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1、什么人才是合伙人？
公司股权的持有人，主要包括合伙人团队（创始人与联合创始人）、员工与外部顾问
（期权池）与投资方。其中，合伙人是公司最大的贡献者与股权持有者。
既有创业能力，又有创业心态，有3-5年全职投入预期的人，是公司的合伙人。这里
主要要说明的是合伙人是在公司未来一个相当长的时间内能全职投入预期的人，因为
创业公司的价值是经过公司所有合伙人一起努力一个相当长的时间后才能实现。因此
对于中途退出的联合创始人，在从公司退出后，不应该继续成为公司合伙人以及享有
公司发展的预期价值。
合伙人之间是[长期][强关系]的[深度]绑定。
2、哪些人不应该成为公司的合伙人？
请神容易送神难，创业者应该慎重按照合伙人的标准发放股权。
（1）资源承诺者
很多创业者在创业早期，可能需要借助很多资源为公司的发展起步，这个时候最容易
给早期的资源承诺者许诺过多股权，把资源承诺者变成公司合伙人。
创业公司的价值需要整个创业团队长期投入时间和精力去实现，因此对于只是承诺投
入资源，但不全职参与创业的人，建议优先考虑项目提成，谈利益合作，而不是股权
绑定。
（2）兼职人员
对于技术NB、但不全职参与创业的兼职人员，最好按照公司外部顾问标准发放少量股
权。如果一个人不全职投入公司的工作就不能算是创始人。任何边干着他们其它的全
职工作边帮公司干活的人只能拿工资或者工资“欠条”，但是不要给股份。如果这个
“创始人”一直干着某份全职工作直到公司拿到风投，然后辞工全职过来公司干活，
他（们）和第一批员工相比好不了多少，毕竟他们并没有冒其他创始人一样的风险。
（3）天使投资人
创业投资的逻辑是：（1）投资人投大钱，占小股，用真金白银买股权；（2）创业合
伙人投小钱，占大股，通过长期全职服务公司赚取股权。简言之，投资人只出钱，不
出力。创始人既出钱（少量钱），又出力。因此，天使投资人股票购股价格应当比合
伙人高，不应当按照合伙人标准低价获取股权。
这种状况最容易出现在组建团队开始创业时，创始团队和投资人根据出资比例分配股
权，投资人不全职参与创业或只投入部分资源，但却占据团队过多股权。
（4）早期普通员工
给早期普通员工发放股权，一方面，公司股权激励成本很高。另一方面，激励效果很
有限。在公司早期，给单个员工发5%的股权，对员工很可能都起不到激励效果，甚至
认为公司是在忽悠、画大饼，起到负面激励。
但是，如果公司在中后期（比如，B轮融资后）给员工发放激励股权，很可能5%股权
解决 500人的激励问题，且激励效果特好。
1、早期创业公司的股权分配设计主要牵扯到两个本质问题：一个是如何利用一个合理
的股权结构保证创始人对公司的控制力，另一个是通过股权分配帮助公司获取更多资
源，包括找到有实力的合伙人和投资人。
2、股权分配规则尽早落地。



许多创业公司容易出现的一个问题是在创业早期大家一起埋头一起拼，不会考虑各自
占多少股份和怎么获取这些股权，因为这个时候公司的股权就是一张空头支票。等到
公司的钱景越来越清晰、公司里可以看到的价值越来越大时，早期的创始成员会越来
越关心自己能够获取到的股份比例，而如果在这个时候再去讨论股权怎么分，很容易
导致分配方式不能满足所有人的预期，导致团队出现问题，影响公司的发展。
3、股权分配机制。
一般情况下，参与公司持股的人主要包括公司合伙人（创始人和联合创始人）、员工
与外部顾问、投资方。在创业早期进行股权结构设计时的时候，要保证这样的股权结
构设计能够方便后期融资、后期人才引进和激励。
当有投资机构准备进入后，投资方一般会要求创始人团队在投资进入之前在公司的股
权比例中预留出一部分股份作为期权池，为后进入公司的员工和公司的股权激励方案
预留，以免后期稀释投资人的股份。这部分作为股权池预留的股份一般由创始人代持。
而在投资进来之前，原始的创业股东在分配股权时，也可以先根据一定阶段内公司的
融资计划，先预留出一部分股份放入股权池用于后续融资，另外预留一部分股份放入
股权池用于持续吸引人才和进行员工激励。原始创业股东按照商定的比例分配剩下的
股份，股权池的股份由创始人代持。
4、合伙人股权代持。
一些创业公司在早期进行工商注册时会采取合伙人股权代持的方式，即由部分股东代
持其他股东的股份进行工商注册，来减少初创期因核心团队离职而造成的频繁股权变
更，等到团队稳定后再给。
5、股权绑定。
创业公司股权真实的价值是所有合伙人与公司长期绑定，通过长期服务公司去赚取股
权，就是说，股权按照创始团队成员在公司工作的年数，逐步兑现。道理很简单，创
业公司是大家做出来的，当你到一个时间点停止为公司服务时，不应该继续享受其他
合伙人接下来创造的价值。
股份绑定期最好是 4到5年，任何人都必须在公司做够起码 1年才可持有股份（包括
创始人），然后逐年兑现一定比例的股份。没有“股份绑定”条款，你派股份给任何
人都是不靠谱的！
6、有的合伙人不拿或拿很少的工资，应不应该多给些股份？
创业早期很多创始团队成员选择不拿工资或只拿很少工资，而有的合伙人因为个人情
况不同需要从公司里拿工资。很多人认为不拿工资的创始人可以多拿一些股份，作为
创业初期不拿工资的回报。问题是，你永远不可能计算出究竟应该给多多少股份作为
初期不拿工资的回报。
比较好的一种方式是创始人是给不拿工资的合伙人记工资欠条，等公司的财务比较宽
松时，再根据欠条补发工资。
也可以用同样的方法解决另外一个问题：如果有的合伙人为公司提供设备或其它有价
值的东西，比如专利、知识产权等，最好的方式也是通过溢价的方式给他们开欠条，
公司有钱后再补偿。
创业公司的发展过程中总是会遇到核心人员的波动，特别是已经持有公司股权的合伙
人退出团队，如何处理合伙人手里的股份，才能免因合伙人股权问题影响公司正常经
营。
1、提前约定退出机制，管理好合伙人预期。
提前设定好股权退出机制，约定好在什么阶段合伙人退出公司后，要退回的股权和退
回形式。创业公司的股权价值是所有合伙人持续长期的服务于公司赚取的，当合伙人



