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SN电器集团的股权激励案例研究

方案内容：

 以2010年11月26日作为本次股票期权的授权日。

 向248位激励对象（占公司在册员工0.38%）授予8469万份股票期权。

 对应标的为集团控股的上市公司SN电器8469万股股票（占总额的1.21%)。

 股票来源为上市公司向被激励人定向增发新股。

 董事、总裁、贝才务总监等获得激励股份占此次激励股份数的14.29%，集团总部、

中心管理人员占18.42%，大区经理占31.88%、核心骨干、信息技术人员及优秀店

长等占35.41%。

 股票期权行权期为2011年至2015年，共分为4期，每个行权期可行权额度为总期权

数的25%。

 股票期权的行权价格为14.5元，基本与公告其股权激励方案当天SN电器的收盘价

14.48元持平。

 四个行权期内的行权条件是2010一2013年各年的销售收入较2009年复合增长率不

低于20%，且各年归属于上市公司股东的净利润较2009年度复合增长率不低于25%。
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激励效果：

SN电器集团的股权激励案例研究

营业收入 营业利润

2010年 2009年 增长率 2010年 2009年 增长率

一季度 167.12 126.58 32.03% 12 6.13 95.76%

二季度 193.43 146.76 31.80% 14.44 10.89 32.60%

三季度 182.47 142.4 28.14% 11.1 9.45 17.465

四季度 212.03 167.26 26.77% 16.78 12.28 36.64%

全年合计 755.05 583 29.51% 54.32 38.75 40.18%

数据来源：SN电器股份有限公司2009、2010年年报

 由上表可见，在SN电器集团2010年8月公布其股权激励方案后的半年时间

里，其控股的上市公司SN电器的经营业绩增长速度相对上半年明显放缓。

 截至2010年12月31日，被授予股票期权的248人中已有4人离开公司，其

中3人为主动辞职，从而被取消股票期权激励资格，在不到半年时间内离职

人数占到总激励人数的1.61%，这一比例也明显偏高。
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不足之处：

 该方案未能将股权激励与岗位聘任进行动态化的关联，只是将激励对象明确
到具体的人员而非具体岗位，使得对企业关键岗位的激励与约束效应未能发
挥出相应的效果，从而影响了最终的激励效果。

 该方案的激励对象数量偏少，并且在激励对象的选择标准上未能给出具体明
确的标准，这些不足会给公司的内部管理带来负面作用。

 该方案的行权价格不太合理，被激励人在第一个行权期内是否能够成功行权
仍未可知，这将影响到整个方案的最终效果。

 由于方案中没有对售股条件进行明确规定，很可能会造成公司股价的剧烈波
动，给公司今后的发展带来不利的影响。

SN电器集团的股权激励案例研究
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RL能源公司员工激励案例分析

公司简介：
RL公司成立于
1970年，公司地

跨辽宁、内蒙两
省区13个市(地)、
34个县(旗)，是

以能源勘探开发、
能源销售为主营
业务的国有特大
型企业，公司现
有员工29500人，

下设采油、科研、
集输、销售等20

个厂、院和公司，
是全国最大的稠
油、高凝油生产
基地。

人才建设：
薪酬=工资+年终奖金

工资固定，依职称（级）、工龄和岗位不同来确定
年终奖随公司效益调整，同时依据不同职称（级）、工龄和

岗位来确定
福利

有完整的小学、中学、高中教学体系
有直属医院
有各种文体中心如少年宫、体育馆、图书馆、员工活动中心
提供有线电视网、宽带网络

激励政策：
专业技术队伍建设
① 技术专家评聘。
② 副高级及以上专业技术职务评审。

③ 入选辽宁省“百千万人才工程”的专业技术人员，每年给予
2万元奖励。

管理队伍建设
——对机关管理及操作人员实行分级的年度奖金政策
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报酬 福利 晋升 同事 上司 工作性质 认同感

