。 

 2.4.3 激励理论 

激励理论的有三种不同的类型。内容性激励理论主要分析造成结果的原因，

过程型激励理论研究从一个动机开始产生到为实现这个目标采取行动的这一过

程，综合激励理论是对前面的综合，更为全面具体。 

激励因素能激励被激励对象，使得被激励对象有动力去达到某一目的，激励

因素往往是被激励对象渴望得到的。它主要分为物质的和精神两个层面。前者是

满足温饱等基本需求。后者主要指感情、荣誉、成就感等。人们得到物质保障后，

会将目标转向精神保障。随着社会的发展，人们不止满足于于物质层面，也越来

越注重精神层面。只有兼顾二者，才能最大程度发挥激励的效果。 

了解影响激励的因素并采取适当的激励方法后，企业就可以根据自己的实际

情况，采用适合自身的有效的激励政策以提高企业价值。具体包括激励的程度和

影响激励的手段等。 “期望理论”、 “归因理论”等均是激励理论的一系列探

索。激励过程一旦开始，就会对被激励对象产生一定的影响，主要体现在两个主
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要方面。首先是激励的结果是否满足激励对象的付出，一般来说，一旦激励的结

果与付出相匹配，激励对象就会接受激励计划；若不匹配则不会接受。然后判断

激励对象经过努力，是否可以达到目标。如果不满足设定的标准，则无论激励措

对象的价值有多高，实际的行动都是无用的。因此，针对不同的激励对象，不同

的特点，必须采用不同的激励方案。这样才可以发挥员工最大价值，为企业日后

的发展做出最大贡献。 
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3 华为公司及其股权激励方案简介 

3.1 华为公司简介 

3.1.1 华为公司概况 

华为公司于创立于 1987 年，总部在深圳。为扩展业务范围，公司采取“农

村包围城市，亚非拉包围欧美”的策略，同时注重研发能力。如此一来，华为公

司成为全球的电信供应商的龙头公司。公司与上下游积极合作开展业务，业务涉

及面也不断扩展，由最初的单一产品逐渐扩展为产品研发多元化，涉及多种领域

范畴。华为的研究所不仅在国内主要城市有所分布，还拓展到了海外，在美洲、

澳洲、欧洲以及亚洲其他国家也成立了研究机构。根据华为 2019 年年报数据显

示,公司共 19.4 万名员工。华为公司注重研发，涉及产品研发的约有全部员工的

45%。目前，华为已在全球建立了数百家分支机构，其产品营销和客户服务网络

已遍布全球。随着社会发展，华为也努力为客户提供更快，更高质量的通信服务。

2008 年，在金融危机期间，华为依然突破艰难险阻，实现销售额 233 亿美元，

而这其中的四分之三来自于海外市场，这说明华为的核心技术得到了世界的认

可。华为公司在注重产品研发的同时，不断注重公司治理体系。与许多世界一流

的知识密集型企业均有业务往来。在产品研发、上下游管理等方面上也进行了彻

底的革新。不仅如此，华为还将 IT 系统与它独有的管理方式相结合，从而使管

理更加完善。华为公司拥有如此多优秀的人才，主要原因就是较高的薪酬和合理

的人力资源管理。为留住人才，提升企业价值，股权激励在其中的作用不容小觑。 

3.1.2 华为公司治理结构 

华为公司的治理结构如图 3.1 所示。 
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图 3.1 华为公司的治理结构 

 

