
2007年是新会计准则正式实施的第一年，上市公司2007

年年报是全面执行新会计准则的首份年度报告。伊利股份是

首家因实施股票期权激励计划而公布了预亏公告的上市公

司，并引发了股票市场对其报表的误读和过激反应。针对《企

业会计准则第11号———股份支付》（简称“股份支付准则”）的

实施对推行股票期权激励计划的企业产生的主要影响，本文

将以伊利股份为例进行分析。

一、伊利股份的股票期权激励计划概况

伊利股份（600887）的股票期权激励计划授予激励对

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13.33元（2006年度利润分配后股票期

权行权价格调整为13.23元）和行权条件购买1股伊利股票的

权利。在认股权证行权后，公司的股本发生变化，公司对股票

期权激励计划的股份数量和价格相应进行调整。公司授予激

励对象的股票期权数量由5 000万份调整为6 447.984 3万

份，行权价格由13.33元调整为12.05元。

2007年9月12日，伊利股份发布公告，将股票期权激励计

划的授权日向前追溯至临时股东大会通过公司股票期权激励

方案日，即2006年12月28日。股票期权授权日的公允价值为每

份14.779元，在授权日1年后可以分期行权，即等待期为2006

年12月28日至2007年12月28日。首期行权不超过获授股票期

权数量的25%，剩余获授股票期权可在首期行权1年后在股票

期权的有效期内自主行权。

伊利股份的股票期权激励计划对行权条件作出了明确规

定：首期行权时，公司必须满足上一年度扣除非经常性损益后

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%；以后行权时，公司上一年度主营业务收入与2005

年相比复合增长率不低于15%。考虑到2006年发布的新会计

准则的影响，伊利股份在2007年4月30日发布了一条“补充公

告”称，“扣除非经常性损益后的净利润增长率”是公司经审

计的当年利润表中的“扣除非经常性损益后的净利润”加上

股票期权会计处理本身对净利润的影响数，与上一年度利润

表中“扣除非经常性损益后的净利润”加上股票期权会计处理

本身对净利润的影响数相比的实际增长率。

二、等待期间的影响

股票期权激励计划尤其是股票期权激励计划按新会计准

则的规定进行会计处理将对企业的利润表和资产负债表产生

较大的影响，这种影响会在等待期间持续数年。下面以伊利股

份的年报为例进行具体分析。

1. 对企业经营成果、财务状况均产生了较大的影响。伊

利股份2007年年报显示，全年完成主营业务收入192.08亿元，

较上年增长17.56 %；剔除股票期权会计处理对净利润的影响

数后的净利润为4.39亿元，较上年增长27.46 %，而股票期权激

励计划却导致公司全年发生亏损达1.149 9亿元，扣除非经常

性损益后亏损达1.47亿元。资产负债表中资本公积以权益结

算的股份支付的累计金额为7.389 5亿元。

根据伊利股份的股票期权激励计划测算，股票期权授权

日的公允价值为每份14.779元，若预计所有激励对象都会满

足股票期权激励计划规定的行权条件，按照股份支付准则进

行会计处理，则期权费用为73 895万元（5 000伊14.779），这笔

巨额费用将在等待期内被确认为费用或成本和资本公积。其

等待期为2006年12月28日至2007年12月28日，公司2006年度

相关指标已达到了股票期权激励计划规定的行权条件，可在

2007年12月28日及以后行权的数量为授予期权总数的25%。

因此伊利股份对2006年度的相关数据进行了追溯调整，该年

度因以权益结算的股份支付而确认的费用总额为18 473.75

万元（73 895伊25%），资本公积增加 18 473.75万元，减少

盈余公积3 694.75万元；同时调整未分配利润。伊利股份2007

年度相关指标也达到了行权条件，可在2008年12月28日及以

后行权的数量为授予期权总数的75%，本年度确认以权益结

算的股份支付费用总额为55 421.25万元（73 895伊75%），同

时，股份支付计入资本公积的金额为55 421.25万元。至此，

伊利股份资产负债表中资本公积以权益结算的股份支付的累

计金额为73 895万元。

2. 对企业的利润分配和股本扩张能力也产生了一定的

影响。伊利股份2007年年报显示，因股票期权激励计划导致公

司全年发生亏损，可供股东分配的利润为-48 031.88万元，故

该公司年报称本年度将不进行利润分配。但因股份支付计入
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资本公积中的累计金额高达73 895万元，公司以资本公积金