员工工作满意度调查（各项总分均为5分）

RL能源公司员工激励案例分析
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不同年龄层对工作的评价：

年龄 25岁以下 25~30岁 30~40岁 40~50岁 50岁以上

评价最高项 同事 福利 上司 认同感 福利

评价最低项 报酬 工作性质 晋升 报酬 报酬

年龄 高中及以下 专科 本科 硕士及以上

评价最高项 认同感 上司 同事 福利

评价最低项 报酬 报酬 晋升 工作性质

不同学历对工作的评价：

不同入工作的年限对工作的评价：

人公司年限 5年以下 5-10年 10-15年 15年以上

评价最高项 福利 福利 认同感 福利

评价最低项 工作性质 报酬 晋升 报酬

RL能源公司员工激励案例分析
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员工激励低下原因分析：

 薪酬待遇缺乏激励性

（1）薪酬待遇缺乏公平性

外部公平性：

内部公平性：

（2）薪酬激励僵化：工资、年终奖相对固定，起不到激励作用

 缺乏清晰的员工职业发展通道

（1）行政员工提升机会过少

（2）技术人员成长晋升通道短而单一

• RL员工平均工资在本市以及其他类似地区的平均收入较低
• 很多员工的工资多年没有调整，经过物价上涨，生活开销尴尬
• 为节省运营成本，公司的“降薪不裁人”策略也导致了薪酬待 遇过
低的问题

• 薪酬待遇完全按照级别和工龄进行划分，缺少员工绩效工资部分

• 发放年终奖金的时候，也是按照级别和工龄一刀切

RL能源公司员工激励案例分析
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员工激励低下原因分析：

 缺乏完善的绩效考核体系

（1）绩效考评流于形式

（2）考核机制缺少反馈环节

（3）考核体系与激励政策相脱离

 缺乏企业文化的有效领导

• 公司的管理层一直在强调企业文化建设，但是公司并没有明确企业文 化的内

容，同时没有将企业文化与员工行为、公司日常工作及相应的激励机制联系起

来，使员工形成了企业文化就是空喊口号的印象

• 企业并没有专门组织员工对企业文化进行学习，没有在日常管理和工作中贯

彻企业文化

RL能源公司员工激励案例分析
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海尔集团激励机制研究

张瑞敏——斜坡球体理论原理：
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斜坡球体理论：

 企业好比是斜坡上的球体，向下滑落是它的本性;要想使其上移，就必须要有良

好的激励机制充当“拉动力”。

 企业不仅要提高员工的自身价值，还要尽可能为员工提供机会，促进员工价值

的充分发挥，而这主要依靠合理、有效的培训和激励机制。

 海尔集团斜坡球理论的目标就是要充分调动员工的工作热情，发挥人的潜能。

海尔集团激励机制研究
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一般的企业激励制度

企业基本制度：直接满足需

生存需要

发展需要
……

行为 目标

反馈

海尔集团激励机制研究
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海尔的创新激励机制

制度创新:有条件满足需要

创新的需要管理:市场链，OEc，计量计效，5BI烤核，海豚式升迁机制，赛马，竟岗等等

生存需要

发展需要
……

行为 目标

反馈

海尔集团激励机制研究
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海尔的内容型激励：

由大到小建立起全方位的市场链机制。（市场链机制即索酬、索赔和跳闸）

实行分层分类的多种薪酬制度和灵活的分配形式。

实行“计量到位，计效联酬”的分配奖励机制。

• 索酬，就是通过建立市场链，上道工序按质按量地为下道工序服务后，

实现增值，前者就可从后者获得报酬。

• 索赔，即如果前者没有按质按量地满足后者的要求，后者就可向前者索

赔。

• 跳闸，就是发挥闸口的作用，如果既不索酬又不索赔，第三方就会跳闸，

由他负责解决这个问题

• 对企业领导人采用基本年薪+奖金的办法。

• 研发人员的薪酬由他们科研成果的市场转化率和市场效益来决定。

• 销售人员的报酬实行市场链式的“外部市场竞争效应内部化”管理。

• 一般的行政后勤人员实行固定合同工资十晋级工资模式。

海尔集团激励机制研究
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 人人是人才，赛马不相马。

除了核心高端技术人才和高层领导外，海尔的赛马是全方位开放式的，所有的岗位都

可参赛，岗岗是擂台，人人可升迁，而且向社会开放。

 海豚式的升迁机制。

海豚是海洋中最聪明、最活跃的动物，它在跳跃时必须沉下去。借鉴海豚的跳跃方式，

海尔实施沉浮升迁机制。

 末位淘汰制。

考核排名前10%是示范终端，后10%是是问题终端。业绩淘汰，业绩考核排序连续三个

月在后10%的员工要淘汰，淘汰的目的是，优胜劣汰，不断提高员工素质。淘汰分三种：

整改、降职和撤职。

 实行“三工”并存、动态转换。

“三工并存，动态转换”，是指全体员工分为优秀员工、合格员工、试用员工三种，分

别享受不同的三工待遇，(包括工龄补贴、工种补贴、分房加分等)。

海尔的人才竞争激励：

海尔集团激励机制研究
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 坚持人本管理理念。

 实行个人终生荣誉制度。

 实行个性化的爱心管理。

 为员工成长量身订作的培训体系。

海尔的文化激励：

•“盘活企业，首先盘活人”
•“先创名牌队伍，再创名牌产品”
•“企业活力源头在员工，员工创造企业竞争力”

