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目 前 袁 学 术 界 关 于 经 理 人

股 票 期 权 的 会 计 确 认 主 要 有 两

种 观 点 院野 利 润 分 配 观 冶和 野费 用

观 冶遥 前 者 认 为 袁根 据 企 业 主 体

理 论 袁 经 理 人 以 其 人 力 资 本 享

有 固 定 的 工 资 收 入 和 利 润 分 享

权 袁 其 中 一 种 表 现 形 式 就 是 经

理 人 股 票 期 权 遥 后 者 则 认 为 袁 会

计 簿 记 的 立 足 点 仍 然 是 所 有 权

理 论 袁 经 理 人 股 票 期 权 所 交 换

的 是 经 理 人 提 供 的 服 务 袁 这 种

服 务 的 消 耗 就 应 该 确 认 为 费

用 遥 本 文 立 足 于 对 经 理 人 股 票

期 权 不 同 确 认 方 法 的 经 济 后 果

分 析 袁 认 为 野 费 用 观 冶比 野 利 润 分

配 观 冶 更 具 有 现 实 意 义 遥

一、经理人股票期权费用

化确认与公司股票市价

野费 用 观 冶的 反 对 者 认 为 袁 经

理 人 股 票 期 权 费 用 化 最 重 要 的

经 济 后 果 是 导 致 公 司 的 高 成 本

和 低 盈 余 袁 从 而 进 一 步 导 致 公

司 股 票 价 格 的 降 低 遥 野费 用 观 冶

反 对 者 的 这 种 野 低 盈 余 袁 低 股 票

价 格 冶 的 简 单 推 理 存 在 基 本 的

错 误 遥 事 实 上 袁 这 一 推 理 是 否 成

立 取 决 于 股 票 市 场 能 否 充 分 辨

别 公 司 已 经 披 露 的 关 于 经 理 人

股 票 期 权 的 重 要 信 息 遥 经 理 人

股 票 期 权 的 费 用 化 确 认 仅 仅 只

是 一 种 野 簿 记 冶 过 程 袁 并 不 能 对

公 司 实 际 的 现 金 流 量 产 生 任 何 现 实 的 影 响 遥 因 此 袁 如 果 股 价

下 滑 袁 就 可 以 认 为 经 理 人 股 票 期 权 的 费 用 化 确 认 将 会 增 加 市

场 的 有 效 性 以 及 优 化 资 源 配 置 遥 如 果 投 资 者 只 考 虑 当 前 的 报

告 收 益 袁 那 么 经 理 人 股 票 期 权 的 费 用 化 确 实 会 降 低 投 资 者 对

公 司 盈 利 的 预 期 袁同 时 影 响 股 票 价 格 遥 相 应 地 袁 经 理 人 也 会 低

估 股 票 期 权 的 价 值 袁 同 时 影 响 股 票 期 权 的 发 行 遥 经 理 人 股 票

期 权 费 用 的 确 认 则 通 过 强 制 性 要 求 信 息 使 用 者 明 白 报 酬 计

划 的 真 实 成 本 来 改 善 资 源 在 公 司 间 的 分 配 情 况 遥

从 另 一 个 角 度 看 袁 经 理 人 股 票 期 权 对 股 票 价 格 的 抑 制 作

用 反 而 能 够 反 映 其 对 错 误 信 息 的 纠 正 情 况 遥 真 实 的 会 计 信 息

对 于 自 由 市 场 资 本 化 功 能 的 发 挥 相 当 重 要 遥 事 实 上 袁 不 确 认

经 理 人 股 票 期 权 费 用 与 不 计 提 折 旧 费 用 一 样 袁 都 会 对 企 业 和

市 场 产 生 巨 大 的 影 响 遥 因 为 它 们 会 增 加 当 期 报 告 的 税 前 收

益 袁 也 就 同 时 意 味 着 公 司 用 于 创 造 有 价 值 的 产 出 是 免 费 的 袁

从 而 导 致 公 司 市 场 价 值 的 严 重 扭 曲 袁 而 实 际 的 资 本 资 源 也 将

会 偏 离 有 效 配 置 袁 并 最 终 导 致 社 会 资 源 的 无 效 配 置 遥 那 么 这

就 不 仅 仅 是 企 业 的 问 题 袁 而 是 整 个 国 家 经 济 的 问 题 了 遥

二、经理人股票期权费用化确认与契约有效性

契 约 理 论 将 企 业 视 为 生 产 要 素 供 需 之 间 各 契 约 关 系 的

中 间 人 遥 财 务 报 告 过 程 服 务 于 两 个 基 本 目 的 袁 即 使 计 价 和 契 约

简 易 化 遥 会 计 数 字 的 契 约 作 用 提 供 了 一 种 非 常 有 用 的 方 法 袁可

以 用 来 理 解 为 什 么 经 理 人 和 其 他 关 联 方 如 此 关 心 会 计 报 表 的

问 题 遥 一 般 情 况 下 袁 各 种 契 约 都 需 要 用 会 计 数 据 来 规 定 和 表 明

契 约 关 系 遥 当 然 袁 不 可 能 所 有 的 会 计 政 策 都 有 契 约 签 订 方 有 效

的 事 先 说 明 袁 因 此 袁 大 多 数 契 约 都 会 以 通 用 会 计 准 则 来 定 义 什

么 是 可 接 受 的 会 计 方 法 遥