（1）最高的权力机构：股东会。 

股东会作为公司最重要的机构，对公司的合并破产等重大相关事项具有决策

权。华为的最高权力机构包括董事会以及监事会。其中，董事会对公司战略性的

重大决定负责，掌握公司整体经营方向，通过相关指导做出有利于企业发展的重

大决策，并确定公司未来的主要发展方向。而监事会主要监督公司内部流程与外

部流程是否合规，考察公司的财务状况和各种运营情况，并监督董事和其他职员

的所作所为是否合规。 

公司的执行董事会并非一成不变，华为执行 CEO 轮值制度。和其他公司一样，

华为的 CEO 是公司经营管理的核心负责人，在不同阶段，不同的轮值 CEO 对公司

的经营状况等重大事项负主要责任。审计师根据公司相关的会计准则和具体的审

计程序，对公司的财务报表等进行评估，考察财务报告的真实性与完整性等，并

股东会 

董事会常务委员会 监事会 独立审计师 

财经委员 人力资源委员 战略发展委员 审计委员 

CEO/轮值 CEO 

组织架构 运营平台 经营中心 

客户 

产品 

区域 

区域组织 

（地区部、 

代表部） 

集团职能平台 

（人力资源、财经、企业

发展、战略、质量与流程、

网络安全、片区域联席会

议、法务、内部审计、工

程稽查和道德遵从） 
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出具相关审计意见。 

（2）组织架构：客户、产品和区域。 

华为公司的内部组织架构分为三层，三者相互联系，共同为公司创造价值。

保持公司核心竞争力，提升企业价值创造力，同时提高客户满意度。 

运营商 BG 和企业 BG 是华为的两大不同组织。顾名思义，运营商 BG 面向运

营商、客户，而企业 BG 则面向企业/行业客户。华为的组织架构作为其推广，销

售和售后的核心组织，会根据客户的不同需求以及各自特点提供不同的解决方

案。消费者 BG 是主要服务于终端产品用户。它面向消费者，主要对企业的财务

状况、经营结果和产品风险等与消费者利益切身相关的方面负责。 

产品开发和解决方案部门是一个为主要运营商或客户提供 ICT 集成解决方

案的组织，主要负责产品开发，交付和产品竞争力，为客户提供更好的体验感并

保证业务模型的成功。 

（3）经营中心：区域组织。 

作为公司的主要业务中心，区域组织负责提高投资效率以及针对不同区域量

身定制不同方案。为了提高客户满意度，提升业务能力，区域组织加强与客户之

间的联系，以实现华为自身的长远发展，致力于提升公司价值。 

（4）运营平台：集团职能平台。 

集团职能平台以业务为导向，对客户服务并让客户进行监管。它主要为客户

提供准确及时的服务，向同时逐步提高监管力度，保证华为的核心竞争力以实现

华为公司更好更优的发展。 

3.1.3 华为公司在知识密集型企业中的典型性 

知识密集型企业是掌握核心知识的员工在公司全体员工中占据较高的比重，

同时知识作为关键要素对企业的发展业绩有着至关重要的影响的企业。基本特点

有：（1）企业拥有大量密集的知识。（2）企业内的专业员工掌握无法替代的核心

知识。 

华为研发人员的人均费用为每年 25000 美元，而欧洲企业研发人员为每年

120000-150000美元，二者之比约为1:5。华为研发人员的年均工作时长约为2750

小时，而欧洲研发人员是 1300～1400 小时，欧洲研发人员的年均工作时间约为
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华为的二分之一。公司之所以取得如今的成绩依靠的不仅仅是较低的成本，华为

可以创造出经济增加值较高的产品才是华为公司成功的主要原因。迄今为止，公

司一共有 19.4 万多员工。这些员工大多都是公司引进的人才。 

王传福曾经认为中国对于核心技术人员的组织培训不到位。在这个背景下，

华为将公司中核心技术人才组织起来，为华为公司的发展提供强有力的支撑。华

为做到了，他将知识性人才汇集一处，成为中国电信通讯的龙头企业之一。 

华为研发人员占全体职工的 46%，接近全体员工总数的一半，其他员工占比

54%，如图 3.2。从华为成立到现在，华为始终注重研发和市场，这两者员工占

全体员工总数的五分之四。 

 

 
图 3.2 华为不同职位员工占比 

 

3.2 华为公司股权激励方案 

3.2.1 华为公司股权激励的背景及原因 

（1）背景：从融资需求角度出发，华为开启了员工持股计划。股权激励始

于 2001 年，华为改变了原有的股权分配政策，由最开始的内部股权政策向虚拟

股权转变。随着 2003 年金融危机的到来，公司重新确定了员工持股范围并对其

期限做出相应规定。华为希望通过新的股权激励方式留住核心员工，提升企业价

值。2008 年，同样为应对全球范围的金融危机，华为公司重新调整了股权激励

方案。 

（2）原因：作为知识密集型企业，研发技术是华为公司成功的关键所在。
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随着社会的发展，华为公司充分发挥核心竞争力。根据不同的时间段制定相应的

股权激励方案，推进公司可持续发展。在华为公司的不断演进过程中，研究人员

是价值创造的关键所在。留住核心人才才能让华为保持行业领先地位。尽管高薪

对核心人才有一定的激励效果，但是面对市场上人才供不应求的现状，显然仅靠

薪酬是远远不够的。只有让人才真正成为华为公司的一份子，才能让人才认同这

个企业，全心全意的为公司努力工作，创造价值。基于此背景，股权激励制度产

生了。总体来说，股权激励制度不仅为华为留住了核心员工与其他优秀的人才，

还提升企业价值，同时也解决了委托代理的问题。 

3.2.2 华为公司股权激励的对象 

随着市场经济的发展,华为股权激励政策涉及的对象也有所变化。由最开始

只针对核心员工授股转向符合基本条件的大多数员工,覆盖面越来越广泛，所占

比重也逐渐上升。 

(1)初创阶段(1990-2000) 

1990 年-2000 年，华为处于创业初期，市场上与同行业竞争压力巨大。公司

为了在竞争中脱颖而出，必须在产品研发方面投入大量资金。为解决融资问题，

华为面向在华为工作年限满一年的员工发行股票，派发份额依据年限，能力等因

素决定。 

华为面向内部员工发行无息股票，解决了融资难问题的同时，由于无需支付

利息又极大的降低了财务风险，最重要的是能够充分发挥激励作用，留住了人才，

为企业日后发展做好保障。华为规定每股股票的发行价为 1元，税后利润的 15%

作为红利。这样一来，员工的工资不仅包括基础工资，津贴等，还包括公司的股

份，样做的好处是为华为留住了核心人才。出于部分员工年终奖不足以购买派发

额的考虑，华为公司可以作为担保人，帮助员工向银行贷款，获得足够的资金来

购买公司股份。 

 (2)网络经济阶段(2001-2002) 

网络虚拟经济对电信通讯业造成了沉重地打击。面对挫折，华为许多核心员

工纷纷辞职。为了留住核心人才，实现公司日后发展，公司高层决定改变原有股

权激励制度。如此一来虚拟受限股应运而生。 
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这一阶段华为的激励对象主要面对公司内部高管以及核心技术人才。华为公

司选用每股净资产作为配股价格，每股 2. 26 元。并且规定，激励对象可凭股票

的分红等获得收益。但是不用于普通股东，他们在公司重大决定事项上没有表决

权，也没有股票所有权，激励对象也不能轻易销售、转增股票。员工离职后，原

来拥有的股票权利消失，股票数额归零。 

在这一阶段，华为原有的政策渐渐退出，虚拟受限股不断发展。经过努力，

华为尽可能地留住了核心人才，为公司日后发展做了充分保障。 

(3)非典时期(2003-2008) 

