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【摘要】海南海药实施股权激励计划后，直接导致其 2007年业绩出现亏损。本文对该案例进行分析并得出以下结论：

企业会计准则下股权激励成本巨大，影响了上市公司激励选择，而且股权激励存在利润操纵空间，激励的效果并不明显。

【关键词】海南海药 股权激励 成本

2006年 10月，海南海药对外公布了股权激励计划。2007

年 1月初，海南海药在临时股东大会上，审议通过了上述股权

激励计划。随后，该股权激励计划报证监会审核无异议。最终，

经 2008年 3月 1日召开的董事会临时会议审议，海南海药确

定股权激励计划授予日为 2007年 11月 6日。

很多人对其股权激励计划提出了质疑，主要包括：淤海南

海药授予激励对象的期权共计 2 000万份，占总股本的比例

高达 9.88%，几乎达到了证监会规定的 10%的上限，激励的比

例有些偏高。于期权行权价为 3.63元/股，与 2008年 10元左

右的市价相比差别太大，因此有过度激励之嫌。盂股票期权的

授予日与现行规定相矛盾。根据《企业会计准则第 11号———

股份支付》（以下简称《股份支付准则》）的规定，授予日是指股

份支付协议获得批准的日期。其中，“获得批准”是指企业与职

工或其他方就股份支付的协议条款和条件已达成一致，该协

议获得股东大会或类似机构的批准。实际上，海南海药在

2007年 1月 5日召开的临时股东大会上已审议通过《关于公

司股票期权激励计划（修订稿）议案》，与公司最终确定的授予

日不一致。

一、海南海药股权激励巨额成本的计算

1.《股份支付准则》的相关规定。以权益结算的股份支

付，是指企业为获取服务以股份或其他权益工具作为对价进

行结算的交易。以权益结算的股份支付最常用的工具有两类：

限制性股票和股票期权。以现金结算的股份支付，是指企业为

获取服务承担以股份或其他权益工具为基础计算确定的交付

现金或其他资产义务的交易。以现金结算的股份支付最常用

的工具有两类：模拟股票和现金股票增值权。

目前，我国上市公司主要采用股票期权的形式进行管理

层激励。从海南海药的股权激励方案中可以看出，该公司的股

权激励属于等待行权的以权益结算的股份支付。等待行权的

以权益结算的股份支付，在等待期内的每个资产负债表日，应

当以可行权权益工具数量的最佳估计为基础，按照权益工具

授予日的公允价值，将当期取得的服务计入相关成本或费用

和资本公积。后续信息表明，可行权权益工具的数量与以前估

计不同的，应当进行调整，并在可行权日调整至实际可行权的

权益工具数量；等待期结束可以行权时，企业应在可行权日根

据行权情况，确认股本和股本溢价，同时结转等待期内确认的

资本公积（其他资本公积）。在可行权日之后不再对已确认的

成本费用和所有者权益总额进行调整。

2. 海南海药股权激励成本的计算。2008年 3月，海南海

药发布 2007年年度业绩公告：经初步测算，该公司因实施股

权激励计划，计算权益工具当期应确认成本费用 7 220万元，导

致公司 2007年年度报告中将出现约 5 000万元亏损。根据公

司业绩公告，计算过程如下：

股票期权费用=（股票期权授予日价格-股票期权行权价

四、数据表核算法对会计分录的统一

在数据表法下，原有的复杂繁琐的会计分录经过分析总

结，其在数学形式上达到了统一，对当年的会计处理依照改进

后的公式可以统一为：借：应收股利 粤（数值上等于本年获得

的现金股利），贷：投资收益 郧（数值上等于本年应确认投资收

益）、长期股权投资———成本 耘（数值上等于本年应冲减的投

资成本）。当 粤、郧、耘中有一项为 园时，取消为 园的科目；为负

数时，应该从借方移到贷方或者从贷方移到借方。如上例 20伊

3年的会计分录可以记为：借：应收股利 20万元，长期股权投

资———成本 10万元；贷：投资收益 30万元。

总之，基于新公式的数据表法不仅简单易记，而且具有经

济意义，大大提高了实务操作的效率和精确性，并为基于计算

机程序设计的 UFO报表处理提供了理论依据和实务解决方

案。只需要设计一个 UFO数据表，然后输入 A、C两列，就可

以自动生成其他数据并生成相应的会计分录和记账凭证。为

此，笔者建议采用数据表法进行长期股权投资的成本法核算，

并期待与广大的会计同仁作进一步的探讨和交流。
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格）伊期权股票数量=（7.24-3.63）伊2 000=7 220（万元）。

