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自经济学家路易斯·凯尔索提出员工持股计划的概念后，员工持股计划得到了蓬勃发展。相对于国外，国内的员工持股方式还有种种问题。而现在国内拟上市公司通常会采用什么样的持股方式，来增强员工对企业的认同感和归属感，吸引和留住人才呢？通过本文中介绍不同持股方式的优劣，找出一种符合企业发展的持股方式，使企业和员工的之间的效益捆绑在一起，得到双赢。
拟上市公司通常采用员工持股的方式，增强员工对企业的归属感和企业凝聚力，吸引和留住人才。
员工持股方式主要有员工直接持股、通过公司间接持股、通过合伙企业间接持股三种，示意图如下：
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企业实施员工持股计划主要涉及持股方式、持股对象、价格、数量、税收等问题，本文主要讨论不同持股方式的税收及其优缺点，以供参考。
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员工直接持股方式的税收
1关于所得税

限售股转让所得税
根据财政部、国家税务总局《关于个人转让上市公司限售股所得征收个人所得税有问题的通知》（财税[2009]167号）的规定，自2010年1月1日起，对个人转让限售股取得的所得，按照“财产转让所得”，适用20％的比例税率征收个人所得税。其中，应纳税所得额=限售股转让收入-（股票原值+合理税费）。如果纳税人未能提供完整、真实的限售股原值凭证的，不能准确计算限售股原值的，主管税务机关一律按限售股转让收入的15％核定限售股原值及合理税费。因此，员工直接持股时，限售股转让所得税为20％，如按核定征收，税率为股权转让所得的20％*(1-15％)，即17％。

股息红利所得税
根据《个人所得税法》（2011）第三条第五款，利息、股息、红利所得税率为百分之二十。根据财政部、国家税务总局《关于实施上市公司股息红利差别化个人所得税政策有关问题的通知》（财税[2012]85号）规定：
· 个人从公开发行和转让市场取得的上市公司股票，持股期限在1个月以内（含1个月）的，其股息红利所得全额计入应纳税所得额；
· 持股期限在1个月以上至1年（含1年）的，暂减按50％计入应纳税所得额；
· 持股期限超过1年的，暂减按25％计入应纳税所得额。对个人持有的上市公司限售股，解禁后取得的股息红利，按照本通知规定计算纳税，持股时间自解禁日起计算；
· 解禁前取得的股息红利继续暂减按50％计入应纳税所得额，适用20％的税率计征个人所得税。
因此，员工直接持股时，如果长期持股，在限售期内股息红利的个人所得税率为10％，解禁后股息红利的个人所得税率为5％。

2关于营业税
限售股转让营业税
根据《财政部、国家税务总局关于个人金融商品买卖等营业税若干免税政策的通知》(财税[2009]111号)规定：“对个人(包括个体工商户和其他个人)从事外汇、有价证券、非货物期货和其他金融商品买卖业务取得的收入暂免征收营业税。”因此，自然人限售股转让不需要缴纳营业税。

股息红利营业税
营业税的征收对象为提供应税劳务、转让无形资产或者销售不动产的单位和个人，股息红利不属于营业税的征收范围，因此不需要缴纳营业税。

3员工直接持股税收总结
综上所述，员工直接持股时：

· 限售股转让税率为20％，如按核定征收，税率为股权转让所得的20％*(1-15％)，即17％。

· 如长期持股，上市后限售期内分红个人所得税率10％，解禁后个人所得税率5％。
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通过公司持股方式的税收
1关于所得税
限售股转让所得税
限售股转让所得税公司转让限售股时，公司按25％的税率缴纳企业所得税，公司向自然人股东分红时，自然人股东按20％的税率缴纳个人所得税。因此，在不考虑税收优惠和税收筹划的前提下，税率为1-(1-25％)(1-20％)=40％。如合理避税，税率可以降低不少，但一般限售股转让金额都比较大，因此要大幅降低实际税负比较困难。

股息红利所得税
上市公司分红时，根据《企业所得税法》（2007）第二十六条，符合条件的居民企业之间的股息、红利等权益性投资收益为免税收入。根据《中华人民共和国企业所得税法实施条例》（2007），企业所得税法第二十六条第（二）项所称符合条件的居民企业之间的股息、红利等权益性投资收益，是指居民企业直接投资于其他居民企业取得的投资收益。因此，员工持股平台公司从上市公司取得分红时不需要缴纳企业所得税。员工持股平台公司分红时，自然人股东需要缴纳20％的个人所得税。