2003至 2008年非典对全国各行各业造成了巨大的冲击，华为公司也不例外，

对外出口方面严重受限。同时，华为与思科之间的产权纠纷导致很多核心技术研

发员工纷纷离职，对华为业务影响冲击巨大。华为为了日后发展，又一次改变激

励政策。 

华为在原有政策上进行政策优化，放松原有条件，主要表现在以下四个方面。

首先增加配股额度；其次改变原有兑换方式，针对不同条件的员工，每年可以兑

换的比例也有所不同；再次降低了员工购买股票的难度，由原来的全部由员工出

资购买转变为员工仅需出资 15%即可，其余的由华为与银行协商；最后规定三年

之内，公司员工不可以兑换股票，如果在此期间员工离职，那么是无法兑现其所

持的配股的。 

这种“宽进严出”的策略，极大程度地帮助华为留住了核心人才，缓解了员

工的顾虑，更安心地为公司创造价值。 

(4)经济危机阶段(2008-2012) 

2008 年-2012 年，美国金融危机爆发，对通讯行业造成毁灭性打击，华为公

司同样受到重创。这一时期人人自危，华为公司员工担心手中股权贬值，纷纷要

求公司赎回股票。这样一来，公司股权激励的优势将化为泡影，为留住人才华为

对政策进行新一轮优化，推行饱和配股制。 

每位员工所处岗位不同，薪酬也不同。饱和配股规定了不同岗位员工持有股

票的上限。此次激励对象面对着工作年限满一年的员工。出于部分员工年终奖不

足以购买派发额的考虑，华为公司可以作为担保人，帮助员工向银行贷款，获得

足够的资金来购买公司股份。 
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此次变革为华为留住了老员工，同时也吸引了许多新员工，公司不断发展壮

大，价值创造力得以提升。 

(5)成熟阶段(2013 至今) 

2013 年，国内的通信行业市场份额趋于饱和，华为为开拓新的市场，将目

标锁定海外。为拓宽市场份额，华为需要大量融资。此时公司部分员工在原有激

励政策中享受到许多好处，对工作不像以前一样认真，开始产生懈怠情绪；而刚

入职的员工尽管态度认真，但由于工作年限不够，无法享受到政策的好处。待遇

不公让华为展开新一轮股权激励制度的变革。为激发员工工作积极性，公司颁布

了时间单位计划（TUP）。 

该计划规定每年根据不同员工表现，配送一定股权。同时，受益对象由原来

的工作一年以上的员工转变为全体员工。股票不需要当年以现金购买，而是规定

5年为一个周期，进行循环，5年过后进行结算并清零。 

这一计划的实施，不但可以缓解职场新人购买公司内部股票的压力；同时华

为笼络人心，让员工更加忠于公司，为公司创造更多价值。TUP 计划吸引了国内

外许多优秀人才，提高了华为的综合实力与价值创造力。 

3.2.3 华为公司股权激励的模式 

随着市场经济不断地完善，华为公司始终不断革新，在不同的时间段制定不

同的股权激励政策。 

（1）1990 年，华为第一次表明公司内部人员可以融资、员工可以持有华为

公司股票。购买股票后员工可以获得收益，收益为股票税后利率的 15%。根据经

营绩效、员工职位、职位资格等因素不同，华为公司有着不同的发放方式。 

上世纪九十年代，华为已实现 15 亿的元的销售收入。1998 年，华为的研究

所覆盖国内各大城市。两年后华为公司正式确立了产业研发中间机构。 

（2）2000 年，华为根据经济的发展变化转向虚拟受限股。和以往不同，华

为员工可凭股票的分红、增值获得收益。这一阶段员工持有股权增值的部分，成

为他们主要的收益来源。 

虚拟受限股政策，不用于以往的固定股利政策，受益对象也并非全体员工，

即不再强调惠及全员，而是以技术研发人员为核心。 



兰州财经大学硕士学位论文          股权激励对知识密集型企业价值创造力的影响——以华为公司为例 

 
 23 

（3）2003 年华为公司又一次改变股利分配政策。首先增加配股额度；其次

改变原有兑换方式，针对不同条件的员工，每年可以兑换的比例也有所不同；再

次降低了员工购买股票的难度，由原来的全部由员工出资购买转变为员工仅需出

资 15%即可，其余的由华为与银行协商；最后规定三年之内，公司员工不可以兑

换股票，如果在此期间员工离职，那么是无法兑现其所持的配股的。 

这一阶段，华为公司的净利润、销售收入均取得了突出的成绩。 

（4）2008 年华为公司不断革新，推出饱和配股政策，并具体设定了持股上

限。此次激励对象面对着工作年限满一年的员工，公司不断发展壮大，价值创造

力得以提升。 

员工通过这一举措，极大程度地帮助华为留住了核心人才，让员工更安心地

为公司创造价值，极大地解决了华为融资困难的问题。 

（5）2013 年，美国金融危机爆发，公司股权激励的优势将化为泡影，为留

住人才华为对政策进行新一轮优化，推行饱和配股制。 

3 万多来自巴基斯坦、印度等亚洲其他国家的核心技术研发人员，加入华为

大家庭，投身于公司的价值创造。 

（6）2014 年，华为公司不断改进，推行时间单位计划。每年根据不同员工

实际情况配送一定比例的股权。股票不需要当年以现金购买，而是规定 5年为一

个周期，进行循环，5年过后进行结算。 

这一计划的实施，不但可以缓解职场新人购买公司内部股票的压力；同时华

为笼络人心，让员工更加忠于公司，为公司创造更多价值。 
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4 股权激励对华为价值创造力的影响分析 

