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中国证券监督管理委员会(以下简称“证监会”)于 2012 年 8 月 4 日发

布了《上市公司员工持股计划管理暂行办法（征求意见稿）》(以下

简称“《暂行办法》”), 向社会公开征求意见。上市公司员工持股计

划在境外成熟资本市场是一种较为普遍的制度设计, 《暂行办法》

完善了我国的上市公司员工持股法规架构, 其出台意味着我国上市

公司员工持股计划即将开闸。本文将对《暂行办法》中值得关注的

内容包括上市公司员工持股计划(以下简称“员工持股计划”)的主要

内容、管理模式、实施程序及信息披露等进行简要介绍。 

 
何为员工持股计划? 

 
员工持股计划是指上市公司根据员工意愿, 将应付员工工资、奖金

等现金薪酬的一部分委托资产管理机构管理, 通过二级市场购入本

公司股票并长期持有, 股份权益按约定分配给员工的制度安排。《暂

行办法》主要从以下几个方面对员工持股计划进行了规范: 

 
 员工持股计划的对象为包括管理层人员在内的公司员工, 员

工参与员工持股计划的资金来源于上市公司应付员工的工

资、奖金等现金薪酬, 但数额不得高于最近 12 个月公司应付

员工现金薪酬总额的 30%, 且不得高于员工家庭金融资产的

1/3。 
 

 员工持股计划的股票来源为自二级市场购入, 上市公司全部

有效的员工持股计划所涉及股票总数不得超过公司总股本的

10%, 单个员工所获股份权益对应的股票总数不得超过公司

总股本的 1%。同时, 《暂行办法》明确, 员工在公司首发上

市前获得的股份、通过二级市场自行购买的股份及通过股权

激励获得的股份不合并计算。 
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 员工持股计划长期持续有效, 实施次数及间隔期限由计划事先约定, 可以约定为按照年、季、月的

时间间隔定期实施, 也可以约定为不定期实施。此外, 《暂行办法》对参与计划的股票设置了锁定

期, 即每次实施员工持股计划, 其所购股票的持股期限自上市公司公告本次股票购买完成时起不得

低于 36 个月。 
 

员工持股计划的管理模式 
 
员工持股计划采用选任独立第三方机构的管理方式, 当事人可以选择信托公司、保险资产管理公司、证券

公司及基金管理公司等作为资产管理机构。为防止利益输送及内幕交易, 《暂行办法》对资产管理机构的

独立性作出了严格规定, 要求其对上不能管理其控股股东、实际控制人的员工持股计划, 平行不能管理与

其受同一控制下的公司的员工持股计划、对下不能管理其控股的公司的员工持股计划。《暂行办法》同时

规定, 员工持股计划的公布、实施及资产管理机构对员工持股计划进行管理应避开上市公司股票价格敏感

期, 防范内幕交易。 
 
此外, 为确保员工持股计划财产安全, 《暂行办法》将员工持股计划的财产定位为独立的委托财产, 独立

于资产管理机构的固有财产, 也独立于资产管理机构管理的其他财产。资产管理机构因依法解散、被依法

撤销或者被依法宣告破产等原因进行清算的, 委托财产不属于其清算财产。 
 

员工持股计划的实施程序及信息披露 
 
根据《暂行办法》的规定, 员工持股计划的实施应遵循以下程序, 并履行相应信息披露义务:  
 

 董事会提出员工持股计划草案提交股东大会, 董事会审议通过草案后的 2 个交易日内, 上市公司应

当公告董事会决议、员工持股计划草案摘要、独立董事意见及与资产管理机构签订的资产管理协议。 
 

 召开股东大会前, 上市公司应当公告律师事务所就员工持股计划所出具之法律意见书。股东大会审

议通过员工持股计划后 2 个交易日内, 上市公司应当前往证券交易所办理信息披露事宜。 

 
 在股东大会审议通过员工持股计划后 3 个月内, 资产管理机构应当完成公司股票的购买；员工持股

计划约定以持续购买方式实施的, 在董事会公告购买公司股票之日起 3 个月内, 资产管理机构应当

完成股票的购买。公司在此期间应当每月公告一次购买股票的时间、数量、价格、方式等具体情况, 
同时应在定期报告中披露报告期内员工持股计划实施情况。 

 
综上所述, 作为我国首部明确规范上市公司员工持股计划的规章, 《暂行办法》的颁布施行将有利于

引导员工薪酬成为长期持股资金, 将员工收入的未来收益与上市公司股票的未来价值联系在一起, 建立

起员工分享公司发展成果及参与公司经营决策的机制, 从而有助于改善上市公司治理水平, 提升上市公

司经营效率, 对于实现资本市场资源的优化配置也具有重要意义。 
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