
【公司深度】疏忽还是违规

博云新材董事薪资奖励方案未通过股东会审议即生效

本报记者 段芳媛

博云新材《高级管理人员薪酬激励与业绩考核管理办法》（简称《办法》）日前经董事会审议通过并开始实施。 根据该《办法》，博云新材提取15%年度净利润作为高管的提成奖励。 专家指出，公司制定涉及董事的薪资奖励不经过股东大会审议，涉嫌违规。 而相比其他上市公司，博云新材的净利润提成奖励存在触发机制不明，奖励比例过高等问题。

针对上述问题，中国证券报记者采访了博云新材。 截至发稿，博云新材表示，暂时无法就相关问题进行回复。

未经股东大会审议

博云新材发布的《办法》显示，上市公司高管实行年薪制，包括标准年薪（基本年薪+绩效年薪）和净利润提成奖励。 其中，净利润提成奖励的来源为：“从年度净利润中提取一定比例作为对高管的激励” ，奖励比例为“当年净利润值的15%” 。 《办法》于8月18日通过了博云新材董事会批准生效，自2021年1月1日起实行。

值得注意的是，博云新材此次针对高管净利润提成奖励的对象涉及一位董事。 根据博云新材《公司章程》第96条，公司董事可以由总裁或者其他高级管理人员兼任。 而博云新材有一名副总裁兼任公司董事。 公告显示，蒋建湘为公司常务副总裁，同时为公司董事，任期为2019年10月-2022年10月。

《办法》显示，净利润提成奖励的对象包括公司总裁、副总裁、董事会秘书、财务总监以及董事会聘任的其他高级管理人员。这意味着蒋建湘在净利润提成奖励的人员名单之列。

根据《公司法》以及博云新材的《公司章程》规定，董事的薪酬和奖励应当经由股东大会审议。 博云新材在进行利润分配以及决定公司一董事薪酬与奖励的事项时，仅经过董事会通过后即生效执行，涉嫌违规。

考核缺乏量化指标

根据《办法》，博云新材的高管通过业绩考核即可获得标准年薪和净利润提成奖励组成的薪酬。 其业绩考核分三类指标，分别为财务类指标、管理类指标和约束类指标。 但在这三类指标中，均未对高管工作考核设置量化指标，也未明确规定净利润提成奖励的下限。

针对该事项，接受中国证券报记者采访的多家上市公司董秘均表示：“这样的激励计划很少见” 。

某上市公司董秘李明（化名）告诉记者：“既然是对高管的激励，当然得设置触发条件。 同时，得有个下限，比如超额完成目标任务的多少，该怎么激励。 第一次见这种只有软性指标的激励计划，相当于只要上市公司赚了钱，哪怕只赚了1元钱也可以得到奖励。 ”

同时，李明以及多位董秘告诉记者：“博云新材这个办法类似超额利润分享，但超额利润分享是对超出部分进行一定比例奖励，且会设置上限。 这种直接拿出净利润的15%进行奖励，金额非常大、且没有上限的方式很少见。 ”

中国证券报记者查阅以超额利润分成作为高管奖励机制的部分上市公司案例发现，相比其他上市公司，博云新材的净利润提成奖励方案存在奖励触发机制不明，奖励比例过高等问题。

从已实施超额利润分成的公司看，奖励金均是对超出利润目标部分进行计提，并设置了考核目标。 如天山生物《超额利润绩效奖励分配方案》规定，“超额利润绩效奖励是根据公司绩效考核管理办法，按年度实现目标兑现绩效考核外，超额完成年度目标利润部分按超额利润计提超额效益奖金” 。

未分配净利润为负值

李明告诉记者：“不少地方国资鼓励下属公司实施高管激励方案，但要合理、合法、合规。 ”

根据博云新材2020年年报，公司未进行分红的原因是实现的净利润均用于弥补以前年度亏损，报告期末，公司未分配利润仍为负数。

博云新材上一次给全体股东分红还要追溯到2012年。 随后，博云新材就进入了一年亏损、一年盈利的循环状态。 根据中国证券报记者计算，2013年-2020年，博云新材累计实现净利润-3.36亿元。