4.1 公司财务业绩维度的影响分析 

对资产负债表进行研究分析可以掌握华为公司近期的实际资产与负债；对利

润表进行研究分析可以得知公司的生产经营状况；对企业年度报表进行分析可以

确定股权激励状况，维护股东和消费者权益，保证企业健康平稳发展。 

传统的价值创造评估以生产经营所得利润为重点，但是华为不仅强调利润，

也重视收入和现金流的重要性。华为总裁曾经提出，必须同时考虑收入、利润和

现金流三者,公司才能长久稳定的发展。仅追求销售额增长过于激进，只追求利

润对长久发展不利，只看重现金流会导致只看中账面而非实际利润。仅考虑名义

利润将是虚无，没现金流就如同没米下锅，过不了多久企业就会濒临破产。正确

的价值评价体系使华为统筹兼顾，不片面的只考虑现在的利益，注重未来可持续

发展，收入、利润和现金流量的总量和增长速率都令人称赞，如图 4.1 和图 4.2

所示。 

 
图 4.1 华为的营业收入 
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图 4.2 华为的税后利润以及经营性现金流量 

 

从 2010 年到 2019 年，华为的营业收入不断增长。2014 年和 2015 年的营业

收入与上一年相比分别增长 20.58％和 37.06％，2019 年的营业收入高达 8588

亿元人民币，展现出企业卓越的价值创造能力。华为公司为了确保企业的高速发

展，一直致力于科学技术的创新，通过不断更新和升级技术来面对生产经营与市

场的挑战，鼓励企业员工将个人目标与企业目标相结合，通过完善的股权激励体

系确保收益的持续增长。 

2014 年后华为的税后利润不断递增，在 2019 年更是高达 627 亿元。这得

益于 2014 年推出的 5 年制 TUP 股权激励计划使华为员工将自身权益与企业发展

紧密联系，产生浓厚的主人翁意识和使命感。完善的股权激励政策和不断开拓地

国外市场保证了利润的平稳增长，2019 年华为公司实现净利润增长率 5.73%，营

业收入增长率 19.08%，所有者权益增长率为 26.80%。华为公司实际利润的增长

让公司股东得到更多的经济收益，针对公司全体员工的股权激励计划更加激发了

企业创造价值的生机与活力。 

如果 2010 至 2019 年公司的股权资本成本率为 6%，则公司的经济增加值如

表 4.1 所示。 
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表 4.1  华为 EVA 测算表 

单位：亿元 

年度 股东权益

余额 

当年税后

利润 

当年占用

股东资金 

按 6%测算

资本成本 

经济增加

值(EVA) 

EVA 占税后

利润比 

2010 694 256 438 26 230 92% 

2011 662 117 545 33 84 72% 

2012 750 156 594 36 120 77% 

2013 863 210 652 39 171 81% 

2014 10000 279 721 43 236 85% 

2015 1190 369 821 49 320 87% 

2016 1401 371 1039 62 309 83% 

2017 1756 475 1281 77 398 84% 

2018 2331 593 1738 104 489 82% 

2019 2955 627 2328 140 487 78% 

合计 - 3453 - 609 2844 82% 

资料来源：华为财务年报（2010-2019） 

 

通过表 4.1 可以看出，在 2010 到 2019 年里，华为的 EVA 每年都为正数，展

现出卓越的价值创造能力。经济增加值占税后利润比达 82%，这也证实了华为盈

利能力十分强大。经济增加值占比越大，受会计不合理规则的影响越小，企业管

理层对股东创造的真实价值就越大。 

4.2 员工价值创造力维度的影响分析 

对于高精尖技术行业，需要员工不断的学习来提供自己的知识储备，开拓眼

界。专利申请数量逐渐成为衡量企业价值创造力的关键考核指标之一。不断更新

技术，注重创新才能提高企业的核心竞争力，获得更高的利润。近几年来，华为

每年的专利申请数量大体上呈现出稳定的增长势头。这不仅说明华为公司十分看

重企业价值创造力，还说明员工价值创造能力的提高能保持企业活力，促进企业

的发展。华为公司一方面施行股权激励制度，一方面重视研究开发，通过维持员

工的创造力来提高企业市场占有能力。 

有关数据表明，在 WIPO 专利合作条约申请的国际专利中，电信行业的专利

申请数名列前茅。2013 年华为公司共申请专利 2094 件，2014 年与 2015 年连续

两年占据第一位。且华为在 2020 年以 5464 件的专利申请数位居中国专利申请公

司榜首，这也是华为连续连续四年位居专利申请榜首。 

华为申请技术专利的数量和利润收入在电信行业中领先，说明保持员工创新
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能力是保持企业市场高增长率的关键所在。华为不仅十分看重研发专利，在这一

方面投入大量资本与时间，还实施股权激励政策，刺激员工积极性，提高完成项

目的效率。员工持股计划的施行让华为员工有心理归属感，与企业同行，为企业

的价值和创造力注入持续发展的动力。 

2019 年国家知识产权局专利权授予数据显示，华为以 4510 项授权专利获得

第一名。在此之前，仅在专利申请量上就占据了中国第一位，与专利申请量相比，

专利权限的授予量更突出了一家企业的技术研究开发实力。 

2019 年，华为以 4510 件授权专利的数量荣获榜首。同时也是华为第一次摘

得桂冠。2019 年以前华为仅是在专利申请数量方面位居我国榜首，相比起专利

申请量，专利授权量更能反映一家企业的技术研发实力。 

在 2018 年之前，华为的专利申请量位于首位，不过专利申请量首位并不能

正确反映一家企业的技术研究开发实力。在提交专利申请后，我国有关部门需要

时间审查这些专利。由于部分企业申请的专利存在质量下降等问题，这种低质量

的专利很难通过审查。另外，华为对专利的重视开拓了国际市场，与国际企业发

生专利诉讼后更加认识到专利的重要性，专利申请量迅速增加。据我国有关部门

资料，截止到去年第三季度，在发明专利权授予量中占据第一位的是华为公司，

发明专利授予量为 4814 件，占专利数量的 89.2%。 

图 4.3 表示将华为公司对员工的激励制度分为两种形式。外在激励大多是物

质激励，主要包括基本工资、年终奖等形式给予的工资。内在激励是非物质激励，

主要体现在外出培训，公司团建等方面。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 4.3 薪酬激励构成图 
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华为公司为留住人才，给予员工的工资待遇比同行业高出许多。华为公司将

