
公司治理
（主讲专家：丁守海教授   中国人民大学经济学院教授、博士生导师）

第一节 公司治理就是要防止“两种黑”

1. 股东黑股东的主要形式

2. 经理人是怎么黑股东的？——与直接的贪腐相比，深层次的“黑”更可怕

3. 离职人员如何“黑”老东家？

4. 如何防止离职人员“黑”老东家？

5. 公司治理的两大手段与六道防线

第二节 投融资阶段就要防止“股东黑股东”

1. 投融资形式决定你的生死—— 一个矿山和生物企业的对比

2. 投资方如何正确地估值？

3. 为防止融资方估值吹泡，投资方可以设定哪些条款来制约？

4. 对融资方来讲，忽视制约条款，可能会城池尽失。

第三节 “造系运动”与“黑你没商量”

1. 一元钱最多可以控制多少钱？

2. 某些股东是如何通过“造系运动”来放大控制权的？

3.  “造系运动”的标配

4. 风险让你承担，收益他来独享。——坏股东使坏的六步法

第四节 企业集团的内部管控

1. 如何避免分公(子)公司、事业部“一放就乱，一管就死”的怪圈？

2. 集团对分(子)公司、事业部管控的三个原则——结构性防护、系统性防护、流动性防护。

3. 集团对分(子)公司、事业部管控的主要手段——沿人、财、物三条线，八个部门对分(子)

公司的穿插，实现核心权力的分离和制衡。

4. 分(子)公司的授权边界——以国有企业为例

5. 打破“诸侯割据”的制度安排——反向持股

第五节 股权结构与创始人的控制权保护



《股权激励》
（主讲专家：丁守海教授   中国人民大学经济学院教授、曾任职华为市场部和人力资源部）

第一节 哪些企业适合做股权激励？

1. 股权激励应具备的基本条件

案例：为什么我的股份没人要？

2. 不适合做股权激励的企业一览表

探讨：为什么在房地产行业做股权激励的不多？

3. 是不是只有股权激励才能激励人？

探讨：对不适合做股权激励的企业，还可以设计别的“金手铐”吗？

4. 股权激励就是为了激励人吗？

案例：华为股权激励的真实初衷

5. 国有/非国有企业、上市/拟上市/非上市公司股权激励适用性的对比

6. 证监会对股权激励资格的强制规定

第二节 哪些人适合给股权激励？

1. “劳者有其股”，这个观点对吗？

探讨：员工持股计划算是激励，还是福利？

2. “沉淀层”应该纳入股权激励范围吗？

案例：华为是如何让“沉淀层”光荣退休的

3. 核心骨干人才的股权激励要突出“金手铐”作用

4. 对未来人才的股权激励，应突出“金台阶”特色

5. 对有些人，不要奢望用股权能解决其长期激励问题

探讨：理论上给多少股份才能真正解决一个人的长期留存问题？

案例：为什么外贸企业股权激励不容易成功？

6. 一个令人深思的反面案例——为什么搞股权激励后，年分红达到上千万元，反而总经理更快地走人了？

7. 证监会对不能授予股权激励的人员的强制规定

第三节 激励方式的四维度构件

1. 从时间维度分：
未来兑现的——期权、风险收入递延支付型股票
现在兑现的——其他各类



案例：十个人的小公司，怎么就撬不走他的人？

2. 从虚实性质分
虚股——干股、岗位干股、虚拟受限股、项目跟投股份
实股——业绩奖励型、折价购买型、按揭回填型限制性实股

探讨：为什么有些人只能搞虚股激励？

3. 从动静特征分：
静态股——激励额度是固定的
动态股——激励额度不断调整

探讨：对新引进职业经理人的激励为什么一定要有“金台阶”？

4. 从风险性质分：
无风险型——保赚不赔型
对赌型——带有风险抵押金

案例：股权分置改革时国有上市公司对高管的对赌型股权激励方案

第四节 最优激励模式应该是组合式的

1. 先做好调研，从企业和人两个维度摸排
摸排企业的六个特征——实施目的、发展阶段、现金流状况、融资计划、上市安排、所有制性质
探讨：初创期的高科技企业适合搞干股、虚拟受限股，还是期权？
摸排人的五个特征——持股意愿、风险承受力、历史贡献、依赖度、国籍
探讨：创业元老和职业经理人，激励模式应有什么区别？

2. 组合式股权激励方案的“十六字”方针
先干后虚
案例：贷款合同上，我们就是不签字！
虚实结合
案例：如何将部分虚股转为期权？
先垫后还
探讨：为什么非要他要先出点血？
案例：为什么这个股权激励方案员工不接受？ 