2021年上半年，博云新材实现净利润1171.93万元。 即便算上今年上半年利润，博云新材未分配利润仍为负数。

在现行的法规中，虽无明确要求公司在实施高管奖励措施时，当年年初未分配净利为正值。 不过，根据针对部分国企的《“双百企业”和“科改示范企业”超额利润分享机制操作指引》和《国有科技型企业股权和分红激励暂行办法》，在实施超额利润分享或岗位分红时，当年年初未分配利润应当为正值。

值得注意的是，净利润提成奖励是博云新材为公司高管发放当年绩效后，再次发放的额外奖励。 《办法》显示，博云新材高管的标准年薪包含基本年薪和绩效年薪，而净利润提成奖励则是在发放了标准年薪后，于次年一次性发放。

在上市公司未分配利润为负值，且上市公司高管已拿到当年绩效薪资的情况下，额外再发一笔不设量化考核标准的奖金，博云新材的做法是否合理，有待商榷。

公开资料显示，博云新材注册地为湖南长沙，实际控制人为湖南省国资委。 公司主要从事航空机轮刹车系统及刹车材料、航天用炭 /炭复合材料、高性能硬质合金和稀有金属粉体材料等产品的研发、生产与销售。

博云新材办公楼 本报记者 段芳媛 摄
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ESG上市公司在行动

大秦铁路：将ESG融入发展战略

●本报记者 昝秀丽

大秦铁路始终坚持“以人民为中心”

的思想和“人民铁路为人民” 的宗旨，弘

扬铁路优秀传统文化，主动承接“交通强

国、铁路先行” 历史使命，充分发挥铁路

专业性、基础性、网络性、公益性等特征和

优势，在努力创造经济效益、推动企业创

新发展的同时，以“满足客货运输需求”