员工利益与公司利益相结合，给予员工股票期权，为企业留住优秀人才，同时有

助于公司长远发展。新年伊始，华为各部门的管理人员对部门员工在工作年限，

业绩等方面进行评估，筛选出符合股权激励条件的员工。随后，根据被激励对象

持有股票不同特性和持股比例，对其进行不同的股权激励措施。这样一来公司就

可以让员工成为公司股东，工作更为积极主动，树立诚实负责的工作态度，不仅

提高了公司员工的归属感，保持了企业核心竞争能力，同时也提升了企业的价值

创造能力。 

4.3 市场发展前景维度的影响分析 

就股权激励而言，如何分配股权只是其形式，最重要的是与华为公司未来的

发展目标相结合，继续保持华为在电信通讯的领先地位，并且不断提高销售收入

实现企业价值。华为公司在电信通讯行业业务范围广，在全球移动设备市场上位

居第三。华为业务分布广泛，覆盖面广，涉及全球一百多个国家公司。作为运营

企业的上游公司，华为为全球 70%的运营企业提供服务，故此华为国际市场的销

售收入占总销售收入的比重庞大，约为三分之一。 

 
图 4.4 华为公司 2019 年区域销售收入（单位;亿元人民币） 
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表 4.2 华为公司区域销售对比 

（人民币百万元） 2019 年 2018 年  同比变动中国 

中国 506,733  372,162  36.2 % 

中东非洲  206,007  204,536  0.7 % 

亚太  70,533  81,918 13.9 % 

美洲  52,478   47,885  9.6 % 

其他  23,082  14,701  57.0 % 

总计 858,833 721,202 19.1 % 

资料来源：华为财务年报 

 

通过图 4.4 及表 4.2，我们发现华为在世界市场范围中，中国市场占比最大，

通过完善的 TUP 股权激励体系，提高员工的工作热情和创造价值能力。 

华为的经营业务涉猎范围十分广泛，其中运营商和消费者业务占比最大，主

营业务收入也逐年稳定增长。华为以业绩、工作年限等诸多要素为评判标准，针

对不同对象实行不同激励制度，提高工作热情。随着激励制度的不断完善，公司

发展也越来越好。华为积极拓展国际市场，吸引外资企业，提高价值创造力，稳

定其行业地位。华为在电信和电信行业处于行业领先地位，业务范围的不断扩大

以及强大的核心竞争力促进企业价值的不断提高。 

4.4 企业文化维度的影响分析 

华为公司提出以客户为中心，以奋斗者为本。为同行业竞争奠定了基础，不

断优化管理能力，提高运行效率，针对不同对象实行不同激励制度，在发展中不

断完善薪酬与考核机制，促进新生核心管理人员快速成长。 

华为公司股权激励不仅对公司整体有利，更有助于激励公司员工，将员工利

益与公司长远目标相联系。激励员工将顾客放在第一位，首先要满足客户需求从

而增强企业价值创造力，以此证明股权激励通过企业文化影响企业价值创造力。

华为坚持将为客户提供客户满意地服好务作为首位。迫于行业竞争力，华为在发

展中形成了以客户为中心的价值观。价值的多少由是否为客户满意的服务来来判

断，不仅包括了直接价值，还有间接价值。华为以为客户创造价值为导向。如果

一个部门或者流程做不到为顾客创造价值，那么它是可以被取缔的。如此一来，

华为的组织效率会大幅提升，组织效率的提升与员工利益也紧密相关，同时也提

高了华为的价值创造力。 
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华为提出以奋斗者为本。只要一项活动可以为顾客创造价值，不论多少，均

