
智行理财网
股权投资群体有哪些(股权投资领域)

创业企业股权在现阶段中国三大特点

1、重要性

我们认为，创业企业的基础，一是合伙人，二是股权。归根到底，是合伙人股
权。它基本奠定了一家创业企业的基因；

2、不可逆性

创业企业的产品出点问题，可以通过快速迭代解决。技术或运营出点问题，影
响的是公司短期发展。但是，如果合伙人股权出问题呢？经常是不可逆的“车
毁人亡”。开局稀里糊涂，难治；

3、普遍性

在过去，创业者一人包打天下，不需要考虑合伙人股权问题。但是，我们已经
进入了合伙创业的新时代，合伙创业已经成为互联网时代成功企业的标配。但
是，对于合伙人股权这个新课题，中国很多创业老手和新手都缺乏基本的认知
。
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02、创始人确保控制权的方式

投票权委托的模式

投票权委托”就是公司部分股东通过协议约定，将其投票权委托给其他特定股
东（如创始股东）行使。根据京东的招股书，在京东发行上市前，京东有11家
投资人将其投票权委托给了刘强东行使。刘强东持股20%左右却通过老虎基金
、高瓴资本、今日资本以及腾讯等投资人的投票权委托掌控了京东上市前过半
数的投票权。

一致行动人协议

一致行动人”即通过协议约定，某些股东就特定事项采取一致行动。意见不一
致时，某些股东跟随一致行动人投票。比如，创始股东之间、创始股东和投资
人之前就可以通过签署一致行动人协议加大创始股东的投票权权重。一致行动
协议内容通常体现为一致行动人同意在其作为公司股东期间，在行使提案权、
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表决权等股东权利时做出相同的意思表示，以其中某方意见作为一致行动的意
见，以巩固该方在公司中的控制地位。比如说最近打的比较热闹的宝万之争。

通过有限合伙持股

有限合伙企业在中国是一种比较新的企业形式，有限合伙企业的合伙人分为普
通合伙人（俗称管理合伙人或GP）和有限合伙人（LP）。普通合伙人执行合
伙事务，承担管理职能，而有限合伙人只是作为出资方，不参与企业管理。所
以，可以让股东不直接持有公司股权，而是把股东都放在一个有限合伙里面，
让这个有限合伙持有公司股权，这样股东就间接持有公司股权。同时，让创始
人或其名下公司担任GP，控制整个有限合伙，然后通过这个有限合伙持有和控
制公司的部分股权。除创始人之外的其他股东，只能是有限合伙的LP，只享有
经济收益而不参与有限合伙日常管理决策，也就不能通过有限合伙控制公司。
有人专门研究发现，绿地集团采用层叠的有限合伙安排，以一个注册资本为10
万元的公司控制约190亿元资产的绿地集团。

境外架构的AB股计划

以上这些都可以保证创始人的公司控制权

二、哪些股权结构不可取？

什么是差的股权架构？

再举西少爷这个例子，在公司刚刚走上正轨时，创始人团队分崩离析。三个创
始人分别占股40%、30%、30%，这样的股权架构有什么问题？——没有一
个人占51%以上，也即没有一个人有公司的控制权。在我看来，创业初期主要
创始人持股51%都还不够，好的股权架构是有一个老大持股三分之二。不合理
的股权架构下，只要出现问题，一定是毁灭性的，一定有合伙人被踢出局。

另一个案例就是2015年11月2日，娱乐产业垂直媒体微信平台“首席娱乐官
”创始人之一邹玲发文《很遗憾，“首席娱乐官”即日起将暂停更新！》，其
与另一创始人陈妍妍因股权纠纷公开决裂。该公司创始股东有两人，大股东持
股60%，二股东持股40%。这样的创始股权结构，在双方不产生争议或冲突时
，是没有太大的问题，表面上看，大股东持股比例高，很多事情大股东应该就
可以拍板确定。
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但是，当涉及到“增加或者减少注册资本”、“股权转让融资”等事项时，这
样的股权结构很可能因两个股东意见不一致，导致无法顺利推进。根据《公司
法》的规定，有限责任公司“股东会会议作出修改公司章程、增加或者减少注
册资本的决议，以及公司合并、分立、解散或者变更公司形式的决议，必须经
代表三分之二以上表决权的股东通过。”而当创始股东仅两人、股权结构为6
：4时，只要有一人反对，就无法符合“代表三分之二以上表决权的股东通过
”条件，这样话的，涉及上述事项的决策或决议就无法施行。

01、均等的股权结构

为什么？因为不同的合伙人他对创业项目的贡献不一样，虽然你出100我出10
0大家出资是一样的，但在实际操作过程中每个人的擅长点不一样，贡献度就
不一样，如果出资一样，贡献度不一样，在企业早期还是OK的，项目没做成
就不讨论了，项目做成了合伙人会因为利益分配不均衡而出现

02、一个股东绝对不可取

因为公司法规定一人有限责任公司的股东如果不能举证证明个人财产与公司财
产是独立的将对公司债务承担连带责任。很多创业企业一开始的财务不规范，
往往经不起审计，所以这个一人有限公司不可取。

03、五五分的股权结构

均等里面最最差的就是5：5分账，比如真功夫，通常这样的公司会陷入僵局
，公司形不成有效的决议。因为公司法股东会会议作出修改公司章程、增加或
者减少注册资本的决议，以及公司合并、分立、解散或者变更公司形式的决议
，必须经代表三分之二以上表权的股东通过。

通常的创业公司表决权都是按出资比例分配的，这种情况下，5：5的股权是
无法形成股东会决议的，那么导致的局面就是一个股东控制公司财务章证照，
另外一个股东逼急了就只能申请解散公司，但是解散公司也是有条件的，就是
公司两年内不能形成有效的股东会决议，公司经营困难。最终的结局就是两败
俱伤。

对股权缺乏基本常识的，不仅仅是创业者，也包括大量非专业机构的投资人。
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比如，我们看到，有投资人投70万，创始人投30万，股权一开始简单、直接、
高效、粗暴地做成70：30。但是，项目跑2年后，创始人认为，自己既出钱又
出力，吭哧吭哧却干成了小股东，投资人只出钱不出力却是大股东，不公平。
想找其他合伙人进来，却发现没股权空间。投资机构看完公司股权后，没有一
家敢进。优秀合伙人与后续机构投资人进入公司的通道都给堵上了。

我们见过太多上市公司投资个三五百万，甚至有的孵化器投资个三五十万，都
热衷于控股创业企业。他们认为，股权占的抢的越多越好。很多初创企业，一
开始把股权当大白菜卖。

等到公司启动融资，发现股权结构不对，想对股权架构进行调整时，发现微调
早期投资人股权就是动人家价值三五百万的蛋糕，是活生生“烤”验人性。人
性，又很难经得起“烤”验，结果经常是鸡飞蛋打。

根据统计数据，高达19.49%参与体检的创业企业由外部投资人控股。这些企
业在未来招募合伙人与外部融资时，都会经历股权之痛。如果没有在创业早期
调整股权结构，这会给后续合伙人与机构投资人进入添堵，进而限制了公司的
发展。
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适用人群：

1、准备创业的人，提前做好企业的防火墙设置。

2、初创期公司的创始人团队：了解股权的基础知识，避免走弯路。

3、发展期公司的控制权拥有者，利用股权吸引人才、资金、避免发生停滞不前。

4、成熟期公司的核心股东：运用股权快速扩张，避免失去控制权！
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