
内蒙古伊利实业集团股份有限公司（证券简称：伊利股

份；证券代码：600887），于 2008年 1月 31日发布因实施股票

期权激励计划导致 2007年业绩预亏的公告，导致当天该股票

以跌停收盘，换手率达 7.88%。笔者现就此事件进行财务剖析。

一、股票期权激励计划主要内容及相关情况

伊利股份于 2006年 11月 28日披露了董事会通过的证

监会表示无异议后的股票期权激励计划，即授予激励对象

5 000万份股票期权。每份股票期权拥有在授权日起 8年内

的可行权日，以行权价格和行权条件购买一股伊利股份股票

的权利。激励计划的股票来源为向激励对象定向发行 5 000

万股伊利股份股票，占股票期权激励计划签署时伊利股份股

本总额 51 646.98万股的 9.681%。股票期权有效期内发生资

本公积转增股本、派发股票红利、股份拆细、缩股、配股、增发

或发行股本权证事宜，股票期权数量及所涉及的标的股票总

数和行权价格将做相应的调整。其中：激励对象为公司总裁、

总裁助理和核心业务骨干。股票期权行权时必须同时满足的

主要条件是：首期行权时上一年度的净利润增长率不低于

17%，且上一年度主营业务收入增长率不低于 20%。行权价

格：每份股票期权以 13.33元的价格购买一股伊利股份股票。

行权安排：自股票期权激励计划授权一年后，满足行权条件的

激励对象可以在可行权日行权；激励对象应分期行权，首次行

权不得超过获授股票期权的 25%，剩余获授股票期权可以在

首次行权的 1年后、股票期权的有效期内选择分次行权或一

次行权。激励对象必须在授权日之后 8年内行权完毕，在此时

期内未行权的股票期权作废；激励对象在公司任职期间，每年

可以转让的公司股份不得超过其所持本公司股份总数的

25%；激励对象因本次激励计划行权后获得的股票，自行权之

日起一年内不得卖出。

伊利股份于 2006年 12月 28日召开 2006年第二次临时

股东大会，审议通过了上述股票期权激励计划。2007年 9月

12日伊利股份披露，根据公司股东大会的授权，董事会确定

公司股票期权激励计划的授权日为 2006年 12月 28日。

2007年 11月 20日伊利股份披露，截至 2007年 11月 14

日，共计 14 956.8万份伊利认股权证成功行权，伊利认股权证

行权后股份发生变动。依据上述股票期权激励计划，伊利股份

的股票期权数量调整为 6 447.98万份（以下计算取整，即 6 448

万份），股票期权行权价格调整为 12.05元。

2007年 12月 22日伊利股份披露：激励对象已满足股票

期权激励计划行权条件，经测算，股票期权授权日的公允价值

为 14.779元/份，预计所有激励对象都将满足股票期权激励

计划规定的行权条件。若按照《企业会计准则第 11号———股

份支付》进行会计处理，将对公司等待期内的经营成果产生

一定影响，损益影响总额为 73 895万元。行权日期为 2007年

12月 28日，本次发行股票总额为 6.45万股，涉及行权人数

35人，限售期为 1年。

二、实施股票期权激励计划的账务处理及相关情况

1. 账务处理。根据《企业会计准则第 11号———股份支付》

及应用指南规定进行相应账务处理。根据伊利股份 2008年 3

月 11日公布的 2007年年度财务报告相关数据，剔除股票期

权会计处理对净利润的影响数后的净利润为 43 922.01万元

（比 2006年净利润 34 458.88万元增加 9 463.13万元，增长

27.46%），每股收益 0.83元（发行在外的普通股加权平均数

为 52 893.38 万股），净资产 421 288.83 万元（其中：资本公

积 279 266.36万元），每股净资产 6.32元。

（1）由于伊利股份股票期权的授权日为 2006年 12月 28

日，公司需对 2006年度的损益进行追溯调整，确认费用总额

18 473.75万元，占 25%（股票期权激励计划规定首次行权不

超过获授股票期权的 25%）。借：利润分配———未分配利润

18 473.75万元（5 000伊14.779伊25%）；贷：资本公积———其他

资本公积 18 473.75万元。

（2）伊利股份于 2007年 12月 22日披露：激励对象已满

足股票期权激励计划行权条件，公司预计所有激励对象都将

满足股票期权激励计划规定的行权条件。2007 年度确认费

用总额 55 421.25万元，占 75%。借：管理费用 55 421.25万元

（5 000伊14.779伊75%）；贷：资本公积———其他资本公积

55 421.25万元。

进行上述账务处理后，伊利股份 2007年度净利润为亏损

11 499.24万元，每股收益-0.22元，即净利润减少 55 421.25

万元；净资产保持不变，仍为 421 288.83万元（未分配利润减

少 18 473.75万元和管理费用增加 55 421.25万元，与相应增

加的资本公积 73 895万元抵销）。

假设：除 2007年已行权 6.45万股外，2008年至 2011年

每年行权 1 290万股（每年约行权 20%），剩余 1 281.53万股

于 2012年行权完毕。

（3）2007年年末已行权 6.45万股。借：银行存款 77.72万

元（6.45伊12.05），资本公积———其他资本公积 73.92 万元

（6.45伊5 000衣6 448伊14.779）；贷：股本 6.45 万元，资本公

积———股本溢价145.19万元。
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存货在企业的资产中一般都占有一定的比例，包括原材