是奋斗，否则，再苦再累但没有为顾客创造价值均不是奋斗。华为通过股权激励

使为客户创造价值的员工得到相应的回报。华为公司的目的十分明确，只有不断

提升核心竞争力，为客户创造价值，才能在市场上有一席之地。想要为客户创造

较多地价值，就要选拔优秀的员工，以股票期权、奖金等形式激励他们，从而让

这些员工为企业创造更多地价值。但是华为也明白如果激励没有限制，则会增加

企业成本，企业将难以运营，最后反而不会长久相反走向失败。制度合理、激励

适度，华为公司才能发展长远。以客户为中心、以奋斗者为本，尽管二者相矛盾，

但只有二者兼顾才能维持企业管理的平衡。 

开放、妥协、灰度是公司文化的关键所在。开放的文化，意味着汲取他人的

长处，弥补自己的不足，若一味地固步自封，公司发展将看不到希望，最终被社

会抛弃。而一个兼容并包的企业，则会不断进步，走向成功。一个企业若仅满足

现状，最终会被行业淘汰，只有推陈出新，才可以不断进步。华为随着社会的发

展，不断研发出符合顾客不同时期满意度的产品，正是其取得成功地关键所在。 

4.5 公司品牌经营理念维度的影响分析 

公司的经营理念是公司股东为了公司的经营业绩，树立的长期经营目标，它

是宏观的，战略性的指导方针。华为作为我国非上市的民营知识密集型企业，在

电信通讯行业处于领先地位。华为的成功并非偶然，华为正确的品牌经营理念在

股权激励的作用下对企业的成功产生极大地影响，这值得很多企业学习借鉴。 

任正非将均衡作为华为的管理理念。他认为不管电信通讯业如何发展，无论

华为的业务方向做了什么调整，“坚持均衡发展”一直是最重要的。可以说华为

公司的管理哲学思想最重要的就是均衡。做到均衡并不容易，只有把握好各维度，

股权激励才会对价值创造力发挥出最大作用，这与华为公司的品牌经营理念密不

可分。 

正是有追求均衡发展的经营管理理念,华为的股权激励才可以发挥出更大的

作用。华为以股权激励员工以提升企业经济利益为首要目标，时刻将客户利益置

于首位，促使管理模式流程化，提升企业绩效与核心竞争力，提升企业价值创造

力。就华为的品牌理念在经营模式方面来说，华为公司永远将客户置于首位，以



兰州财经大学硕士学位论文          股权激励对知识密集型企业价值创造力的影响——以华为公司为例 

 
 31 

客户需求导向，把为客户提供价值作为公司目标，一切以为客户创造价值为首要

任务。经过 20 多年的不断发展壮大，华为公司形成了自己独特的企业文化，这

也逐渐带领公司走出了困境。 

华为公司管理的核心价值观，同样将内部价值与外部价值导有机结合，追求

均衡发展。通过股权激励提升价值创造力就可以达到事半功倍的效果。总体而言，

均衡模式有机地结合了客户价值，企业利益和工作效率，建立了一种动态平衡。 

华为提出的宏观和微观业务模型是基于理性思考的，其本质是运营和管理的

动态平衡，这种均衡为股权激励提高企业价值创造力提供了环境和保障。 
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5 华为股权激励对提升企业价值创造力的启示 

5.1 建立合理化股权激励制度 

根据经济发展的不同阶段，确定激励目标，并根据企业发展不断调整。不同

企业自身发展情况不同，企业可以设置多个各维度的指标，对公司员工进行考核，

对符合条件者进行奖励。自 2003 年以来，知识密集型企业华为公司每年都会对

股权激励政策做出一定改变，以适应企业当时的实际发展状况。同时由于公司员

工人数较多，购买股票份额较多，基数较大，华为需要及时向银行进行贷款，以

便员工在遇到困难时能够降低风险。如此一来，股权激励就取得了双赢效果，不

但留住了核心技术人员，还极大地提升了华为公司价值创造力。由此可见，在复

杂的市场经济中，公司可以设置多个考核指标，根据公司经营状况和发展需要进

行调整。 

为员工日后发展考虑，建立有效保障机制。单单依靠股权激励制度华为公司

不足以取得今天的成就，还需要结合其他制度，方可达到事半功倍的效果。监督

制度在诸多制度中尤为重要。监委会不同于公司核心管理层，它可以对员工业绩

是否达标，制定的激励政策是否合理等方面做出相应的监管通告。合理的监管制

度可以保证股权激励制度有效地开展，同时维护企业中小股东员工们的利益。 

5.1.1 规范股权评判标准 

（1）选择合适地激励政策。知识密集型企业需要对核心技术研发人员及其

他表现优异的员工进行激励。有针对性的激励可以增强员工归属感，加速企业的

研究开发，提升企业核心竞争力，让企业在行业中处于领先地位，进而促进公司

的发展。股权激励的方式有很多种，企业根据各自情况不同，应选择不同的激励

方式。既可以采用单一的激励政策，又可以采用两个或者两个以上的激励政策，

适合自己的才是最好的。如此一来，企业不但留住了最重要的员工，还可以使他

们更积极主动地为企业创造价值，有利于企业的长远发展。 

（2）确定合理地评价指标。据统计，随着股权激励制度的不断完善，许多

知识密集型企业都将净利润作为衡量企业业绩的评价标准，但短期与长期的评价
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并不相同。所以企业不要仅局限于某一个某一个时期，而是应该将二者结合考虑。

例如客户满意度、市场增加值和经济增加值等指标，在某种程度上来说都可以反

映企业业绩。但管理层在制定评价标准时，应该注重均衡。如果指标设定过高，

员工达不到激励条件，激励制度等于没有；同样，如果指标设定过低，人人都可

以获得激励的好处，员工们便不会积极努力工作，为公司创造价值。 

不同的企业的特点不同，应为自己量身定做属于自己的股权激励方案，充分

发挥股权激励作用，提高员工归属感。在投资规模和效率方面，企业应立足长远，

最终实现企业长远目标的实现。 

5.1.2 构建多元化股权激励方式 

知识密集型服务型企业在不同的阶段，业务能力，组织架构以及服务范围等

也有所不同。因此，随着市场经济环境的不断发展，企业的股权激励方式也应该

不断更新改进。 

企业从创业初期到发展成熟，管理结构也不断改变。因此，股权激励方式也

要根据企业不同发展时期做出相应调整。知识密集型企业发展的不同阶段股权激

励方式不同，可以直接影响核心技术员工对企业忠诚度，进而影响企业的核心竞

争力与价值创造力。 

5.1.3 结合激励制度与考核制度 

激励不能一视同仁，针对不同条件的员工，应制定不同的政策。华为对员工

在业务能力，工作年限，所处职位等方面综合评价，并利用这种标准来评价员工

是否达到激励标准。万科作为房地产行业的领头羊，在发展初期，其在 2006 年

制定的激励标准在面临金融市场危机时，没有及时调整策略，这导致万科高层未

能在规定时间完成任务，故万科的股权激励也没能发挥最大效用。员工考核不能

只看业绩，还需要结合许多其他因素，根据职务和业务制定相应的标准，将公司

的大方向目标细分给员工，才能达到较好地激励效果。 
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5.2 重视人力资本价值 