2关于营业税

限售股转让营业税
根据《营业税暂行条例实施细则》（2008）第十八条规定：
条例第五条第（四）项所称外汇、有价证券、期货等金融商品买卖业务，是指纳税人从事外汇、有价证券、非货物期货和其他金融商品买卖业务。2009年《财政部、国家税务总局关于个人金融商品买卖等营业税若干免税政策的通知》(财税[2009]111号)规定：“对个人(包括个体工商户和其他个人)从事外汇、有价证券、非货物期货和其他金融商品买卖业务取得的收入暂免征收营业税。”
公司不属于个人的范畴，不符合上述免征营业税的条件。所以，目前公司股票转让收入需要交营业税，税目是金融保险业，税率5％。

股息红利营业税
营业税的征收对象为提供应税劳务、转让无形资产或者销售不动产的单位和个人，股息红利不属于营业税的征收范围，因此不需要缴纳营业税。

3公司持股税收总结
综上所述，自然人通过公司间接持股时：

· 公司转让限售股的税率：首先，股权转让时，公司缴纳5％的营业税，按营业税附加税13％的比例，营业税及附加税为5.65％；公司取得股权转让收入后，按25％的税率缴纳企业所得税；公司向自然人股东分红时，自然人股东按20％的税率缴纳个人所得税。因此，在不考虑税收优惠和税收筹划的前提下，自然人通过公司转让限售股最终承担的税率为1-（1-5.65％）(1-25％)(1-20％)=43.39％。

· 上市公司分红时，员工持股平台公司向员工股东分红的所得税税负为20％。

实践中，公司可以通过一些成本费用降低应纳税所得额，降低实际税负。但限售股转让金额一般较大，大幅降低限售股转让的实际税负难度较大。
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通过合伙企业持股方式的税收
1合伙企业特点
合伙企业是指自然人、法人和其他组织依照《中华人民共和国合伙企业法》在中国境内设立的企业，合伙企业分为普通合伙企业和有限合伙企业。
· 根据《合伙企业法》（2007），普通合伙企业与有限合伙企业比较如下：由于有限合伙企业由普通合伙人执行合伙事务，而有限合伙人不执行合伙事务，不得对外代表有限合伙企业，所以普通合伙人可以通过较少的出资控制合伙企业，因此成为国内股权投资基金和员工持股企业常见的组织形式。在员工持股合伙企业中，通常由拟上市公司高管或其他人担任普通合伙人，公司其他员工担任有限合伙人。

· 公司也是员工持股平台常见的形式，合伙企业与公司的区别如下：下面讨论员工持股合伙企业的税收问题。

2自然人作为合伙人的个人所得税问题

限售股转让所得税
一些地方为了鼓励股权投资类合伙企业，在合伙企业转让限售股时，对不执行合伙事务的个人合伙人，按“财产转让所得”征收20％的个人所得税，对执行合伙事务的个人合伙人，则比照“个体工商户的生产经营所得”，征收5％至35％的累计所得税。部分地方对股权投资类合伙企业自然人合伙人统一按20％的税率征收个人所得税。

部分地区相关税收政策如下：
上海：不执行合伙事务的个人合伙人税率为20％，执行合伙事务的个人合伙人税率为5％～35％超额累进税率。《上海市关于本市股权投资企业工商登记等事项的通知》（沪金融办通[2008]3号）规定，执行有限合伙企业合伙事务的自然人普通合伙人，按照《中华人民共和国个人所得税法》及其实施条例的规定，按“个体工商户的生产经营所得”应税项目，适用5％-35％的五级超额累进税率，计算征收个人所得税。不执行有限合伙企业合伙事务的自然人有限合伙人，其从有限合伙企业取得的股权投资收益，按照《中华人民共和国个人所得税法》及其实施条例的规定，按“利息、股息、红利所得”应税项目，依20％税率计算缴纳个人所得税。《沪金融办通[2008]3号》同时规定，股权投资企业的注册资本（出资金额）应不低于人民币1亿元。

深圳：相关政策与上海类似。

天津：自然人有限合伙人所得税率为20％，自然人普通合伙人投资收益或股权转让收益部分的所得税率为20％。《天津市促进股权投资基金业发展办法》（津政发[2009]45号）规定。以有限合伙制设立的合伙制股权投资基金中，自然人有限合伙人，依据国家有关规定，按照“利息、股息、红利所得”或“财产转让所得”项目征收个人所得税，税率适用20％；自然人普通合伙人，既执行合伙业务又为基金的出资人的，取得的所得能划分清楚时，对其中的投资收益或股权转让收益部分，税率适用20％。值得注意的是，《天津市促进股权投资基金业发展办法》（津政发[2009]45号）并未对享受税收政策的股权投资基金规模提出约束条件。