料、包装物、低值易耗品、半成品、委托加工物资、库存商品等。

由于存货已成为舞弊者操纵利润的理想工具，因此它引起了

注册会计师的特别关注。盘点是存货审计中常采用的一种重

要方法，但并非仅凭此就可查出存货舞弊，注册会计师还必须

掌握识别存货舞弊的技术。

一、存货价值的操纵手法

存货价值的确定涉及两个要素：数量和价格。确定现有存

货的数量常常比较困难，因为货物总是在不断地被购入和销

售，不断地在不同存放地点间转移。存货单位价格的计算同样

存在问题，因为采用不同的计价方法所计算出来的存货价值

将不可避免地存在较大的差异。企业常常利用以下几种方法

来虚增存货价值。

1. 虚构存货。正如莫纳斯所说，一个极易想到的增加存

货价值的方法是对实际上并不存在的项目编造各种虚假资

料，如没有原始凭证支持的记账凭证、夸大存货数量的存货盘

点表、伪造的装运和验收报告以及虚假的定购单。因为很难对

这些伪造的资料进行有效识别，所以注册会计师往往需要通

过其他途径来证实存货的存在及其价值。

2. 存货盘点操纵。注册会计师通过对客户存货的监盘来

获取有关存货的审计证据。因此，对注册会计师来说，执行和

记录盘点测试显得非常重要。遗憾的是，在一些存货舞弊案件

中，审计客户在数小时之内就改变了注册会计师的工作底稿。

因而，注册会计师必须采取足够多的措施以提高审计证据的

可信度。举例来说，假定审计客户在会计期间结束前五天收到

一大批货物，随之将所有与之有关的验收报告和发票以及它

们的复印件抽出，并在审计期间将其隐藏起来。然后在进行存

货实物盘点时，将这些货物清点并记录到注册会计师已测试

湖 南 株 洲 肖小飞

（4）2008年至 2011年每年行权 1 290万股的账务处理。

借：银行存款 15 544.50万元（1 290伊12.05），资本公积———其

他资本公积 14 783.58万元（1 290伊5 000衣6 448伊14.779）；

贷：股本 1 290万元，资本公积———股本溢价 29 038.08万元。

（5）2012年行权 1 281.53万股的账务处理。借：银行存款

15 442.44 万元（1 281.53伊12.05），资本公积———其他资本公

积 14 686.76 万元（73 895-73.92-14 783.58伊4）；贷：股本

1 281.53万元，资本公积———股本溢价 28 847.67万元。

从上述账务处理可以看出，实施股票期权激励计划减少

的未分配利润和增加的管理费用，并没有导致公司资产流出

或负债增加，净资产也保持不变。相反，因激励对象行权时

必须按照行权价格支付款项，可以募集到 77 698.40 万元

（6 448伊12.05）的资金用于公司开发项目，还增加了归全体股

东共同享有的资本公积 71 250.40万元（77 698.40-6 448），这

与公司实施定向增发股票募集资金的效果相同。

2. 业绩预亏公告。2008年 1月 31日伊利股份发布 2007

年度业绩预亏公告：公司实施股票期权激励计划，依据会计准

则的相关规定计算权益工具当期应确认成本费用，这将导致

公司 2007年年度财务报告中净利润出现亏损。具体数据将在

2007年年度财务报告中予以披露。剔除股票期权会计处理本

身对利润的影响数后，公司 2007年年度财务报告中净利润无

重大波动。

三、实施股票期权激励计划的利弊

事实上，伊利股份在 2007年度的亏损只是一种账面亏

损，对公司基本不会造成影响，实施股票期权激励计划应该说

是利大于弊。

实施股票期权激励计划的优点包括：一是将激励对象的

报酬与公司的长期利益“捆绑”在一起，实现激励对象与股东

利益的高度一致，使二者的利益紧密联系起来。二是股票期权

是公司赋予激励对象的一种选择权，是在不确定的市场中实

现的预期收入，企业没有任何资金支出，有利于企业降低激励

成本。三是激励对象行权时，必须按照行权价格支付款项，这

与公司定向增发股票募集资金的效果相同。

实施股票期权激励计划的缺点包括：一是来自股票市场

的风险。股票市场的价格波动和不确定性，可能导致公司股票

的真实价值与股票价格不一致，持续“牛市”时激励对象股票

期权收入可能过高，会产生“收入差距过大”的问题；当激励对

象行权但尚未售出购入的股票，股价便跌至行权价以下时，激

励对象将承担行权后股票跌破行权价的损失。二是实施股票

期权激励计划，应依据会计准则的相关规定计算权益工具当

期应确认成本费用，该费用过大就会导致公司出现净利润减

少甚至亏损的表象，从而掩盖公司经营正常甚至高速增长的

实际情况。

《证券法》、《公司法》和《上市公司股权激励管理办法（试

行）》等规定，企业可通过股票期权等权益工具对职工实行激

励，已完成股权分置改革的上市公司，允许建立股权激励机制。

对于股票期权激励计划，虽然在账务处理方面存在一些问题，

但股票期权激励计划本身并无过错，股民不应过于敏感。茵
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