5.2.1 制定双向晋升渠道 

技术和管理具有很大差异。一般来说，员工不会既懂管理，又懂技术，如果

这两种工作人员的待遇有很大的不同，也会影响职员的努力程度。因此，华为避

免了冲突，为员工提供了特别的双向升职路径。新职员都要从基层开始工作，随

着业务水平的提升，员工职位也得到提升。此时员工根据自身的职业规划，选择

管理和技术专家两个不同职位。就薪酬来说，员工没有成为公司中层或者核心技

术骨干的情况下，二者没有太大区别，员工可以根据自己的情况随时更换工作岗

位。 

华为公司在为员工制定双向升职路径时，还为每位入职的新员工匹配指导老

师，不论是工作遇到了问题还是生活遇到困惑，都可以予以开导。华为的培训体

系较为完善，不仅可以提高员工工效，还可以降低员工离职率，增强了员工凝聚

力与归属感，为企业留住人才，对企业价值创造做出贡献。 

5.2.2 适当放宽激励条件 

华为公司股权激励制度将长期与短期相结合，着眼于企业的的将来。在公司

的期权制度设计中，规定工作一定年限才能行使权力，离职后自动失效，但第一

次允许对 50%的期权行权  

华为的股权激励所参考的最重要的因素是公司员工的业绩。业绩评价有两

种，主要分为季度评价和年度综合评价方式，评价员工的工作能力、道德品质、

业绩、贡献程度和对公司承担风险的能力。评价尽量避免公司的其他原因地介入，

以体现华为股权激励制度的公正性。 

5.3 密切联系激励措施与市场发展 

5.3.1 员工利益与企业利益相结合 

华为和其他企业一样，在不断发展壮大地过程中并不是没有挫折坎坷的，而
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是经历多次困难，才能取得如今电信业领先的地位。华为成功的股权激励制度将

员工自身利益与公司整体利益相关联。这种制度在面临危机时，公司凝聚力高，

易脱险。同时，这种制度可以预防核心技术人员的离职，留住公司的核心研发人

才。 

5.3.2 激励措施适应市场环境变化 

华为公司作为我国乃至世界电信通讯业的龙头企业，在销售收入等方面有着

明显的优势，在股权激励方面，可以作为其他知识密集型企业的参考。华为面向

全球多个国家出口自己的产品，提供通信服务。对员工进行股权激励有利于企业

价值的提高，员工忠于企业，有利于企业的价值创造。在市场经济的不断变化中，

股权激励让员工将自身的利益与企业的发展联系在一起。2008 年金融危机对各

行各业均造成严重打击。而华为公司在这一时期营业收入非但没有下降，相比去

年上涨 46%，达到了 233 亿美元。营业收入中 20%来自国内市场，其余 80%来自

国外市场。随着华为不断发展改进，公司开始逐步扩展业务规模，涉及海外一百

多个国家。规模扩大使得公司的股票价值也水涨船高。华为的成功与不断改进的

股权激励政策密不可分。这是员工愿意留在华为创造价值，忠于公司的重要原因。 

5.4 构建符合企业自身的文化体系 

管理学家托马斯·彼得曾说，一个企业之所以能够发展长远，最重要的并非

核心竞争力，而是企业文化。企业文化对员工具有强大的凝聚力。华为 5G 技术

在全球的优势地位，所带来的就是市场份额，经营收益等价值。归根结底都是企

业持续发展的内在动力。华为的品牌价值随着华为声誉的提高以及坚持创新不断

增值。声誉是一个品牌的基础，创新是发展的内在要求。股权激励作为连接员工

和企业价值的重要纽带，作用尤为关键。知识密集型企业要想取得成功，构建符

合企业自身的文化体系十分重要。股权激励可以放大企业的文化体系，以提高企

业价值创造力。同时，随着环境的发展变化，企业应具有危机意识，以股权激励

和树立正确的价值观激发员工的创新意识，促进员工不断技术创新，研发新产品，

令企业充满朝气与活力。 

企业文化是衡量核心竞争力的重要标准之一。而企业价值观可以体现出企业
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文化。不同的企业应该树立具有自身特点的价值观和经营理念。企业文化作为知

识密集型企业核心竞争力的重要组成部分,是企业长远发展的精神动力的活力。 

5.4.1 加强企业文化管理 

华为公司股权激励政策是随着时代的演进不断发展变化的,更是依据华为公

司自身企业文化制定出不同的激励方案。第一，构建符合本公司实际情况的文化

体系。公司的文化不应该一成不变，而是应该随着公司的发展不断更新。建立适

合自身的文化体系，首先要选择符合公司实际、具有自身特色的价值观标准，其

次还要积极听取公司经营者的意见，对公司文化进行适当调整。第二，加强职工

对公司文化的认同感。华为公司非常注重员工认同感。这不仅需要加强对公司文

化的宣传，增强员工的核心凝聚力与忠实度，还要对认同并发扬光大公司文化的

员工进行嘉奖，以此来塑造浓厚的公司文化氛围。第三，完善公司文化的运行与

管理。这样可以让公司文化在公司内部逐渐深入人心，并真正落实到公司实际的

生产经营过程当中，最终深入到公司生产发展的每个角落。 

5.4.2 发挥创新精神 

一方面知识密集型企业应该从选拔、考核和培训三个层面对核心人才进行考

核。这包括以人才为核心的标准对人才进行选拔，甄选出符合公司条件且认同本

公司文化的员工。定期对员工进行贡献与能力双重考评，通过进行定期团建,部

门聚餐等方式来丰富职工生活。另一方面还需要对公司市场营销方式进行创新。

以华为公司为例：首先，华为公司以其特有的公司文化，吸引众多顾客，并让他

们成为其忠实的粉丝。顾客的忠诚度使得顾客不会随便因为所售商品价格的波动

而转向其他品牌；其次，华为通过创办《营赢》、《华为人报》等杂志，线上运营

等方式也吸引了一批客户。当然，华为负责任的售后与舒适的购物环境，对其营

业额的增长贡献也是巨大的。 
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5.5 结合品牌经营管理理念 