为核心理念，积极承担和履行社会责任。

同时， 公司完善ESG治理框架， 主动将

ESG融入公司发展战略， 推动绿色业务

创新升级，实现高质量发展。

大秦铁路有关负责人日前接受中国

证券报记者采访时介绍， 公司通过保障

国家能源安全大动脉等举措， 实现经济

效益与社会效益的有机统一。 公司依靠

科技创新和管理创新， 确保煤炭资源及

时输送到全国各地，开通运营30年，累计

运煤超70亿吨，服务国计民生、助力经济

发展的同时，还在雨雪冰冻、抗震救灾等

关键时刻，担负起党和国家交给的重任。

支持疫情防控和复工复产方面， 大秦铁

路扛起“国家队” 的责任担当，开辟货物

运输“绿色通道” ，全面助力企业复工复

产。 绿色发展方面，公司着力发挥铁路运

输绿色低碳、节能环保优势，承接“公转

铁” 责任，积极调整运输结构，在打赢污

染防治攻坚战、 实现中部绿色崛起中发

挥积极作用，为实现碳中和、碳达峰目标

贡献力量。 上市以来，公司累计分红派现

775.7亿元，分红募资比为1.22，年均现金

分红比例超过50%，远高于A股市场平均

水平。

上述负责人指出，作为优质蓝筹上市

公司，大秦铁路致力于创造稳健而可持续

的经营业绩，规范严谨地做好信息披露工

作，以高比例现金分红回馈股东，赢得了

资本市场和相关方的充分认可。

公司将ESG建设纳入公司社会责任

报告，专门组建社会责任报告编写小组。

同时，完善ESG治理框架，提升董事会参

与度，召开董事会战略委员会，举办“智

库论坛” ，邀请外部董事、独立董事和中

介机构座谈研讨， 主动将ESG融入公司

发展战略，谋划进一步转变增长方式，推

动绿色业务创新升级，实现高质量发展。

拓展ESG信息披露的呈现方式。

为便于投资者深入了解铁路运输生

产经营实际，上市以来，公司先后组织了

30余次较大规模的现场调研活动， 为投

资者提供现场参观和实地考察的机会。通

过参观万吨列车装车点、编组站、信号楼、

机务段等设备设施，使投资者充分了解了

铁路行业特性、 经营状况及发展战略，实

现双向互动，受到投资者的广泛好评。 同

时，管理层及时了解投资者关注的重点和

市场变化动态，为决策提供参考。

【“ESG上市公司在行动”专栏由中

国证券报和中国上市公司协会联合推出】

铁矿石价格下行 钢铁行业盈利支撑较强

●本报记者 董添

近期铁矿石价格震荡走低， 期货价

格指数创出年内新低。 业内人士表示，供

给侧改革后钢企对供给、 价格把控力度

明显加强，叠加限产政策推进，预计行业

盈利支撑较强。

钢材需求旺盛

Wind数据显示，9月以来，铁矿石期

货、现货价格双双走低。

海关总署数据显示，8月份进口铁矿

石平均价格为207.59美元/吨；1-8月进口

铁矿石平均价格为178.25美元/吨。 8月，

进口钢材106.3万吨， 同比下降52.5%，环

比增长1.3%；1-8月累计进口钢材946万

吨，同比下降22.4%。 8月份进口钢材平均

价格为1440.73美元/吨，出口平均价格超

过进口价格3.1美元/吨。

而今年上半年铁矿石价格大涨，对相

关上市公司业绩造成一定影响。

不少钢铁类上市公司在半年报中指

出，随着疫情逐渐缓和，全球经济加快复

苏，中国经济快速增长，钢材市场需求旺

盛，钢材价格持续上涨，为钢铁企业带来

了难得的发展机遇。 但同时铁矿石、焦煤

等大宗原燃料价格连续暴涨，钢企的成本

压力加大。

部分企业用废钢代替铁矿石作为原

材料。

抚顺特钢披露， 公司主要原材料是

废钢， 但铁矿石价格变动可能引起废钢

价格变动。 公司根据原辅材料采购价格

的变动情况计算产品成本的变化情况，

如果变动较大， 将建议销售部门与客户

洽谈调价。

粗钢限产趋严

兰格钢铁网指出， 全球铁矿石价格

自7月15日见顶后开始下滑。

从粗钢产量看，5月份全球粗钢产量

见顶，而中国钢厂限产明显。 后期，海外

钢厂增产导致的铁矿需求增量有限，且

不能抵消中国钢厂限产带来的铁矿石需

求减量。

展望9月， 钢材市场将迎来需求旺

季，但各区域粗钢限产进一步趋严，可能

继续减产，铁矿石需求持续偏弱运行。

鞍钢股份指出， 下半年中国经济预

计将继续稳中加固、稳中向好。受“双碳”