转增股本的方式，向全体股东每10股转增2股，转增后公司总

股本为799 322 750股，资本公积金余额为253 249.02万元。如

此一来，公司股本得到了扩张，增强了实力。

3. 从企业的税负角度分析，股份支付具有抵税作用。费

用摊销带来的管理费用激增最为明显。伊利股份合并利润表

中显示，管理费用高达 97 878.41万元，而上年同期为67 067.21

万元。高额的管理费用降低了公司的应纳税所得额，减少了企

业应缴的企业所得税。反映在合并利润表中，本年所得税费用

为11 095.55万元，而上年同期为17 653.22万元。可见，股票期

权激励计划有明显的抵税作用。

三、可行权期的影响

按伊利股份的股票期权激励计划，股票期权持有者可以

在2007年12月28日及以后长达8年的可行权期内行权。下面就

股票期权计划在可行权期的影响进行分析。

1. 对企业现金流量的影响。在可行权期，随着股票期权

持有者的陆续行权，股票期权激励计划将对企业的现金流量

产生重要的影响。股份支付分为以权益结算的股份支付和以

现金结算的股份支付。实务中股票期权激励的方式很多，但其

支付方式只有以权益结算和以现金结算两种。结算方式不同，

股份支付业务对企业的现金流量的影响也不同。以权益结算

的股票期权激励方式有股票期权、业绩股票、限制性股票、管

理层收购、经营者持股等。这些方式中有些会导致企业现金流

入，如股票期权、管理层收购、经营者持股等方式，有些只会影

响企业的权益资本构成，如业绩股票、限制性股票等方式。以

现金结算的股票期权激励方式有虚拟股票、股票增值权和业

绩单位等方式，这些方式一般会导致企业现金流出，但不影响

企业的股权结构。

伊利股份采用的是股票期权激励计划，激励对象的行权

能为企业带来现金流入。由于公司激励对象已满足股票期权

激励计划行权条件，公司向激励对象定向发行股票进行首期

股权激励，发行总额为64 480股，仅占公司股票期权激励计划

可行权比例的1译，涉及行权人数35人，禁售期为1年。

在行权日，企业作会计处理如下：借：银行存款776 984

元（64 480伊12.05），资本公积冥冥其他资本公积952 949.92

元（64 480伊14.779）；贷：实收资本64 480元，资本公积冥冥股

本溢价1 665 453.92元。若股票期权持有者全部行权则会计处

理如下：借：银行存款776 982 108.15元（64 479 843伊12.05），

资本公积冥冥其他资本公积952 947 599.70元（64 479 843伊

14.779）；贷：实收资本64 479 843元，资本公积冥冥股本溢价

1 665 449 864.85元。从上述会计处理可以看出，激励对象的首

期行权将导致企业现金流入776 984元。剩余的99.9%的股权，

伊利股份管理层可以在2007年业绩增长目标完成、首期股票

期权激励行权1年后全部行权，也可以分7年行权。尚未行权

的权益总额有64 415 363份，总金额计776 205 124.15元。随着

激励对象的陆续行权，公司将有更多的现金流入，除非公司股

价下跌至行权价格每股12.05元以下，若激励对象放弃行权，

会导致剩余权益工具未被行权而失效或作废。在发生此种情

况时，企业应在行权有效期截止日作如下会计处理：借：资本

公积冥冥其他资本公积；贷：利润分配———未分配利润。这表

明，若激励对象放弃行权，公司的所有者权益总额不受影响，

只是所有者权益结构发生变化。

2. 对企业经营成果、财务状况的影响。由于新会计准则

规定期权费用仅在等待期间进行摊销，因此，期权费用总额已

在等待期间全部摊销完毕，这意味着从2008年起伊利股份可

以轻装上阵，经营成果不再受期权费用的影响。在可行权期，

公司的股本得到了扩张，资本公积的金额也发生了变化。伊利

股份2007年年报称，截至 2007年12月31日公司的期权数

量调整为64 479 843份。2007年年度行权的期权数量为64 480

份，由此，该公司增加注册资本人民币64 480元，资本公积增

加了712 504元（1 665 453.92-952 949.92）。若预计所有激励对

象最终全部行权，该公司的注册资本将总共增加64 479 843

元，而资本公积将增加712 502 265.15元（1 665 449 864.85-

952 947 599.70），具体会计处理见上述行权日企业所作的会

计分录。

3. 对权益资本构成的影响。对于实施股票期权激励计划

的上市公司，无论是增发普通股，还是使用库存股，都将导致

原有股东控制权的稀释，从而影响公司的权益资本的构成，每

股收益也将发生相应的变化。伊利股份的激励对象全部行

权后，管理层持股将达到7 647.98万股，超过呼和浩特市国

资控股的呼市投资公司，成为伊利股份第一大股东。

4. 对企业价值的影响。虽然股票期权激励计划对等待期

的当期损益形成重大影响，但从长远来看，对公司价值的影响

并不大。一方面，因为实施股票期权激励计划的目的在于留住

人才，期权持有者为了享有股份支付带来的利益必然努力工

作，实现公司业绩的增长，即追求公司价值的最大化。股票期

权激励对象的收入来源主要是股票价格的上涨，即如果公司

运作良好，公司股票升值，期权持有者即可获得收益；一旦经

营不善，股价出现下跌走势，导致行权时行权价高于当时的市

场价，这时期权持有者无利可图，就会放弃行权，对期权持有

者就是一种风险。