• 采用“以名命名”的方式鼓励员工发明和创新
• 鼓励员工技术发明，设立了“海尔奖”、“海尔希望奖”、“合理化建立奖”

• 海尔为员工办理各种保险福利，解决员工住房，上下班有专车接送等为生活带来便利
的服务。
• 开展厂长接待日，基层工会走访家属等“谈心”活动。
• 实施为员工举行集体婚礼，生日开集体Party并赠送礼物的爱心工程。
• 对作出贡献的员工通过内部刊物《海尔人报》、《海尔新闻》等进行表彰和嘉奖。

海尔集团激励机制研究
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 市场链式管理过于强调个人业绩，可能带来推卸责任问题。

 定额淘汰的竞争机制成本代价较高，对企业的长远发展不利。

 过于强调员工对比，激励变成压力，造成优秀人才的流失。

海尔激励机制存在的缺陷：

海尔集团激励机制研究
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深圳万科股权激励方案的分析研究

 于2006年3月21日正式启动了2006一2008为期三年的股权激励计划。

 激励方式为限制性股票

 万科股权激励的基本操作流程

 激励对象主要为万科的高层管理人员（具体包括企业的高层管理人员，包括董事

会、监事会人员以及经理人员和少数业务骨干等）

 满足激励条件的业绩指标

股权激励方案主要内容：

• 信托机构提前提取一部分激励基金，用于在当年购入一定数量的在市场流

通的万科股票，按照方案中约定的行权条件或业绩、股价等指标来判定高管
人员是否完成了约定，是否己达到可行权条件，从而判定股权激励方案能否
有效实施。

• 全面摊薄的年净资产收益率(ROE)要大于12%;
• 年净利润增长率要大于15%;
• 扣除非经常性损益后的基本每股收益的增长率要大于10%
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 年度激励基金的提取额度

 万科控制权发生变更的特殊安排

 股权激励计划的终止条件

• 当15%<年净利润增长率≤30%时，将直接按照净利润的增长率的比例来提取。
• 而当年净利润增长≥30%时，激励基金的提取比例就直接按照30%进行提取。
• 同时，计提的激励基金的数额还有总额上的限制，即不能超过当年净利润的10%。

股权激励方案主要内容：

在激励方案运行的年份中，如果万科企业的最大股东发生了改变，即控制权旁落，
则在控制权变更前，超过半数的高管人员享有提前激励权，即在

控制权变更之日起的一个月内，激励计划中的高管人员可以要求将信托财产立即全
部归属。与此同时，与股票激励方案中相关的特殊安排全部废除。

① 企业在最近一个会计年度内因重大违法违规行为被予以行政处罚的
② 最近一个年度的会计财务报告被会计师事务所出示保留意见或无法给出意见。

深圳万科股权激励方案的分析研究
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 2006年，全年实现销售金额212.3亿元，同比增长69%，是中国唯一一家利润

超过200亿元的超大型房地产企业。全年主营业务利润和净利润分别高达50;7

亿元和21.5亿元，分别同比增长了67%和60%，充分诠释了股权激励的作用。

 2007年和2008年两个年度的相关指标未达到股权激励计划设置的标准，这两

年的激励均未实现。

 2009年底，万科正式发布公告称，为期三年的股权激励计划遗憾落幕。

实施结果：

深圳万科股权激励方案的分析研究
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 双重考核指标（不仅对企业的业绩水平进行限制，同时股票的市场价格也作出了约
定。）

 委托专业的信托公司进行操作，专业公平。

 激励基金的提取方式合理并设置双重限制。

 方案全面，符合相关法律规定。

值得借鉴之处：

• 可以很大程度上限制企业的盲目再融资冲动。
• 可以有效防止企业操纵利润的行为。
• 有效保护投资者利益。

深圳万科股权激励方案的分析研究
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 激励指标的设定比较苛刻

 对当期利润质量进行额外限制

 将股票价格引入限制条件

实施结果分析：

管理层不得通过收购企业资产以增加当期的利润，对于当年新购置的资产产
生的净利润，激励方案中有额外的补充规定。当此部分产生利润大于利润总
额的10%时一，需要将该部分净资产以及产生的利润予以扣除。从而为实现激
励更加提高了难度。