目标要求、供给侧改革等因素影响，钢材

供应偏紧，而下游产业需求趋弱，钢铁行

业盈利能力存在不确定性。

鞍钢股份表示，坚持绿色循环低碳发

展， 打造生态化钢厂， 积极谋划和践行

“碳达峰” 和“碳中和” 。落实发电系统提

效方案，干熄焦余热发电机组发电负荷明

显提升，最大限度控制动力煤消耗，进一

步提高二次能源发电量。

开源证券研报显示，在能耗双控的情

况下，西南、东北地区钢企产量将受到不

同程度影响。 短期而言，需要观察旺季需

求回升力度，谨防旺季不旺。 从中期维度

看，供给侧改革后钢企对供给、价格把控

力度明显加强， 叠加去产量政策推进，预

计行业盈利支撑较强。

博云新材 《高级管理人员薪酬激励与

业绩考核管理办法》（简称《办法》）日前

经董事会审议通过并开始实施。 根据该《办

法》， 博云新材提取15%年度净利润作为高

管的提成奖励。 专家指出，公司制定涉及董

事的薪资奖励不经过股东大会审议，涉嫌违

规。 而相比其他上市公司，博云新材的净利

润提成奖励存在触发机制不明，奖励比例过

高等问题。

针对上述问题，中国证券报记者采访了

博云新材。截至发稿，博云新材表示，暂时无

法就相关问题进行回复。

未经股东大会审议

博云新材发布的《办法》显示，上市

公司高管实行年薪制， 包括标准年薪

（基本年薪+绩效年薪） 和净利润提成

奖励。 其中，净利润提成奖励的来源为：

“从年度净利润中提取一定比例作为对

高管的激励” ，奖励比例为“当年净利润

值的15%” 。 《办法》于8月18日通过了

博云新材董事会批准生效， 自2021年1

月1日起实行。

值得注意的是， 博云新材此次针对

高管净利润提成奖励的对象涉及一位董

事。 根据博云新材《公司章程》第96条，

公司董事可以由总裁或者其他高级管理

人员兼任。 而博云新材有一名副总裁兼

任公司董事。公告显示，蒋建湘为公司常

务副总裁， 同时为公司董事， 任期为

2019年10月-2022年10月。

《办法》显示，净利润提成奖励的对

象包括公司总裁、副总裁、董事会秘书、财

务总监以及董事会聘任的其他高级管理

人员。 这意味着蒋建湘在净利润提成奖励

的人员名单之列。

根据 《公司法》 以及博云新材的

《公司章程》规定，董事的薪酬和奖励应

当经由股东大会审议。 博云新材在进行

利润分配以及决定公司一董事薪酬与奖

励的事项时， 仅经过董事会通过后即生

效执行，涉嫌违规。

考核缺乏量化指标

根据《办法》，博云新材的高管通过

业绩考核即可获得标准年薪和净利润提

成奖励组成的薪酬。 其业绩考核分三类

指标，分别为财务类指标、管理类指标和

约束类指标。 但在这三类指标中，均未

对高管工作考核设置量化指标，也未明

确规定净利润提成奖励的下限。

针对该事项，接受中国证券报记者

采访的多家上市公司董秘均表示：“这

样的激励计划很少见” 。

某上市公司董秘李明（化名）告诉

记者：“既然是对高管的激励，当然得设

置触发条件。 同时，得有个下限，比如超

额完成目标任务的多少，该怎么激励。第

一次见这种只有软性指标的激励计划，

相当于只要上市公司赚了钱， 哪怕只赚

了1元钱也可以得到奖励。 ”

同时，李明以及多位董秘告诉记者：

“博云新材这个办法类似超额利润分

享， 但超额利润分享是对超出部分进行

一定比例奖励，且会设置上限。这种直接

拿出净利润的15%进行奖励， 金额非常

大、且没有上限的方式很少见。 ”

中国证券报记者查阅以超额利润分

成作为高管奖励机制的部分上市公司案

例发现，相比其他上市公司，博云新材的

净利润提成奖励方案存在奖励触发机制

不明，奖励比例过高等问题。

从已实施超额利润分成的公司看，

奖励金均是对超出利润目标部分进行

计提，并设置了考核目标。 如天山生物

《超额利润绩效奖励分配方案》 规定，

“超额利润绩效奖励是根据公司绩效考

核管理办法，按年度实现目标兑现绩效

考核外，超额完成年度目标利润部分按

超额利润计提超额效益奖金” 。

未分配净利润为负值

李明告诉记者：“不少地方国资鼓

励下属公司实施高管激励方案， 但要合

理、合法、合规。 ”

