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中国宝安(000009)——股权激励方案更趋合理 

事项： 

中国宝安计划向 195 位激励对象授予不超过 7,500 万份的股票期权，约占本激励

计划签署时公司股本总额 109,075 万股的 6.88%。每份股票期权拥有在有效期内

以行权价格和行权条件购买 1 股中国宝安股票的权利。本计划的股票来源为公司

向激励对象定向发行股票。本激励计划授予股票期权的行权价格为 14.60 元。 

平安观点: 

 激励范围收紧，增大对中层干部激励份额。本次共有 195 名员工获授股票期权，

占公司总员工数的 3.69%，比起初公布草案 261 人激励对象减少 66 人，减少对象

主要为低职位员工。其中 9 名高级管理人员获授的股票期权涉及的标的股票总量

为 2,630 万股，占股票期权授予总量的 35.07%，占授予时公司股本总额的 2.41%，

9 位高管获授股票期权份额未发生变化，授予股票期权主要向中层领导干部集中。 

我们认为适当减小股权激励范围，提高对核心员工的激励比例，将改善激励效果，

有助于激励方案获得监管部门的审批通过。 

 提高激励基数，表明公司对未来业绩增长信心坚定。将原激励计划 “以 2009 年净

利润为基数”调整为“以 2009 年和 2010 年扣除非经常性损益的净利润的平均值为

基数”。 行权条件由 2010 年~2014 年净利润相比 2009 年增长分别不低于 20%、

44%、73%、107%、149%调整为 2011 年~2015 年净利润相比考核基数增长分别

不低于 20%、44%、73%、107%、149%。我们预测公司 2010 年业绩较 2009 年

业绩增幅超过 20%，故采用 2009 年和 2010 年净利润的平均值作为基数提高了激

励基数，表明公司对未来业绩增长的确定性具有强烈信心。 

 股权激励助推宝安未来快速成长。此次股权激励范围广泛，覆盖了宝安在全国大

多数子公司的主要职能部门管理人员和关键技术骨干。通过实施股权激励，使公

司经理人和股东利益趋向一致，使公司决策者能够更多的关注企业长期发展，和

公司同甘苦、共命运，为宝安未来发展注入了持久动力。 

 盈利预测与投资建议。地产、医药、新能源是拉动宝安业绩增长的三驾马车，新

能源行业高速增长将为宝安新能源业务增长提供了广阔的空间。我们预计公司

2010、2011 年每股收益分别为 0.45 元、0.75 元，目标价格 30.4 元，维持对公司

“强烈推荐”的评级。
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一、股权激励主要内容 

 激励方案内容 

1、本计划拟向激励对象授予不超过 7,500 万份的股票期权，约占本激励计划签署时公司股本总

额 109,075 万股的 6.88%。每份股票期权拥有在有效期内以行权价格和行权条件购买 1 股中国

宝安股票的权利。本计划的股票来源为公司向激励对象定向发行股票。  

2、本激励计划授予的股票期权的行权价格为 14.60 元。公司股票期权有效期内发生资本公积转

增股本、派发股票红利、股份拆细或缩股、配股、派息等事宜，行权价格将做相应的调整。 

二、行权条件 

 分五年逐年考核行权 

本计划首次授予在2011—2015年的5个会计年度中，分年度进行业绩考核并行权，2009 年

和 2010 年扣除非经常性损益的净利润的平均值为基数，每个会计年度考核一次，以达到

业绩考核目标作为激励对象的行权条件。 

各年度业绩考核目标如表所示： 

图表 1  宝安股权激励行权条件 

行权期 业绩考核目标 

第一个行权期 2011 年净资产收益率不低于 6%，2011 年净利润相比 2009，年增长不低于 20%  

第二个行权期 2012 年净资产收益率不低于 6.5%，2012 年净利润相比 2009 年，增长不低于 44%  

第三个行权期 2013 年净资产收益率不低于 7%，2013 年净利润相比 2009，年增长不低于 73%  

第四个行权期 2014 年净资产收益率不低于 7.5%，2014 年净利润相比 2009 年，增长不低于 107% 

第五个行权期 2015 年净资产收益率不低于 8%，2015 年净利润相比 2009，年增长不低于 149%  
 

数据来源：公司公告 

三、激励对象 

 激励范围收紧，增大对中层干部激励份额 

本次共有195名员工获授股票期权，占公司总员工数的3.69%，比起初公布草案261人激励

对象减少66人，减少对象主要为低职位员工。其中9名高级管理人员获授的股票期权涉及

的标的股票总量为2,630万股，占股票期权授予总量的35.07%，占授予时公司股本总额的

2.41%，9位高管获授股票期权份额未发生变化，授予股票期权主要向中层领导干部集中。 

我们认为适当减小股权激励范围，提高对核心员工的激励比例，将改善激励效果，有助于

激励方案获得监管部门的审批通过。 
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图表 2  宝安股权激励获授高管名单 

姓名 职务 

陈政立 董事局主席兼总裁 

邱仁初 董事局常务副主席 

陈泰泉 董事局常务副主席兼执行总裁 

陈平 执行董事兼营运总裁 

贺德华 营运总裁 

娄兵 营运总裁兼董秘 

骆文明 审计长 

钟征宇 副总裁兼财务总监 

陈匡国 董事 
 
资料来源：公司公告 

四、盈利预测与投资评级 

中国宝安近年逐步确立三大主业，剥离亏损业务。公司发展目标明确，战略架构逐渐清晰，

高新技术、房地产和生物医药为中国宝安三大主要业务板块。近年来，通过对旗下业务的战

略性调整，高新技术产业在公司收入中占比逐步增加。 

中国宝安是现有上市公司中新能源布局最为完整的企业，公司新能源业务发展势头迅猛、产

业链日趋完善，旗下子公司均为对应行业龙头，子公司业务涵盖矿产资源、电池材料、电机

及其控制器、电池检测设备、电池管理系统、充电站/柜等新能源汽车关键零部件业务。其新

能源业务布局早，发展迅速；优质子公司步步入囊，产品技术领先，质量层出新高。 

新能源将成为中国宝安未来发展最为快速的业务板块，产业链的逐步完善更有可能使新能源

业绩贡献超出预期，我们给予新能源业务 2012 年 50 倍 PE 估值，认为其合理价值为 11.8 元

/股。我们对中国宝安三块主要业务分别进行测算，认为其未来一年合理股价为 30.4 元。 
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 图表3   中国宝安盈利预测
表

单位：万元  

 2008A 2009A 2010E 2011E 

一、营业收入 2892.2 3269.3 3389.7 5040.26

二、营业成本 1828.4 2152.0 1677.6 2381.82

     营业税金及附加 120.59 175.68 135.58 201.610

     主营业务利润 943.21 941.59 1576.4 2456.82

     营业费用 245.40 316.56 389.82 554.428

     管理费用 211.12 250.07 316.94 468.744

     财务费用 69.557 117.70 125.42 176.409

三、投资收益及其他 -58.084 242.00 180.17 200.696

四、营业利润 359.04 499.25 924.47 1457.93

     加：营业外收入 19.204 41.361 28 25

     减：营业外支出 15.410 30.148 20 20

五、利润总额 362.84 510.47 932.47 1462.93

     减：所得税 91.295 101.87 187.06 299.364

六、净利润 271.54 408.59 745.40 1163.57

     减：少数股东损益 71.163 155.13 257.16 349.071

     归属母公司净利润 200.38 253.45 488.24 814.500

七 EPS(元)
0.1837 0.2323 0.4476 0.74673
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