上式中：股票期权授予日价格 7.24元为授予日（2007年

11月 6日）前一天 2007年 11月 5日公司股票收盘价。股票

期权行权价格 3.63 元为公司股权激励方案中确定的行权价。

从以上计算过程可以看出，海南海药在计算股票期权费

用时没有严格执行《股份支付准则》的规定，或者说对准则条

文理解错了。因为《股份支付准则》规定：等待行权的以权益

结算的股份支付，应当按照权益工具“授予日的公允价值”，

将当期取得的服务计入相关成本或费用和资本公积，所以计

算公式中不应该扣除股票期权行权价格，应直接用授予日价

格（公允价值）乘以股票期权数量。

2008年 4月，海南海药又发布了 2007年度业绩预告修

正公告，本次修正公告与原业绩预告的差异在于：因期权费

用分摊方法的调整，原业绩预告 2007年计算权益工具当期应

确认成本费用调整为 5 070.89万元，因此，比原预告金额减少

亏损 2 000万元左右。这一业绩修正公告与海南海药最终发

布的 2007 年年度报告中的数字是基本一致的。股权激励成

本的计算过程如下：

（1）确定期权数量的最佳估计数。2007年因期权费用等

因素影响，造成当年考核指标未能完成，故 2007年考核期的

200万份期权无法行权，期权数量的最佳估计数确定为 1 800

万份。

（2）确定等待期。公司的期权采用分期考核、分期行权的

方式，等待期一年。授权日满一年后，当年考核结果合格的激

励对象方可行权，首期期权 1 000万份自 2007年 11月 6日

起进入等待期，其后各期等待期依此类推。对于行权日，假定

股票期权在可行权月采用集体一次行权，鉴于上市公司年报

最后期限为每年 4月 30日，因此假设公司可行权的股票期权

在 2009~ 2012年的 5月份集中行权，而首批期权的行权时间

根据实际情况设定为 2008年 11月。

（3）各等待期费用分摊方法说明。费用分摊时按相关服务

提供数量比例，将各年度授予并进入等待期股票期权公允价

值分摊计入各期成本费用。例如，2011年可行权的考核时间

为 4.5 年，前四个考核期摊入比例为 22.22%（1衣4.5），最后一

个年度为 11.12%。各期期权费用分摊比例如下：

（4）测算期权的公允价值。期权公允价值的测算采用考虑

摊薄效应 Black-Scholes模型，预计股票各期期权行权日及公

允价值如下：2008年 11月，3.772 8元/股；2009年 5月，3.887 7

元/股；2010年 5月，4.122元/股；2011年 5月，4.341 6元/股；

2012年 5月，4.542 3元/股。根据上述期权公允价值及分摊方

法，得到各年度的期权费用如下：

由上表可知，公司 2007年确认期权费用为 5 070.89万元。

三、两点思考

1. 企业会计准则下股权激励成本巨大，影响了上市公司

激励计划的选择。从海南海药的案例可以看出，按照《股份支

付准则》的规定，股权激励计划往往造成巨额的激励成本，对

企业财务指标特别是利润指标的影响是非常明显的。因为在

等待期内的资产负债表日，权益工具的公允价值作为费用计

入到当期损益中，从而减少当期利润与每股盈余，市盈率也会

随之变动。在《股份支付准则》颁布之前，股票期权一般不作为

费用加以确认，也不列入会计报表，所以存在着很大的会计处

理优势。《股份支付准则》使股票期权失去了上述优势，股票期

权与其他股权激励工具重新回到了相对平等的地位。

2. 股权激励存在利润操纵空间，激励的效果并不明显。

（1）行权条件自由化。上市公司一般将激励对象的可行权

条件与公司业绩挂钩，但挂不挂钩以及怎样挂钩都存在极大

的机动性。很多上市公司将行权条件的门槛定得很低并且在

业绩中不考虑股权激励成本所带来的负面影响，最终导致股

权激励难以实现激励的目的，因为无论怎样的业绩似乎管理

层都会得到预计的奖励。

（2）摊销期任意延长或缩短。按照《股份支付准则》的规

定，公司应该把股权激励的费用摊销到每一个等待期，如果等

待期延长，就意味着每个等待期内摊销的费用减少，反之，摊

销的费用增加，上市公司可以根据摊销期的调整任意操纵利润。

（3）股权授予日及可行权数量最佳估计数可随意选择。对

于以权益结算的股份支付来说，股权激励费用=授予日公允

价值伊可行权数量最佳估计。因此当授予日股票期权的市价

（公允价值）很低时，即使等待期股票市价不断上涨，企业计入

成本费用的金额也是较低的，而很多上市公司在选择授予日

时并不是根据实际情况而是根据自身的“需要”。可行权数量

最佳估计数也是可以调整的。在资产负债表日，后续信息表明

可行权权益工具的数量与以前估计不同的，应当进行调整；对

于可行权条件为规定业绩的股份支付，应当在授予日根据最

可能产生的业绩结果调整等待期。这样，不仅可以调整公允价

值，而且可以操纵可行权权益工具的数量和业绩结果。
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