根据博云新材2020年年报，公司未

进行分红的原因是实现的净利润均用于

弥补以前年度亏损，报告期末，公司未分

配利润仍为负数。

博云新材上一次给全体股东分红还

要追溯到2012年。随后，博云新材就进入

了一年亏损、一年盈利的循环状态。根据

中国证券报记者计算，2013年-2020年，

博云新材累计实现净利润-3.36亿元。

2021年上半年，博云新材实现净利

润1171.93万元。即便算上今年上半年利

润，博云新材未分配利润仍为负数。

在现行的法规中， 虽无明确要求

公司在实施高管奖励措施时， 当年年

初未分配净利为正值。 不过，根据针对

部分国企的《“双百企业” 和“科改示

范企业” 超额利润分享机制操作指

引》和《国有科技型企业股权和分红

激励暂行办法》，在实施超额利润分享

或岗位分红时， 当年年初未分配利润

应当为正值。

值得注意的是， 净利润提成奖励是

博云新材为公司高管发放当年绩效后，

再次发放的额外奖励。 《办法》显示，博

云新材高管的标准年薪包含基本年薪和

绩效年薪， 而净利润提成奖励则是在发

放了标准年薪后，于次年一次性发放。

在上市公司未分配利润为负值，且

上市公司高管已拿到当年绩效薪资的情

况下， 额外再发一笔不设量化考核标准

的奖金，博云新材的做法是否合理，有待

商榷。

公开资料显示， 博云新材注册地为

湖南长沙。 公司主要从事航空机轮刹车

系统及刹车材料、 航天用炭/炭复合材

料、 高性能硬质合金和稀有金属粉体材

料等产品的研发、生产与销售。

磷化工企业“组团”

