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产品详情

提到股权架构，不少企业朋友会理解为持股比例、或是掌握控制权的方式。这是股权架构的一部分，但
远不是全部。

那么，股权架构是什么？

简单说，股权架构是企业内部各公司的的股东构成、持股比例以及相互关系。

本质上，股权架构是企业底层的分配机制。一家企业拥有什么样的股权架构，不仅决定了企业能够整合
的股东与股东资源，而且还决定了企业的
重大事项决策方式和股权收益分配机制，对企业未来发展的影响极为深远。

因此，搭建股权架构，绝非套个模板、切分好股权比例那么简单，而是需要企业结合长期战略、商业模
式、资本规划等方方面面，做系统筹划。

基于我们多年服务企业的实践经验，本文总结了搭建股权架构时、企业必须想清楚的四件事，以期为企
业朋友带来启发。

01｜公司层级与相互关系如何？

股权架构需要界定的要素之一，是企业内部各公司的相互关系。出于适应战略、隔离风险、掌握控制权
等考虑，企业往往需要设置不只一家公司。

根据价值定位，企业可能设置的公司分为五个层级。

第一层是控股层
，一般由创始人与家族成员完全持股，控制旗下所有公司；第二层是投资层，一般设置只负责投资的公
司主体，不涉及具体的产业运营；第三层是资本层，即资本运作的主体，也是公司主要推动未来上市的
主体公司；第四层是产业层，即资本层下设的负责具体产业运营的公司；第五层是业务层，即产业层下
设负责各业务板块运营的公司。
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自上而下，每层扮演着不同的角色。第一层往往出于家族传承的考虑，第二层、第三层为了便于资本运
作，第四层及以下主要适应产业布局与业务经营。越往下的公司，越偏向具体的业务经营，越往上的公
司，越偏向资本运作。

以上五层级公司基本覆盖了企业发展的所有需求。对于很多中小企业，不需要同时设置所有层级公司，
可以根据自身发展阶段，适时设置满足不同需求的公司。

比如，企业在发展初期以业务经营为主，设置产业或业务公司足矣。随着业务扩张，再不断设置业务子
公司。根据资本运作的需要，再从资本层、投资层设置公司，与产业、业务层相区隔。

02｜股东构成是怎样的？

确定公司层级与相互关系后，股权架构的主体已经明晰。接下来再针对每一家公司，思考三个要素：一
是股东构成，二是持股方式，三是股权比例。

股东构成对公司的意义重大。可以说，很多公司的命运，从成立初期的股东结构就已经注定。

作为公司的决策者与受益者，股东拥有什么样的资源与能力，往往决定了企业能制定出什么样的战略、
聘请什么样的人才、整合什么样的资源。

控股层和资本层主要为创始人与核心团队的家族传承、资本运作服务，因此这两层的公司股东往往由创
始人、核心团队与家族成员构成。

从资本层往下的所有公司，因为兼顾业务发展与资本运作需求，股东构成更为多元。

股东构成通常有五类。

一是创始人与核心
团队，大都是公司的实际控制人；二
是关键骨干人才，一般是通过股权激励
获得股权；三是重要的
产业伙伴，比如重要的供应商、渠道、研究机
构等；四是专家顾问
，通常是能陪伴公司发展、对公司关键决策有重要帮助的人；五是不同阶段投资公司股权的专业投资人
或机构。

具体到每家公司的股东构成如何，需要结合公司的商业模式、发展战略等来确定。

比如微信是拼多多重要的流量入口，也是其实现快速扩张的重要资源。所以拼多多成立初期，就引入腾
讯成为其大股东之一。

03｜股东以什么方式持股？

明确了股东构成，需要进一步想清楚，各股东以什么样的方式持股。

持股通常有三种方式。

一是公司或个人直接持股。

通过直接持股，公司与个人都拥有完整的表决权与分红权。但个人持股会面临自然人取得分红后的纳税
问题。
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二是公司或个人通过有限合伙企业持股。

通常这种方式由公司的实际控制人担任普通合伙人，其他公司或个人担任有限合伙人
。因为有限合伙人仅有分红权，没有决策权，所以这种方式隔离了持股公司或个人的表决权与分红权，
利于实际控制人掌控公司。

三是个人通过设置的全资公司持股。

为了避免自然人取得分红纳税，个人可以先设立全资公司，再通过公司持股。因为公司之间分红不涉及
所得税，如此可以将分红留存全资公司，节省税务成本。

具体以什么方式持股，要看公司不同股东的诉求。诉求通常有三类。

一是创始人或核心团队对公司的控制权诉求。

基于这种诉求，创始人或核心团队倾向于有限合伙的持股方式。当然，要实现控制权，不一定非要有限
合伙，还有很多方式，详见文章《七种方法，实现对公司的控制权》。

二是部分股东希望参与重要事项决策的诉求。

该类股东可能包括重要创业成员、投资机构、专业顾问等，他们的诉求需要通过直接持股达成。

三是部分股东仅希望取得分红的诉求。

该类股东可能包括核心员工、重要产业伙伴等。他们的诉求通过有限合伙的方式亦可满足，所以实践中
会设置不同的有限合伙平台来承载这类股东。

04｜股权比例如何切分？

明确了股东构成与持股方式，再来思考每位股东应该持有多少比例的股权。这是很多股东为关注的点，
也是不少企业搭建股权架构的难点。

很多文章、视频、培训会告诉老板们，什么样的股权、什么样的差、两人股东的比例应当如何、三人股
东的比例又当如何。

然而，真正落到实操，没有好与坏，更没有一个黄金的股权比例适合所有企业。我们接触的企业中，不
乏按照“差”股权比例设立的公司，后来发展并不差。

要找到适合公司的股权比例，归根到底，是博弈。我们帮助企业设计股权架构时，因此会在这个环节投
入大量沟通。

通常来说，博弈源于三种力量。

一是创始人或核心人物对控制权的诉求。

股权比例与上述的持股方式，共同决定了控制权的归属。因此，要实现控制，控制人需要搭配应用股权
比例与持股方式，以满足重要的持股线。

关于重要的持股线，详见《创业者一定要了解的9条持股线》。

二是不同股东对利益的诉求。
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这种利益背后的决定因素错综复杂，比如历史投入、机会成本、未来价值、横向比较等。企业对利益的
分配，往往也是博弈的核心。

三是公司未来的资本规划。

股权比例并非固定不变，而会随着公司的融资轮次不断稀释、变化，比如天使轮、A轮、B轮都会稀释5-1
5%的股权。

基于三种力量的博弈，企业确定适应未来规划、平衡不同股东诉求的股权比例。的比例，没有好坏，只
有适合与否。

想清楚以上四件事，相信企业的股权架构将随之清晰。

当然，对每件事的思考并非易事，关乎公司战略、商业模式、资本规划等专业领域。所以实践中，专家
、专业机构的参与会大有帮助。
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