连买带送
探讨：怎么个送法？ 

第五节 总激励额度与个体激励额度

1. 上市公司及国有企业对激励额度的强制规定
案例：国企高管如何绕开额度限制，通过形形色色的MBO实现控制权？ 

2. 1%的激励额度算大还是小？——股权激励额度的决定因素
案例：华为为什么会拿出 98.6%的股份激励员工？

3. 从总激励额度到个体激励额度的推算——司龄、职级、业绩、可替代性

4. 激励额度为什么要设计成动态的？——饱和配额制的目的

5. 激励额度要不要设上限？



案例：某大型国企，国资局是如何丢掉大股东地位的？

6. 案例 1：某制造业企业基于业绩增长的动态激励额度设计
案例 2：链家的干股设计

第六节 行权价格、激励标的与购股资金来源

1. 上市公司及国有企业对行权价格的强制规定
探讨：某些企业高管是如何操纵行权价的？

2. 行权价带来的不确定性
案例 1：某企业为什么会突然取消期权激励计划？
案例 2：某上市公司股权激励计划让员工亏惨了

3. 非上市公司常见的几种行权价模式

4. 激励股份的三个来源
探讨：如何回避法律对库存股的限制？

5. 如果员工没钱买股份怎么办？
探讨：可以为员工提供借款担保吗？

第七节 限制期

1. 很多股权激励方案失效的一个重要原因就是没有设计好限制期
   探讨：他凭什么上来就拿这么多股份？

2. 限制期的三个组成部分——限制期多长合适？
   案例：以某上市公司股权激励方案的限制期为例

3. 上市公司和国有企业对股权激励有效期的强制规定

4. 限制期应该与项目周期相匹配
案例：以某教育科技企业为例

5. 限制期后的行权（解锁）速度
探讨：应匀速行权（解锁），还是加速行权（解锁）？

6. 为什么要设行权窗口期？

7. 对短期项目，该如何解决有效期的问题？
案例：以某企业项目跟投方案为例

第八节 业绩要求
1、业绩要求应包括公司业绩和个人业绩
2、公司业绩要求的几个例子
（1）销售增长率
（2）净利润增长率
（3）净资产收益率
（4）净资产增长率



（5）经济增加值类
3、个人业绩要求关键在于健全考核制度
   探讨 1：360考核是一个好的考核制度吗？
   探讨 2：如何对个人设立科学的考核目标？
4、如果达不到业绩要求，股权激励一定放弃吗？
   案例：万科的“再等一年”

第九节 调整与变更
1、什么情况下，股权激励方案应该调整变更？
   探讨：董事会能直接调整股权激励方案吗？
2、哪些情况下，激励对象可以提前兑现股权激励？
案例：某上市公司股权激励方案的“提前兑现”条款
探讨：为什么上市公司不允许加速行权？

3、离退休人员，股权激励方案还保留吗？
   案例：某企业的黄金降落伞
4、如何利用股权激励方案的调整与变更来抵御恶意收购？
   探讨：股权摊薄计划与万科的遗憾

第十节 上市公司股权激励方案的设计
1、期权方案及评析
2、股票增值权方案及评析
3、合伙人业绩奖励型方案及评析
4、折价购买型限制性股票方案及评析
5、国有控股上市公司与一般上市公司股权激励方案的九个区别
   探讨：对拟上市国有企业如何规避上述种种限制？
   案例：某国有齿轮企业上市前的股权激励部署

第十一节 非上市民营企业股权激励方案的设计
1、股东数量的限制及股份持有主体的处理
   探讨：对拟上市公司，激励股份能由社团法人代持或托管吗？
2、激励对象是岗位还是人？
   探讨：初创期的企业，股权激励应对岗还是对人？成熟期呢？
3、某初创期电子企业的认股权设计方案及评析
4、某网络企业的虚股转实股激励计划及评析
   探讨：虚股激励如何避免现金流的支出压力？

第十二节 国有企业股权激励方案的设计
1、强风险的实股+期股回填模式
   案例：以北京市某些国有企业的股权激励为例
2、中风险的押金+风险收入期股模式
   案例：以上海市某些国有企业的股权激励为例
3、弱风险的业绩股票托管模式



   案例：以武汉市某些国有企业的股权激励为例
4、动态股权激励模式：押金+岗位股+风险股+贡献股
   案例：以湖北省某些国有企业的股权激励为例

第十三节 拟上市公司股权激励方案的设计
1、申请上市期间，激励对象违约股份的处理——前中后的处理
2、激励对象服务年限的问题
3、对核心技术人员的许可合同及竟业条款
4、上市前的增资扩股计划
   案例：某企业上市前的股权激励计划

第十四节 新三板挂牌企业股权激励方案的设计
1、政府对新三板挂牌企业的若干强制规定
2、新三板企业股权激励方案的特殊要求
   探讨：为什么新三板企业最好用虚股的激励形式？
3、案例：某新三板挂牌又拟转主板上市的软件企业股权激励方案及评析
   探讨：其股份回购或增值权收益该怎么处理？

第十五节 高科技园区企业股权激励方案的设计
1、岗位股+实股奖励模式
   案例：以中关村科技园区企业的股权激励方案为例
2、管委会+企业+个人三方筹集激励资金模式
   案例：以天津滨海高科技开发区企业的股权激励方案为例
3、项目跟投+增值权虚股+业绩奖励实股模式
   案例：以武汉东湖新区企业的股权激励方案为例

第十六节  股权激励方案的配套
1、公司治理方面的建设
   探讨 1：议事机构与股权激励方案的实施
   探讨 2：《公司章程》中对分红该怎么约定？
探讨 3：如何使公司财务独立于老板个人，保证财务信息真实可信？

2、持股平台的建设
   探讨 1：如何防止老板通过关联交易来转移或隐瞒利润？
   探讨 2：如何构建一道防火墙，防止不当的股权激励方案干扰后期运营？
   探讨 3：如何防止不当的股权激励方案对未来的上市计划产生障碍？
3、与激励对象的相关协议
   探讨：为什么要与激励员工签订代持协议或一致行动人协议？
4、相关的法律文本与激励合同