布局新能源材料

●本报记者 于蒙蒙

新能源赛道“太香了” ，引得磷化工企业纷纷布局，拥有3.5亿余

吨磷矿资源的川恒股份便是最近的入局者。

川恒股份在9月7日盘后披露， 其与国轩集团拟组建合资公司，

共同规划建设不低于50万吨/年产能的电池用磷酸铁生产线。

今年以来，云图控股、新洋丰、川金诺等磷化工企业加紧布局磷

酸铁项目。对于具有多年化学合成与工艺生产经验的上游龙头而言，

磷酸铁技术门槛并不高。 券商机构预计，到2025年我国磷酸铁锂对

磷矿的需求将增长至370万吨，2021年-2025年复合增速高达60%

以上。业内人士指出，这将引发磷矿供需结构逐步由紧平衡转变为供

不应求，磷酸铁锂的生产成本压力将进一步加大，拥有上游原材料的

磷酸铁锂企业将获取更大利润空间。

扎堆入局

公告显示，川恒股份拟与国轩集团在磷系电池材料、氟系电池材

料领域开展合作。 根据协议，川恒股份、国轩集团双方拟合资组建恒

轩新能源材料有限公司，注册资本为8亿元人民币。 其中，川恒股份

现金出资4.8亿元，股权占比60%，国轩集团现金出资3.2亿元，股权占

比40%。 此外，双方将共同规划建设不低于50万吨/年产能的电池用

磷酸铁生产线，并根据市场情况和国轩集团需求情况，进一步扩大生

产规模，丰富产品类型。

此前，云图控股发布进军磷酸铁的计划，拟投资5亿元在湖北省

松滋市设立云图新能源，并由其投资建设年产35万吨电池级磷酸铁

以及配套的30万吨湿法磷酸 （折纯）、30万吨精制磷酸、150万吨磷

矿选矿、100万吨硫磺制酸、60万吨缓控释复合肥、100万吨磷石膏综

合利用和20MW余热发电等项目。 预计项目总投资额为45.95亿元。

其中，固定资产投资40.95亿元，配套流动资金5亿元。

新洋丰8月18日披露，拟以自有资金投资25亿至30亿元，建设年

产20万吨磷酸铁及相关配套项目。 根据项目实施进度安排，新洋丰

拟与龙蟠科技子公司常州锂源新能源科技有限公司设立合资公司，

首期5万吨/年磷酸铁项目由其负责具体实施， 预计2022年2月建成

投产。 二期15万吨磷酸铁及配套150万吨/年选矿、30万吨/年硫铁矿

制酸、40万吨/年硫磺制酸、20万吨/年磷酸、30万吨/年渣酸综合利

用及100万吨/年磷石膏综合利用项目，预计2022年12月建成投产。

另外，川金诺的年产5000吨电池级磷酸铁锂正极材料前驱体材

料项目正在进行第三次审批公示。 湖北宜化称，正在研究磷化工产

业链的延伸相关工作。 司尔特表示，积极关注其他磷化工行业产品

的发展。

资源优势

对于磷化工企业的入局，业内人士并不意外，主要在于新能源上

游核心原材料市场高增长， 以及碳中和背景下为打破经营瓶颈而寻

求转型。

在切入难度上， 长期跟踪周期行业的融湖投资董事长王庆华直

言，磷酸铁锂的工艺路线成熟，对于上游龙头布局难度不大。

在此背景下，磷化工行业供需格局发生转变，关键原材料将逐步

由紧平衡转变为供不应求。数据显示，2021年1-6月国内磷酸铁锂电

池累计产量为37.7GWh，同比增长334.4%，占总产量50.5%。 而磷酸

铁作为制造电池级磷酸铁锂的关键、核心前驱体原料，在磷酸铁锂材

料需求日益增长的情况下，势必会迎来爆发式增长。目前磷酸铁供不

应求，产能存在较大缺口。

至于入局优势，云图控股的表述具有代表性。 公司称，磷源是磷

酸铁制备工艺不可或缺的原料， 在磷酸铁制备成本中占比最大。 因

此， 拥有磷资源及一体化产业链的磷化工企业制备磷酸铁具有成本

优势。公司建立了磷肥完整产业链以及黄磷为主的磷化工产业链，构

筑了一体化产业链优势，既能为项目提供稳定可靠的原材料保障，又

能有效控制项目产品成本。

多家公司的磷资源储量可观。 川恒股份保有磷矿资源储量1.6亿

吨，参股公司保有储量3.7亿吨。 云图控股拥有四川省雷波县牛牛寨

北矿区磷矿探矿权，其中东段已探明磷矿石资源储量1.81亿吨。而尚

未入局的云天化现有磷矿资源储量13.15亿吨，产能1450万吨。

“这些企业扎堆布局磷酸铁锂材料，对行业来说是好事。 磷酸铁

锂从精细化工向大宗物资靠拢， 反映了作为动力电池的主要原材料

迎来需求高增长。 ” 磷酸盐正极材料资深专家、天津斯科兰德科技有

限公司总经理李积刚告诉中国证券报记者， 上述磷化工企业有原料

和成本端的优势，有大化工的制作经验。 从不足方面看，相关企业在

技术上还需要一些摸索。

降低成本

面对磷化工企业的大举入局， 有市场人士担忧届时产能大规模

释放会将市场“带崩” 。

李积刚对此并不担心，“短时间内可能过剩，但长远来看，动力

电池的需求高增长，磷产能不会过剩。而动力电池成本下降有利于行

业发展。 ”

截至今年5月，国内共有磷酸铁锂产能40.1万吨，未来三年行业

新增规划产能超过30万吨。 随着需求爆发式增长，未来几年磷酸铁

锂产业会保持较高景气度。

随着化工企业入局，磷酸铁锂行业的竞争势必加剧。面对这一行

业变局，方正证券指出，在需求快速增长的背景下，行业龙头企业纷

纷启动产能扩张，抢占行业发展红利，同时希望通过扩大规模巩固竞

争优势。新的企业不断加入，随着产能大规模集中投放，竞争会加剧，

成本控制和产品迭代能力可能会成为决定胜负的关键。

现有产能方面，德方纳米占据最大份额为20%，但行业前三位的

产能占比为43%，前五位产能占比为61%，行业未来的竞争格局仍存

在较多变数。

磷化工企业入局是否可撼动德方纳米等“老师傅” 的地位？李积

刚直言不现实，并称德方纳米拥有先发优势，形成了多年沉淀的技术

经验，磷化工企业在五年内难以撼动其在磷酸铁锂行业的地位。

万联证券研报认为，未来随着新进者磷酸铁锂产能的投产，行业

格局或发生剧变。传统化工龙头企业拥有磷源成本优势、大规模生产

实力以及丰富价格战经验， 这些企业将在此过程中享受业绩与估值

的双重提升。

疏忽还是违规

博云新材董事薪资奖励方案未经股东会审议即生效

●本报记者 段芳媛


