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新规来了 央企控股上市公司股权激励力度加大
2019-11-12 07:44:28  来源：上海证券报  作者：王雪青

　　继央企混改操作指引出台后，国资委11日又发布了针对央企控股上市公司股

权激励的具体操作指南。国企改革中备受关注的两项工作细则接连落地，“护

航”国企改革加速推进。

　　国资委网站11月11日发布《关于进一步做好中央企业控股上市公司股权激励

工作有关事项的通知》。《通知》明确，股权激励对象应当聚焦核心骨干人才队

伍，应当结合企业高质量发展需要、行业竞争特点、关键岗位职责、绩效考核评

价等因素综合确定。《通知》还为股权激励明确了“六定”模型，即定方式、定

对象、定比例、定价格、定分配、定业绩，其中还专门为“支持科创板上市公司

实施股权激励”提出了操作指南。

　　国资委研究中心研究员周丽莎对上证报记者表示，近年来，中央企业积极推

动国有控股上市公司股权激励措施，推动了一批企业特别是科技型企业实施股权

激励，包括中国联通、海康威视、国电南瑞的限制性股票激励，以及中牧股份的

股票期权激励等。“本次出台的《通知》，进一步加大了激励尺度，拓宽授权，

是积极推动上市公司股权激励的实质性举措。”

　　加大激励 拓宽授权

　　记者注意到，《通知》在激励对象、激励方式、权益授予数量、授予价格、

股权激励收益等方面突破不小，体现了加大激励力度的政策导向。
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　　例如，《通知》将科技创新型上市公司首次实施股权激励计划授予的权益数

量占总股本的比重，最高可以由1%上浮至3%。上市公司两个完整年度内累计授予

的权益数量一般在公司总股本的3%以内，公司重大战略转型等特殊需要的可以适

当放宽至总股本的5%以内。

　　同时，在提高权益授予价值方面，《通知》明确，董事、高级管理人员的权

益授予价值，境内外上市公司统一按照不高于授予时薪酬总水平（含权益授予价

值）的40%确定，并特别明确，股权激励对象实际获得的收益，属于投资性收益，

不再设置调控上限。

　　《通知》还指出，上市公司应当按照股票上市交易地监管规定和上市规则，

确定权益授予的公平市场价格。股票期权、股票增值权的行权价格按照公平市场

价格确定，限制性股票的授予价格按照不低于公平市场价格的50%确定。股票公平

市场价格低于每股净资产的，限制性股票授予价格原则上按照不低于公平市场价

格的60%确定。

　　在激励工具的选择上，《通知》明确除了一般的股票期权、股票增值权和限

制性股票等方式外，也可以结合股票交易市场其他公司实施股权激励的进展情

况，探索试行法律、行政法规允许的其他激励方式。

　　对于审批流程和程序，《通知》明确，中央企业控股上市公司制定股权激励

计划，在股东大会审议之前，国有控股股东按照公司治理和股权关系，经中央企

业集团公司审核同意，并报国资委批准。

　　国资委不再审核股权激励分期实施方案（不含主营业务整体上市公司），上

市公司依据股权激励计划制定的分期实施方案，国有控股股东应当在董事会审议

决定前，报中央企业集团公司审核同意。

　　支持科创板公司股权激励
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　　值得注意的是，《通知》专门提出了“支持科创板上市公司实施股权激

励”，并给出了有针对性的操作指南，其中特别明确了尚未盈利的科创板上市公

司股权激励方式。

　　根据《通知》，科创板上市公司以限制性股票方式实施股权激励的，若授予

价格低于公平市场价格的50%，上市公司应当适当延长限制性股票的禁售期及解锁

期，并设置不低于公司近三年平均业绩水平或同行业75分位值水平的解锁业绩目

标条件。

　　而尚未盈利的科创板上市公司实施股权激励的，限制性股票授予价格按照不

低于公平市场价格的60%确定。在上市公司实现盈利前，可生效的权益比例原则上

不超过授予额度的40%，对于属于国家重点战略行业、且因行业特性需要较长时间

才可实现盈利的，应当在股权激励计划中明确提出调整权益生效安排的申请。

　　分析人士认为，股权激励不应是“一锤子买卖”，而是要通过建立常态化的

股权激励体系，更有效地实现企业的长期发展。股权激励与业绩考核挂钩是促进

企业关注股东回报、实现长期成长、提高收益质量的重要机制。此次《通知》的

规定，为央企上市公司实施股权激励计划提供了更多的政策便利，将赋予央企上

市公司更多改革活力。
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