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一、联通混改是什么？

http://www.wasu.cn/Play/show/id/9171943?refer=sllduan


国有企业混合所有制改革，表面上是股权结构发生重大变化，资本实
力增强了，但其实更核心、更本质的变化是内部治理结构的变化
混改给联通带来的最大的机制变化：

1       机构“瘦身”

2       管理机制的变化

3       员工持股

二、员工政策的改革与创新

给企业员工带来什么影响？



总部部门减少26%；
总部人员编制减少50.14%；
省级公司管理部门减少26%；

1       机构”瘦身“

建立管理人员和员工竞争退出机制，对管理
员工优化淘汰比率大于普通员工；

对表现不佳、无法胜任本职工作的人员实施
培训再上岗或退出；

将较为冗余的机关人员下沉到一线，实现现
有各层级管理人员5%的退出率；



董事会重组：
      混改后的联通形成多元化董事会和
经理层，坚持同股同权，让参与进来的
国有资本和非国有资本有话语权；
这也将掀起联通多次重组以来最彻底的
一次内部人事与思想整合；

2       管理机制的变化

联通引入的民营资本 互联网四位爸爸       

民营资本在公司治理中能否真正有话语
权？这是影响央企集团层面混改成功的
关键要素



8 月 20 日,中国联通发布专项公告,拟向7550名核心员工授予限制性股票，员工

股权激励占比2．7％，价格为每股人民币3．79元。混改后，这一价格相当于混

改方案公布前1个交易日的股市价格的49％，近乎是半价甩卖；

联通在股权激励计划中设置了 10%份额作为预留股权,拟用于授予混改后公司引

入的在 IP、IT、创新业务等领域具有专长的新员工；

激励计划首期授予方案有效期为60个月，其中前24个月为禁售期，限制性股票被

锁定，不得以任何形式转让、不得用于担保或偿还债务。禁售期满后为解锁期，

在解锁期内需要按照4∶3∶3的比例匀速解锁。

3       员工持股计划

股权激励

预留股份

解锁规则



解锁条件

主营业务收入较2017年增
长4.4%，增长率不低于同
行企业平均水平

利润总额较2017年增长
65.4%，增长率不低于同
行企业75分位水平

年度净资产收益率2.0%

2018
第一解锁期

主营业务收入较2017年增
长11.7%，增长率不低于
同行企业平均水平

利润总额较2017年增长
224.8%，增长率不低于同
行企业75分位水平

年度净资产收益率3.9%

2019
第二解锁期

主营业务收入较2017年增
长20.9%，增长率不低于
同行企业平均水平

利润总额较2017年增长
378.2%，增长率不低于同
行企业75分位水平

年度净资产收益率5.4%

2020
第三解锁期



三、对员工政策的思考

1、少数人的获益能否达到激励效果？

员工持股人数为7550，虽然人数庞大，但仍有97%的员工没有获得如此优厚的特殊待遇，甚至还有

相当多的员工将面临失业的风险。核心员工才有股票，但是显然整个联通的运转不能只是靠着这

7550人

2、两年解套可能性高吗？

根据2017上半年数据，中国移动日均赚3.48亿，一个星期的时间，就可赚到中国联通全年的利润。2017

年上半年的利润基本是来自于大力推广与BA T J合作的特定流量卡，加上大力“节流”而非“开源”。而

股份解锁条件十分严苛，解套可能性很低。

近年来联通人才流失严重，苛刻的解锁条件或许意在建立长效激励约束机制，杜绝了获授后员工一次性套

现的短期行为。但既然是为了鼓励员工，一般会设置较低解锁条件。联通的苛刻解锁条件，带给持股员工

更多的是压力还是动力？



三、对员工政策的思考

3、中层员工的困境

一方面，他们盼望着自己能成为前面的1/7500，但是拿到股票也意味着要扛上更重的业绩

压力，如果够不到解锁要求，三年后这些股票就成了“空头支票”；另一方面，他们更不

希望自己变成后面的5%，被下放到一线

4、员工持股的风险

防止假借员工持股行企业募集资金之实，使员工充分认识到出资购股的风险；

员工持股的核心问题是能否保障持股员工参加企业管理的权利；

保障持股员工的利益需要精细的制度设计，股价计算问题、股权管理问题、员工退股问题
、股权分红问题等等对公司的管理也是不小的挑战
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