北京：自然人合伙人所得税率为20％。北京市《关于促进股权投资基金业发展的意见》（京金融办[2009]5号）规定，合伙制股权基金中个人合伙人取得的收益，按照“利息、股息、红利所得”或者“财产转让所得”项目征收个人所得税，税率为20％。值得注意的是，《关于促进股权投资基金业发展的意见》（京金融办[2009]5号）并未对享受税收政策的股权投资基金规模提出约束条件。新疆：自然人合伙人的投资收益所得税率为20％。《新疆维吾尔自治区促进股权投资类企业发展暂行办法》（新政办法[2010]187号）规定，合伙制股权投资类企业的合伙人为自然人的，合伙人的投资收益，按照“利息、股息、红利所得”或者“财产转让所得”项目征收个人所得税，税率为20％。新疆维吾尔自治区促进股权投资类企业发展暂行办法》（新政办法[2010]187号）要求：股权投资企业（含公司制和合伙制）的注册资本（协议募集资金总额）不少于3000万元人民币、实收资本（首期认缴额）不少于1000万元人民币。

青岛高新区：自然人合伙人所得税率为20％。《青岛高新区促进股权投资基金发展暂行办法》（2010年）规定，“在高新区注册的合伙制股权投资基金和基金管理机构享受以下政策：
·     合伙制股权投资基金和合伙制股权投资基金管理企业，对外投资取得股权投资收益分配给个人合伙人的，按照《中华人民共和国个人所得税法》及其实施条例的规定，依20％税率计算缴纳个人所得税；
· 按上款政策执行后，有限合伙人和普通合伙人实际缴纳个人所得税高新区留成部分，根据基金规模，再给予50％-70％补贴。”（注：该办法的优惠政策适用范围暂定为2010年12月31日前签订协议的股权投资企业，后经管委同意，《办法》适用期限延长，2011年12月31日前在高新区工商注册的股权投资机构均可享受办法中规定的各项优惠政策。）
股息红利所得税
根据《关于执行口径的通知》（国税函[2001]84号）（以下简称“84号文”），合伙企业对外投资分回的利息或者股息、红利，不并入合伙企业的收入，而应单独作为投资者个人取得的利息、股息、红利所得，按“利息、股息、红利所得”应税项目计算缴纳个人所得税。

根据《个人所得税法》（2011）第三条第五款，利息、股息、红利所得税率为百分之二十。因此，自然人通过合伙企业持股时，从上市公司取得的股息红利的个人所得税率为20％。

3关于营业税

限售股转让营业税
1993年出台的旧《营业税暂行条例实施细则》第三条规定：条例第五条第（五）项所称外汇、有价证券、期货买卖业务，是指金融机构（包括银行和非银行金融机构）从事的外汇、有价证券、期货买卖业务。

因此，旧《营业税暂行条例实施细则》有效时，只有金融机构需要交纳金融商品买卖的营业税。

2008年修改后的新《营业税暂行条例实施细则》第十八条规定：条例第五条第（四）项所称外汇、有价证券、期货等金融商品买卖业务，是指纳税人从事外汇、有价证券、非货物期货和其他金融商品买卖业务。

2009年《财政部、国家税务总局关于个人金融商品买卖等营业税若干免税政策的通知》(财税[2009]111号)规定：“对个人(包括个体工商户和其他个人)从事外汇、有价证券、非货物期货和其他金融商品买卖业务取得的收入暂免征收营业税。”合伙企业与个人独资企业不属于个人的范畴，不符合上述免征营业税的条件。所以，目前合伙企业限售股转让需要交营业税，税目是金融保险业，税率5％。

实践中，由于营业税为地方税种，由省级以及省级以下地方分配，为了鼓励股权投资行业的发展，一些地方政府会将部分乃至全部营业税返还。
部分企业营业税相关税收政策如下：
天津：“两免三减半”。《天津市促进股权投资基金业发展办法》（津政发（2009）45号）规定，对于基金管理机构和股权投资基金，自缴纳第一笔营业税之日起，前两年由纳税所在区县财政部门全额奖励营业税地方分享部分，后三年减半奖励。

新疆：免营业税。《新疆维吾尔自治区促进股权投资类企业发展暂行办法》（新政办法[2010]187号）规定，股权投资类企业取得的权益性投资收益和权益转让收益，以及合伙人转让股权的，依法不征收营业税。

青岛高新区：“两免三减半”。《青岛高新区促进股权投资基金发展暂行办法》（2010年）规定，基金管理机构自缴纳第一笔营业税之日起，前两年对其实际缴纳的营业税高新区留成部分，给予100％的补贴，后三年减半补贴营业税高新区留成部分。
股息红利营业税
营业税的征收对象为提供应税劳务、转让无形资产或者销售不动产的单位和个人，股息红利不属于营业税的征收范围，因此不需要缴纳营业税。
4合伙企业持股税收总结
综上所述，自然人通过合伙企业持股时：