股票期权的理想运行情况应该是：授予股票期权寅受激

励者努力工作寅企业经营业绩提高寅企业价值提高寅企业股

票价格上升寅受激励者获得收益。因此，企业虽然在股权认购

价格上给予激励对象一定的折让，但股票期权激励计划有利

于管理层稳定、有利于提升经营效率、有利于公司长远平稳的

发展和公司价值的提升，股东有可能因此而获得的收益大于

股权稀释造成的损失。

另一方面，从会计处理的过程看，借方增加当期成本或费

用，减少了当期可分配利润，但贷方的权益项下同时增加了

“资本公积”，所有者权益一增一减，若不考虑所得税的影响，

公司的净资产并没有发生重大变化。当然，能否实现股票期权

激励计划的理想运行，充分发挥其激励作用，关键在于企业的

经营业绩与股票价格的相关程度，即是否有一种有效的机制

将两者有机地联系起来，这个连接点可以是一种业绩考核机

制，也可以是一种约束经营行为的机制。
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四、启示

1. 费用摊销是否应延长至可行权期内并每月进行摊销。

伊利股份在公布预亏公告时引发了股票市场对其报表的误读

和过激反应。在一般投资者眼里，一个前三季度还巨额盈利的

公司，全年却出现亏损，投资者就会怀疑是不是上市公司出了

什么问题。即便有些投资者了解到是因为股票期权激励费用

摊销造成的，但还是不明白伊利股份授予的股票期权的行权

期长达8年，为何要在两个年度内就将所有股票期权激励费用

摊销完毕？投资者误读的主要原因是投资者对新会计准则不

了解或理解不够透彻，曲解了费用摊销期的规定。

实际上，伊利股份的等待期为2006年12月28日至2007年

12月28日，该公司将所有期权费用在两个年度内摊销是符合

新会计准则规定的。因此，为避免因实施股票期权激励计划而

引起企业业绩大起大落，会计准则指南是否应将期权费用摊

销延长至可行权期内，或企业在设计股票期权激励计划时将

等待期延长并将期权费用按月摊销，而不是在年末一次性摊

销，这样处理可以避免使投资者产生错觉。

2. 对企业的财务分析不能重单个指标而轻综合分析。仅

关注每股收益或净利润指标也是投资者对伊利股份报表过激

反应的一个重要原因。通常在对企业的财务状况进行研究时，

投资者最关心的就是每股收益。每股收益是企业按照归属于

普通股股东的当期净利润，除以发行在外普通股的加权平均

数计算出来的，反映了企业每股所具有的当前获利能力，即每

股收益仅仅代表的是某年每股的收益情况，基本不具备延续

性，因此不能够将它单独作为判断公司成长性的指标。投资者

如果仅从伊利股份年报中基本每股收益为-0.22元，而上年同

期每股收益为0.667 2元这一点分析，就容易得出该公司的业

绩出现了大幅滑落的结论，从而导致其弃股。但若分析下列指

标：全年完成主营业务收入192.08亿元，较上年增长17.56 %；毛

利率本年度为25.89 %，上年为27.71 % ，毛利率下降的主要原

因是物价上涨带来的成本上升；每股经营活动产生的现金流

量净额为1.17元，较上年的0.96元增长了21.88 %。从这些指标

则看出，该公司的主营业务和每股经营活动产生的现金流量

仍保持着稳健的增长。另外，对其偿债能力指标和营运能力指

标进行分析也可以看出，公司的财务状况良好。因此，对企业

的财务分析只有重视综合分析，才能得出合理、全面的结论，

从而作出正确的投资决策。
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我国已于1999年进入老龄化社会，是较早进入老龄化社

会的发展中国家之一。据有关部门预测，到21世纪中叶我国老
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于养老金问题的研究，企业银色会计应运而生。

一、我国企业银色会计的研究对象

随着社会保障体制改革的不断深入，我国正在建立和完

善具有中国特色、适应社会主义市场经济发展需求的多层次

的养老保险制度。它包含三个层次：第一层次是社会统筹与个

人账户相结合的基本养老保险；第二层次是企业年金；第三层

次是个人储蓄性养老保险。其中：基本养老保险主要以社保机

构为会计主体；企业年金，也即补充性养老金，是以企业为会

计主体；个人储蓄性养老保险则以个人为会计主体。2006年3

月，我国颁布了第一部规范企业年金基金的会计准则：《企业

会计准则第10号———企业年金基金》。同时颁布的《企业会计

准则第9号———职工薪酬》也对养老金的会计处理作了新的规

定。本文主要介绍以企业为会计主体的银色会计。银色会计的

研究对象即其所要反映、监督、分析和决策的内容，是系统、全

面、连续地核算与监督职工养老金运行的管理活动。

1援 养老金的基本属性。养老金是指支付给离退休人员用

于保障日常生活的货币额。目前对养老金基本属性的认识有

两种观点：社会福利观和劳动报酬观。社会福利观认为，职工

在职期间提供劳务所赚取的工资是劳动报酬，体现的是按劳

分配关系，而职工退休后领取的养老金是对剩余价值的分配，

体现的是国家和企业对职工的关怀。养老金支付往往由国家

和企业包揽，企业职工在职期间并不确认养老金费用。随着市

【摘要】本文通过分析企业养老金的性质，结合其会计核算处理过程，对以企业为会计主体的银色会计进行了初步探

讨。

【关键词】银色会计 养老金 设定提存制 规定受益制
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