不 同 契 约 之 间 不 可 避 免 地 存 在 着 利 益 冲 突 袁 而 在 同 一 契

约 里 袁各 契 约 关 系 人 之 间 也 存 在 着 利 益 冲 突 遥 作 为 契 约 人 袁 为

确 保 自 身 的 利 益 袁 会 选 择 使 会 计 报 表 对 自 身 有 利 的 方 式 对 外

披 露 遥 所 以 袁各 国 的 会 计 准 则 制 定 者 都 不 愿 意 对 股 票 期 权 费 用

化 的 问 题 进 行 讨 论 袁 因 为 这 会 引 来 公 司 及 会 计 职 业 界 的 反 对 遥

但 会 计 准 则 制 定 者 的 这 一 行 为 有 可 能 会 导 致 经 理 人 股 票 期 权

的 过 度 使 用 袁 因 为 目 前 的 会 计 准 则 规 定 袁 除 了 经 理 人 股 票 期 权

外 袁其 他 报 酬 形 式 都 必 须 费 用 化 遥 而 管 理 者 又 试 图 建 立 对 报 告

收 益 影 响 最 小 的 报 酬 结 构 袁 因 此 袁 从 契 约 理 论 的 角 度 来 看 袁 经

理 人 股 票 期 权 的 会 计 处 理 对 管 理 者 无 疑 是 一 种 激 励 遥 同 时 袁管

理 者 又 将 经 理 人 股 票 期 权 的 使 用 看 成 是 增 加 利 润 的 捷 径 袁 这

一 行 为 的 最 终 结 果 必 然 会 导 致 股 东 与 管 理 者 尧 管 理 者 与 债 务

人 之 间 契 约 的 实 际 无 效 遥

三、经理人股票期权费用化能防止两种偏向

员援防止经理人股票期权计划的野过量冶使用遥 将 经 理 人 股

票 期 权 决 策 建 立 在 真 实 经 济 成 本 上 袁 会 使 得 管 理 层 及 董 事 会

仔 细 地 考 虑 经 理 人 股 票 期 权 的 授 予 规 模 袁 从 而 减 少 目 前 存 在

争 议 的 野 经 理 人 过 量 支 付 冶 的 现 象 遥 出 于 成 本 效 益 原 则 的 考 虑 袁

如 果 经 理 人 股 票 期 权 所 带 来 的 激 励 效 用 大 于 其 成 本 袁 那 么 公

司 会 继 续 使 用 这 一 计 划 袁 因 为 继 续 这 一 计 划 预 期 会 增 加 的 收

入 将 会 超 过 所 确 认 的 补 偿 成 本 遥 此 外 袁如 果 考 虑 了 经 理 人 股 票

期 权 的 真 实 经 济 成 本 袁 也 会 激 励 公 司 更 好 地 考 虑 如 何 对 不 同

等 级 的 经 理 人 进 行 报 酬 支 付 袁从 而 能 够 吸 引 尧挽 留 和 激 励 生 产

型 工 人 遥 同 时 袁公 司 也 可 能 会 更 经 常 地 采 用 现 金 而 不 是 股 票 期

权 进 行 报 酬 支 付 遥

圆援防止薪酬结构的不合理遥 对 经 理 人 股 票 期 权 成 本 的 错

误 认 知 也 会 使 管 理 者 在 经 理 人 股 票 期 权 与 其 他 股 票 报 酬 形 式

之 间 进 行 权 衡 袁 导 致 各 种 不 同 激 励 性 报 酬 形 式 之 间 的 不 平 等

竞 争 遥 在 美 国 袁相 对 于 经 理 人 股 票 期 权 袁 其 他 股 票 报 酬 形 式 的

使 用 则 要 少 很 多 遥

事 实 上 袁 其 他 股 票 报 酬 形 式 如 果 运 用 恰 当 袁反 而 比 经 理 人

股 票 期 权 的 激 励 效 果 更 为 显 著 遥 例 如 袁指 数 期 权 渊 行 权 价 随 着

市 场 或 行 业 的 变 动 而 变 动 冤 具 有 消 除 报 酬 支 付 中 不 可 控 市 场

或 行 业 变 化 因 素 影 响 的 优 势 遥无 论 选 择 何 种 指 数 袁指 数 期 权 不

会 因 为 市 场 下 跌 而 惩 罚 优 秀 袁 也 不 会 因 为 市 场 上 扬 而 奖 励 平

庸 遥 而 业 绩 股 票 期 权 则 可 以 加 强 报 酬 支 付 和 业 绩 之 间 的 联 系 袁

甚 至 为 增 加 股 东 财 富 而 提 供 现 金 支 出 的 激 励 性 计 划 也 是 有 效

且 具 有 一 定 弹 性 的 方 法 遥 但 是 袁 由 于 美 国 目 前 的 会 计 准 则 允 许

这 些 报 酬 形 式 可 以 像 股 票 期 权 一 样 无 需 在 利 润 表 中 确 认 为 费

用 袁因 此 袁公 司 的 管 理 层 并 没 有 对 这 些 报 酬 形 式 给 予 更 多 的 考

虑 遥 笔 者 认 为 袁如 果 经 理 人 股 票 期 权 带 给 公 司 的 激 励 效 用 大 于

其 成 本 袁 公 司 仍 然 会 继 续 使 用 经 理 人 股 票 期 权 袁而 且 将 会 使 用

得 更 合 理 遥 笫
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