·     合伙企业转让限售股时，合伙企业缴纳5％的营业税，按营业税附加税13％的比例，营业税及附加税为5.65％，自然人缴纳5％～35％或20％的所得税（根据不同地区政策而定），加上营业税及附加，合计税负为10.37％～38.67％（按个体工商户税率）或24.52％（部分地区）。

· 上市公司分红时，所得税税负为20％。

实践中，为鼓励支持创投基金发展，不同地方有不同的营业税减免的规定。同时，合伙企业可以通过一些成本费用降低应纳税所得额，从而降低税负。

值得注意的是，目前国税总局不认可地方政府出台的股权投资类合伙企业合伙人20％所得税的政策，未来可能要求按“个体工商户的生产经营所得”征收5％～35％的累进税进行规范，因此地方股权投资合伙企业的税收政策面临规范调整的风险。
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三种员工持股方式税负汇总表
三种员工持股方式税负汇总表:

[image: https://mmbiz.qpic.cn/mmbiz_jpg/9n7gibOSGby2DuJUJTic8MchBqDCd8WGIQlZU570vNIBibY49NUkQGicZf5wibUpI2qTl3gnL0qEQNBM1eQtECaNCZA/640?wx_fmt=jpeg&tp=webp&wxfrom=5&wx_lazy=1]
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三种持股方式优缺点
1员工直接持股的优缺点
员工直接持股的优点：

税负最低：限售股转让税率为20％，如按核定征收，税率为股权转让所得的20％*(1-15％)，即17％。如长期持股，限售期内分红所得税率为10％、解禁后分红所得税率为5％，是三种方式中最低的。

员工直接持股的缺点：
· 对员工长期持股约束不足：目前国内普遍存在公司上市后，直接持股的员工股东一待限售股解禁即抛售的情况，一些高管甚至为了规避一年内转让股份不得超过年初所持股份25％的约束，在公司上市后不久即辞职，辞职半年后出售全部股份套现。这违背了公司通过员工持股将公司与员工的长远利益捆绑在一起、留住人才的初衷。

· 若员工在企业向证监会上报材料后辞职，公司大股东不能回购其股权。

2员工通过公司间接持股的优缺点
员工通过员工持股平台公司间接持股的优点：

· 相对于员工个人持股，更容易将员工与企业的利益捆绑在一起。在上市之前还可规避因员工流动对公司层面的股权结构进行调整，万一向证监会申报材料之后过会之前发生员工辞职等情况，可通过调整员工持股公司股东出资额的方式解决。

· 相对于合伙企业，公司的相关法律法规更健全，未来政策风险较小。

公司间接持股的缺点：

· 税负最高：不考虑税收筹划，股权转让税负43.39％，分红税负20％，比员工直接持股和合伙企业间接持股税负都高。但是，如果有合理的税收筹划，实际税负可能会低于员工通过合伙企业持股方式，理论上股权转让实际税负区间为5.65％～43.39％，分红实际税负区间为0～20％。

· 由于是通过公司转让限售股，所有股东只能同步转让股权；

3员工通过合伙企业间接持股的优缺点

合伙企业间接持股的优点：
· 相对于员工个人持股，更容易将员工与企业的利益捆绑在一起，且在公司需要股东做决策时操作更简便，大多数决议只需要普通合伙人做出即可。在上市之前还可规避因员工流动对公司层面的股权结构进行调整，万一在向证监会申报材料之后过会之前发生员工辞职等情况，可通过调整合伙企业合伙人出资的方式解决。

· 相比公司制企业，在税收方面有优势，在转让限售股时，营业税及附加税为5.65％，员工缴纳5％～35％（按个体工商户税率缴纳）或20％的所得税（根据不同地区政策而定），加上营业税及附加，合计税负为10.37％～38.67％（按个体工商户税率）或24.52％（部分地区）。但如果税收筹划合理，通过公司持股方式的实际税负可能低于合伙企业，且在实际操作中，公司的纳税时间一般延后，而合伙企业的纳税时间较早。

· 由于有限合伙企业的特点，若公司实际控制人担任唯一普通合伙人，可以少量的出资完全控制合伙企业。

合伙企业间接持股的缺点：

· 由于是通过合伙企业转让限售股，所有合伙人只能同步转让股权；
· 如果按个体工商户税率缴纳个人所得税，边际税率较高（35％）；
· 目前国内合伙企业的相关法律法规仍不健全，实践中，不同地区关于“先分后税”的解释、纳税时点等方面存在区别，未来面临政策规范的风险。
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