
（二）限制性股票

含义

上市公司按照股权激励计划规定的条件，授予（无偿或者低价授予）公司员工

一定数量本公司的股票，激励对象只有在工作年限或业绩目标符合股权激励计

划规定条件时，才可出售限制性股票并从中获益

公司有权将免费赠予的限制性股票收回或以激励对象购买时的价格回购

（续表）

限

制

公司将一定数量的限制性股票无偿赠予或以较低价格售予公司高管人员，但对其出

售这种股票的权利进行限制

时

间

规

定

（1）禁售期：取得限制性股票后不得通过二级市场或其他方式进行转让的

期限。（不得低于 2 年）

（2）解锁期：业绩满足规定条件，员工可以按计划分期解锁。原则上采取

匀速解锁。（不得低于 3 年）

（3）有效期、授予日的规定与股票期权相同

授

予

价

格

（1）为避免股价操纵，同样遵循“孰高原则”。

（2）限制性股票同样涉及激励范围和对象、激励额度、股票及资金来源、

执行方式等方面的问题，这些问题的设计也同样反映企业的一些取向和导

向。这些问题的处理在方式、方法上基本与股票期权相似

【例·单选题】下列关于我国上市公司限制性股票的说法，错误的是（ ）。

A.若激励对象的业绩目标未达成，公司有权按激励对象购买时的价格回购股票

B.若激励对象的工作年限未满足约定要求，公司有权收回免费赠予的限制性股票

C.激励对象可以低价获得一定数量的公司限制性股票

D.激励对象获得公司限制性股票后可以自由转让

答案：D

解析：本题考查上市公司股权激励。选项D错误，公司员工取得限制性股票后不得通过二级

市场或其他方式进行转让的期限，其禁售期不得低于2年。



（三）股票增值权【无表配所有】

含

义

上市公司授予激励对象在一定时期和条件下，获得规定数量的股票价格上升所带

来的收益的权利。通过这种方式，高级管理人员在行权时直接获得当时股价与行

权价的价差

适

用

范

围

主要适用于发行境外上市外资股的公司，这是因为我国境内居民投资或者认购境

外股票仍存在一定的外汇限制

特

点

（1）行权期一般超过任期，将激励对象与公司的利益捆绑在一起，有效地约束

短期行为；

（2）拥有收益，但不拥有所有权、表决权、配股权；

（3）可以是全额兑现，也可以是部分兑现；

（4）可以是现金，可以是股票，可以是现金和股票的结合

实

质

（1）实质上是一种虚拟的股票期权；

（2）实质是股票期权的现金结算；

（3）实质上是企业奖金的延期支付

【例·单选题】下列关于股票增值权的说法，错误的是（ ）。

A.股票增值权的行权期一般超过任期

B.股票增值权行权时需要全额兑现

C.股票增值权在行权时不必实际买卖股票

D.股票增值权实质上是企业奖金的延期支付

答案：B

解析：本题考查上市公司股权激励。选项B错误，实施股票增值权时，可以是全额兑现，也

可以是部分兑现。

【小结】

激励

模式
优点 缺点 适用企业类型



股票

期权

（1）降低委托代理成本；

（2）可以锁定激励对象的风

险，股票期权持有人不行权就

没有任何额外损失；

（3）降低企业激励成本，并且

企业有现金流入；

（4）激励力度比较大，具有长

期激励效果

（1）可能带来大量经

理人的短期行为；

（2）公司股本变化，

原股东的股权可能被稀

释；

（3）过分依赖股票市

场有效性

成长性较好、

股价呈强势上

涨的上市公司

（续表）

激励模式 优点 缺点 适用企业类型

限制性

股票

（1）有可能是免费或

低价获得，激励更

强；

（2）通过对业绩条

件、禁售期限的严格

规定，使激励与约束

对等

（1）业绩目标或股价的科学

确定较困难；

（2）现金流压力较大；

（3）会促使经理人放弃对高

风险、高回报项目的投资

成熟型企业；

对资金投入要

求不是非常高

的上市公司

股票

增值权

（1）激励对象无须现

金付出；

（2）操作方便、快

捷；

（3）无须证监会审

批，无须解决股票来

源问题

（1）激励对象不能获得真正

意义上的股票，激励的效果相

对较差；

（2）对资本市场有效性依赖

较大，可能导致公司高管层与

股东合谋操纵公司股价等问

题；

（3）公司的现金压力较大

现金流量比较

充裕且股价比

较稳定的上市

公司；境外上

市公司

【例·多选题】股票增值权作为股权激励模式，具有的优点包括（ ）。



A.操作方便、快捷

B.激励对象无须现金付出

C.降低企业激励成本，并且企业有现金流入

D.无须证监会审批，无须解决股票来源问题

E.通过对业绩条件、禁售期限的严格规定，使激励与约束对等

答案：ABD

解析：本题考查上市公司股权激励。股票增值权的优点包括：（1）激励对象无须现金付

出；（2）操作方便、快捷；（3）无须证监会审批，无须解决股票来源问题。

选项C错误，股票期权可以降低企业激励成本，并且企业有现金流入。选项E错误，限制性

股票通过对业绩条件、禁售期限的严格规定，使激励与约束对等。

【例·单选题】下列关于上市公司各类股权激励模式特点的说法，正确的是（ ）。

A.股票期权模式能降低委托代理成本

B.限制性股票模式对现金流压力较小

C.股票增值权模式对公司现金压力较小

D.限制性股票模式有利于科学地确定股价

答案：A

解析：本题考查上市公司股权激励。选项B错误，限制性股票的现金流压力较大。选项C错

误，采用股票增值权的公司现金压力较大。选项D错误，限制性股票业绩目标或股价的科学

确定较困难。

【例·单选题】下列关于上市公司三种股权激励模式所适用的企业，说法正确的是（ ）。

A.股票期权适合现金流量比较充裕的企业

B.股票期权适合成熟型企业，且股价比较稳定的上市公司

C.限制性股票适合成长性较好，股价呈强势上涨的企业

D.股票增值权适合境外上市公司

答案：D

解析：本题考查上市公司股权激励。股票期权适用于成长性较好、股价呈强势上涨趋势的

上市公司。限制性股票适用于成熟型的、对资金投入要求不是非常高的上市公司。股票增

值权适用于现金流量比较充裕且股价比较稳定的上市公司，境外上市公司。
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