
 

 
 

 

热点研究                                                          

以员工持股信托构建信托公司参与科技金融生态的战略支点 

在科技与金融深度融合的时代背景下，员工持股信托作为信托公司服务科技企业的

创新模式，正逐渐成为连接资本市场与实体经济的重要桥梁。通过将信托制度的风险隔

离、专业管理与灵活设计优势融入员工激励机制，员工持股信托不仅能够有效激发科技

企业核心人才的创新动力，更能为信托公司构建涵盖主动权益、股权激励、薪酬管理、

财富规划等多维度的科技金融业务生态体系。本文拟从开展意义、业务可行性、业务收

益性三个维度展开分析，结合政策导向、实践案例与数据支撑，探讨员工持股信托如何

成为信托公司服务科技金融的战略支点。 

一、员工持股信托具有撬动科技金融业务生态的支点意义 

一是员工持股信托可以作为科技金融一二级联动的核心载体。员工持股信托通过将

科技企业的广义股权激励计划与资本市场直接对接，形成“一级市场激励-二级市场流

通”的闭环。以科创板上市企业为例，员工持股信托可在企业 Pre-IPO 阶段通过股权激

励锁定核心人才，上市后通过二级市场减持实现收益兑现，既满足企业长期发展的人才

需求，又为信托公司带来跨市场服务机会。这种联动模式不仅为科技企业提供了稳定的

融资渠道，更通过信托的专业化管理降低了股权分散带来的治理风险。员工持股信托不

但可以为员工提供标准化的股权流通与收益分配机制，实现激励与约束的平衡，信托公

司还作为独立受托人，可通过集中持有股权、代行表决权等方式，确保科技企业在快速

发展过程中保持控制权稳定。 

二是员工持股信托可成为理顺激励机制的关键工具。科技企业的核心竞争力在于人

才，而传统股权激励模式往往面临股权分散、退出机制不灵活等问题。员工持股信托通

过信托合同明确约定激励对象的准入、退出条件及收益分配规则，有效解决这些痛点。

与此同时，相较于有限合伙等传统持股平台，信托在税收与风险隔离方面同时具有显著

优势。 

三是员工持股信托的开展有助于形成科技金融业务生态的战略触点。员工持股信托

作为信托公司服务科技企业的切入点，可延伸出主动权益投资、薪酬福利管理、资产证

券化、财富管理等多元化业务。信托公司为科技企业设计的员工持股信托方案中，可同

步嵌入薪酬福利管理模块，将员工工资、奖金与股权激励收益整合至同一信托账户，提

供一站式财富管理服务。此外，信托公司还可通过资产证券化盘活科技企业的知识产权，

为科技企业提供低成本融资。这种业务生态的构建不仅提升了客户粘性，更通过规模效
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应降低了服务成本。据笔者估算，单个员工持股信托项目未来可联动产生 3-5倍规模的