股票价格不仅受企业业绩等基本面的影响，同时，还深受中国的市场环境，政策、
法律法规等外部因素的影响，而且，这些因素对股票价格的影响更要超过企业业绩
这种基本面的影响。因此，这种条件的限制使管理层的行权变得更加艰难，更加难
以预测，风险也更大。

深圳万科股权激励方案的分析研究
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1 SN电器集团的股权激励案例研究

2 RL能源公司员工激励案例分析

3 海尔集团激励机制研究

4 深圳万科股权激励方案的分析研究

5 格力电器股权激励案例研究
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格力电器股权激励案例研究

激励条件 2005 2006 2007

行权条件（年净利润数） 50493.6万元 55542.96万元 61097.26万元

激励来源 大股东格力集团

激励数量安排

从格力集团所持股份中划出2639万股的股份，
当达到行权条件时，向公司管理层出售713万
股的股份，剩余500万股的激励方案由董事激

励数量安排会另行制定。若上市公司派送股票
红利、资本公积金转增股本或全体股东同比例
缩股，以上数量将按比例调整并及时进行信息
披露。

激励价格 年底经审计的每股净资产值作为出售价格

格力电器股权激励方案设计：
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年份 2005 2006 2007

净利润 50961. 64万元 62816万元 126975. 79万元

激励效果：

格力电器股权激励案例研究
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激励对象 激励人数 激励股份数量 激励股份比例

高层管理人员 6人 395.3万股 55.44%

中层千部

88人

217.9万股 30.56%

业务骨干 52万股 7.29%

控股子公司高管人员 47.8万股 6.70%

激励股份来源 珠海格力集团公司

激励股份数量 激励股份总数量为713万股

激励股份出售价格
按照2005年12月31日每股净资产值为出售价格，出售价格为
5.07元

激励股份状态 有限条件的流通股

认购股份资金来源 个人自筹

激励对象
公司高管人员、中层干部、业务骨干及本公司控股子公司高
管人员，总共94人

2
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0
5

年
股
权
激
励
方
案
设
计

激
励
对
象
分
布

格力电器股权激励案例研究
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激励股份来源 珠海格力集团公司

激励股份数量
2006年7月11日公司实施了每10股转增5股，原股权分置
改革方案中规定向公司管理层出售的股份数量由713万股
相应调整为1069. 5万股

激励股份出售价
格

激励股份每股出售价格为2006年的每股净资产值，价格
为3. 87元

激励股份状态 股份状态为有限售条件流通股

认购股份资金来
源

个人自筹

激励对象
公司高管人员、中层干部、业务骨干及本公司控股子公
司高管人员、中层干部，总共609人
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激励对象
激励人
数

激励股份数
量

激励股份比
例

高层管理人员 6人 570.6万股 53.35%

中层千部

603人

178.4万股 16.68%

业务骨干 280.4万股 26.22%

控股子公司高管人员 40.丨万股 3.75%

激
励
对
象
分
布

格力电器股权激励案例研究
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激励股份
来源

珠海格力集团公司

激励股份
数量

公司于2006年7月11日、2008年7月11日相继两次实施了每10股转增
5股的利润分配方案，根据股权分置改革方案，激励股份数量相应调
整为1604. 25万股

激励股份
性质

有限售条件流通股

激励股份
出售价格

根据格力电器股权分置改革方案，激励股份的每股出售价格为4.494
元

认购股份
资金来源

个人自筹

激励对象
2007年度激励股权的激励对象为公司高级管理人员、中层干部、业
务骨干以及本公司控股子公司高管人员共1059人

格力电器股权激励案例研究
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激励对象
激励人
数

激励股份数量 激励股份比例

高层管理人员 6人 524.5万股 32.69%
中层千部

1053人 1079.75万股 67.31%业务骨干
控股子公司高管人员

激
励
对
象
分
布
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 方案设计虽简单，但是激励本身有利于格力电器的发展。

 采用大股东格力集团的股份进行激励，不用通过其他途径来获取激励来源，
激励來源比较方便。

 采用限制性股票作为激励模式，以格力电器激励年份的每股净资产作为行权
价格，行权价格比较低。

 格力电器2005年、2006年、2007年都达到了激励目标，激励对象数量逐渐扩
大，激励比例由高级管理人员逐渐倾向于中层管理者和骨干技术人员。

格力电器激励方案设计总结：

格力电器股权激励案例研究



3434携手前进 共拓未来

无论多么伟大的领导者都不能长久维持，除非他不断取得新

的胜利。 ——伯纳德·劳·蒙哥马利

领导是一种实践，其本质不在于“知”，而在于“行”；其

验证不在于“逻辑”，而在于“成果”。 ——Carrie zhu 