5.5.1 提升经营管理能力 

经营管理能力是知识密集型企业需要具备的核心管理能力。出色的经营管理

能力不仅能够维持知识密集型企业长期稳定地发展，还能够增加其营业收入。正

是有追求均衡发展的经营管理理念,华为的股权激励才可以发挥出更大的作用。

华为以股权激励员工以提升企业经济利益为首要目标，时刻将客户利益置于首

位，促使管理模式流程化，提升企业绩效与核心竞争力，提升企业价值创造力。

我国知识密集型企业应不断向国内外其他知识密集型企业学习先进经营管理理

念，提升自己经营管理能力。并结合公司实际情况，合理地利用并完善这些先进

理念，并且不断更新公司自身的经营管理方法。同时，公司管理层可采取定期团

建、部门聚餐等方式与职工在生活中联系，聆听职工的想法。了解职工们对公司

未来的发展有何看法，对公司存在的问题有何解决方案，取其可行之处，在公司

今后的发展过程中予以实施，增强员工们的归属感，提升公司的经营管理能力。 

5.5.2 提升顾客满意度 

一个公司顾客忠实度越高，意味着顾客对公司的产品以及售后俞满意，同时

这也是影响知识密集型企业生存发展的重要因素。华为公司“以客户为中心，以

奋斗者为本”的文化核心始终将顾客需求与满意度置于首位，以股权激励的方式

激励员工保持公司核心竞争力，为企业创造出更大价值。第一，知识密集型企业

应树立将客户置于首位的经营理念。从客户角度考虑，制定公司部门的规章制度。

致力于为客户创造一个舒心放心的购物氛围。第二，定期开展调研工作。公司除

了调查本公司的核心竞争力，商品未来的市场发展前景、竞争对手的战略之外，

最关键的是要调查本行业客户的真正需求，以及客户认为本公司在产品，销售，

售后等方面的不足之处，以求不断改进。第三，根据客户反馈，不断革新。知识

密集型企业应收集客户所需，并有针对性地，在不同方面进行革新。另外，在实

体店里面设置意见簿。对提出真实合理的意见的顾客予以打折或赠送小礼品等奖

励，并进行适当整改。这样就能提升顾客忠实度，促进公司长远发展。 
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6 结论与展望 

6.1 结论 

本论文以华为公司为例，对其股权激励政策对公司价值创造力的影响进行研

究。从五个维度进行分析，认为华为公司通过股权激励，对公司价值创造力带来

了正面影响。从而为其他知识密集型企业提升企业价值创造力提供借鉴与启示，

并得出以下结论： 

（1）财务指标可以反映股权激励对价值创造力的影响，二者具有正相关性。

具体包括营业收入增长率、利润增长率、经营活动现金流增长率、经济增加值与

市场增加值率等相关指标。股权激励一方面可以提高和核心员工的价值创造力，

增加员工忠实度，另一方面可以增加企业的收入，提高企业核心竞争力。同时对

财务指标进行分析，可以体现公司本阶段的股权激励制度是否达到本期目标，为

股东创造的价值是否达到预期，企业的生产经营价值是否上升，从而考量股权激

励体系的完善程度。 

（2）通过股权激励，知识密集型企业的核心人才对企业的价值创造力有正

面影响。华为通过股权激励让员工成为股东，工作更为积极主动，树立诚实负责

的工作态度，不仅提高了公司员工的凝聚力，减少委托代理费用，同时也将员工

利益与企业利益相结合，提升了企业的价值创造能力。 

（3）股权激励与产品市场发展正相关。在市场经济的不断变化中,股权激励

让员工将自身的利益与企业的发展联系在一起。在不同的经济发展阶段，企业应

不断更新股权激励政策，适应市场的发展，提高企业在行业中的地位。通过市场

增加值作为衡量标准，判定公司的价值。 

（4）股权激励可以影响企业文化，从而提升价值创造力。企业文化作为知

识密集型企业核心竞争力的重要组成部分。它就是企业长远发展的精神动力，为

企业提供源源不断的活力。适合自身的股权激励制度作用于企业文化，可以加大

文化对价值创造力的影响。 

（5）企业品牌经营管理理念可以通过股权激励对提升企业价值创造力发挥

事半功倍的效果。企业应树立正确的经营管理理念，时刻将客户利益置于首位，

促使管理模式流程。在股权激励政策的催化下，提升企业绩效与核心竞争力，提
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升企业价值创造力。 

6.2 展望 

就目前来说，我国对知识密集型企业股权激励对企业价值创造力的影响研究

不多，论文在这一方面展开研究，因此具有一定的新颖性。 

华为公司作为知识密集型企业在电信通讯业的成功典范，其股权激励政策对

提升企业价值创造力的影响意义深远，进而对其他知识密集型企业具有一定借鉴

意义。基于知识密集型企业我国高精尖行业的重要组成部分这一背景，论文进行

研究分析。 

本论文通过案例研究的方式，分析华为公司实施股权激励政策之后对企业价

值创造力产生的影响，得出结论，并为其他知识密集型企业提供参考与借鉴。但

由于主观及客观条件有限，一些问题仍然无法完全解决。在今后的研究中，将对

其进行深入探讨，就此在以下几个方面进行展望： 

股权激励是企业为了保留核心人才、降低内部成本等采取的一种激励措施。

这种政策对提升企业价值创造力十分重要。本论文以华为公司作为案例进行分

析，可以为其他企业今后的发展提供借鉴。 

本论文主要研究的是知识密集型行业实施股权激励政策对企业价值创造力

的影响，关键在于留住核心人才，增强企业凝聚力，巩固企业的核心竞争力，对

企业价值创造力尤为关键。在技术研发方面，培养并保留核心技术人才显得极为

重要。股权激励制度并非一朝一夕可以完善，只有企业长期不断地探索，持续投

入时间和精力才能不断得以完善。 
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