关联业务，有助于大大提升信托公司科技金融业务的年度综合收益。 

二、员工持股信托在政策支持与实践验证方面均有可行性 

一是现行政策体系大力支持。新《证券法》规定向特定对象发行证券累计超过二百

人的为公开发行，但依法实施员工持股计划的员工人数不计算在内，这也为信托公司通

过员工持股信托参与科技企业的 Pre-IPO 提供了法律基础。证监会 2014 年发布的《关于

上市公司实施员工持股计划试点的指导意见》明确支持信托作为员工持股载体。《非上

市公众公司监管指引第 4 号—股东人数超过二百人的未上市股份有限公司申请行政许

可有关问题的审核指引》（2023 年 2 月 17 日修订，证监会公告〔2023〕34 号）明确，

股份公司股权结构中存在工会代持、职工持股会代持、委托持股或信托持股等股份代持

关系，或者存在通过“持股平台”间接持股的安排以致实际股东超过 200 人的，在依据本

指引申请行政许可时，应当已经将代持股份还原至实际股东、将间接持股转为直接持股，

并依法履行了相应的法律程序，以依法设立的员工持股计划以及已经接受证券监督管理

机构监管的私募股权基金、资产管理计划和其他金融计划进行持股，并规范运作的，可

不进行股份还原或转为直接持股。2023 年原银保监会《信托业务分类通知》将包括员工

持股信托在内的行政管理服务信托纳入资产服务信托范畴，明确其合规地位。2019 年，

上交所科创板创新性地提出“员工参与首发战略配售”，也为科创板上市公司引入发行人

员工参与的信托型专项资管计划参与战略配售奠定了基石。 

二是当前已有成熟的实践经验。海康威视通过信托计划实施员工跟投机制，将创新

业务子公司的股权纳入信托管理，员工通过信托计划间接持有子公司股权，既保持母公

司控制权稳定，又激发子公司团队活力。洲明科技自 2018 年起已推出多其员工持股计

划，且均通过信托计划实施，洲明科技员工持股计划通过信托计划持有其 A 股上市公司

股份，锁定期满后通过二级市场减持实现超额收益，信托公司在减持策略、税务筹划等

环节提供专业服务。 

三是信托形式的员工持股计划体现出多重优势。在风险隔离方面，信托财产独立于

委托人、受托人固有财产，其一是即使科技企业破产清算，员工持有的信托受益权仍受

法律保护，其二是员工权益清晰，破除员工投入后收益可能难以兑现的顾虑，其三是可

根据税务政策设计税务递延机制，缓解员工未来缴税的现金流压力。在方案设计方面，

信托合同可约定个性化条款，如业绩对赌、分期解锁、强制回购等，满足不同发展阶段

科技企业的激励需求。在运营管理方面，相较于有限合伙，信托无需缴纳企业所得税，

且设立与变更流程更简便。 

三、员工持股信托有利于创造规模化与长效化的信托业务收入 

一是员工持股信托的潜在市场规模持续扩张。根据和君咨询统计，截至 2024 年底，

A股累计有 1,281家上市公司实施了员工持股计划，占当年A股上市公司总量的 23.8%，



累计有 3,071 家上市公司实施了股权激励，占当年 A 股上市公司总量的 57.0%；2024 年

新上市的 100 家企业中，81%在 IPO 前已完成股权激励布局，这一比例较去年提升 4.6

个百分点，创历史新高；截至 2024 年底，A 股四大板块共有 502 家 IPO 企业实施了首

发员工战略配售，在 2024 年当年，这一渗透率达到了 35.0%。 

二是员工持股信托可以形成与联动业务的乘数效应。上市前服务方面，在初创阶段

和在 Pre—IPO 阶段，信托公司可提供股权架构设计、估值咨询、融资安排等及股权投

资服务，在 Pre—IPO 的首发员工战略配售阶段，信托公司可提供发行人高管及核心员

工设立专项资管计划服务。上市后服务方面，信托公司可提供减持策略、为高管及核心

员工提供财富管理等增值服务，还可以持续跟踪上市公司发展，在后续股权激励、定向

增发等阶段继续参与及视投资价值研判参与该公司股票投资等。除此之外，信托公司通

过员工持股信托切入科技企业服务后，可拓展供应链金融、知识产权证券化等业务获取

生态化收益，后期还可以切入企业社会责任通过公益慈善信托等进一步为企业提供附加

服务。 

三是员工持股信托业务收益贡献更具稳定性。员工持股信托的锁定期通常为 1-3年，

部分项目可延长至 5 年以上，为信托公司带来长期稳定的管理费收入。根据 Wind 数据，

2021-2024 年 A 股上市公司实施完成员工持股计划共 942 次，已披露初始资金规模

1135.16 亿元（部分未披露）。如考虑上市前提供的员工持股信托服务，如信托工具广泛

应用于员工持股计划，员工持股信托有望达到千亿规模，综合前面单个员工持股信托项

目未来可联动产生 3-5 倍规模的关联业务的估算，相关生态化业务可能合计将为信托行

业带来 3000—5000 亿的管理规模，年度信托业务收入贡献将达到 10 亿元左右。 
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