退出公司后，其所持的股权应该按照一定的形式退出。一方面对于继续在公司里做事
的其他合伙人更公平，另一方面也便于公司的持续稳定发展。
2、股东中途退出，股权溢价回购。
退出的合伙人的股权回购方式只能通过提前约定的退出，退出时公司可以按照当时公
司的估值对合伙人手里的股权进行回购，回购的价格可以按照当时公司估值的价格适
当溢价。
3、设定高额违约金条款。
为了防止合伙人退出公司但却不同意公司回购股权，可以在股东协议中设定高额的违
约金条款。
1、现场有创业朋友问到，合伙人股权分期成熟与离职回购股权的退出机制，是否可以
写进公司章程？
何德文先生认为，工商局通常都要求企业用他们指定的章程模板，股权的这些退出机
制很难直接写进公司章程。但是，合伙人之间可以另外签订协议，约定股权的退出机
制；公司章程与股东协议尽量不冲突；在股东协议约定，如果公司章程与股东协议相
冲突，以股东协议为准。
2、现场也有创业朋友问到，合伙人退出时，该如何确定退出价格？
股权回购实际上就是“买断”，建议公司创始人考虑“一个原则，一个方法”。“一
个原则”，是他们通常建议公司创始人，对于退出的合伙人，一方面，可以全部或部
分收回股权；另一方面，必须承认合伙人的历史贡献，按照一定溢价/或折价回购股权。
这个基本原则，不仅仅关系到合伙人的退出，更关系到企业重大长远的文化建设，很
重要。“一个方法”，即对于如何确定具体的退出价格，建议公司创始人考虑两个因
素，一个是退出价格基数，一个是溢价/或折价倍数。比如，可以考虑按照合伙人掏钱
买股权的购买价格的一定溢价回购、或退出合伙人按照其持股比例可参与分配公司净
资产或净利润的一定溢价，也可以按照公司最近一轮融资估值的一定折扣价回购。至
于选取哪个退出价格基数，不同商业模式的公司会存在差异。比如，京东上市时虽然
估值约 300亿美金，但公司资产负债表并不太好。很多互联网新经济企业都有类似情
形。因此，一方面，如果按照合伙人退出时可参与分配公司净利润的一定溢价回购，
合伙人很可能吭哧吭哧干了N年，退出时却会被净身出户；但另一方面，如果按照公
司最近一轮融资估值的价格回购，公司又会面临很大的现金流压力。因此，对于具体
回购价格的确定，需要分析公司具体的商业模式，既让退出合伙人可以分享企业成长
收益，又不让公司有过大现金流压力，还预留一定调整空间和灵活性。
3、现场也有创业朋友问到，如果合伙人离婚，股权应该如何处理？
近年来，离婚率上升，企业家群体离婚率又可能偏高。婚后财产的处理，包括股权，
都是棘手的问题。离婚事件，影响的不仅有家庭，还影响企业的发展时机，比如土豆
网。婚姻还很可能导致公司实际控制人发生变更。原则上，婚姻期间财产是夫妻双方
共同财产，但是夫妻双方可以另外约定财产的归属。因此，配偶之间可以签署“土豆
条款”，约定配偶放弃就公司股权主张任何权利。但是，出于对配偶婚姻期间贡献的
认可，也为了取得配偶的认可，不至于夫妻关系由于股权关系亮红灯，七八点有他们
自己改造设计的“土豆条款”，一方面，确保离婚配偶不干涉影响到公司的经营决策
管理；另一方面，保障离婚配偶的经济性权利。
4、现场还有创业朋友问到，股权发放完后，发现合伙人拿到的股权与其贡献不匹配，
该如何处理？
公司股权一次性发给合伙人，但合伙人的贡献却是分期到位的，确实很容易造成股权
配备与贡献不匹配。为了对冲这类风险，可以考虑：（1）合伙人之间经过磨合期，是



对双方负责。因此，可以先恋爱，再结婚；（2）在创业初期，预留较大期权池，给后
期股权调整预留空间；（3）股权分期成熟与回购的机制，本身也可以对冲这种不确定
性风险。
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