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大股东兜底式股权激励计划

财税处理的探讨

王烜■

摘  要： 不少上市公司大股东提出“大股东兜底式”的股权激励计划，以激励员工，稳定股价。而该方式相应
的财税处理及税收风险往往被忽视。本文通过对大股东兜底式股权激励计划的经济实质进行分析，最终将其定性

为股份支付下的看跌期权，同时运用案例探讨其中所涉及的财税处理方式，以期为我国财税体系的完善及企业赢

得超额收益提供参考。
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大股东兜底式股权激励计划指的是在股票市场不景气或

者公司股价持续下行时，上市公司按照公允价值从二级市场回

购本公司股票并将其授予自愿参与该计划的本公司员工。同

时，公司承诺在一定的持有期结束后，大股东对员工因解锁日

前股票价格变动产生的损失进行兜底，即公司股价上涨的收益

归员工所有，股价下跌的损失由大股东承担且以现金支付。但

由于这种新型持股模式在我国应用时间较短，缺乏明确的政策

法规约束，大部分上市公司对其不进行账务处理 , 相应的税务

处理也存在无法判断的风险及后果。

一、大股东兜底式股权激励计划的经济实质

对上市公司而言，大股东兜底式股权激励计划是为了鼓励

内部员工或其他关联方在指定的期间内购入并持有公司股票

一段时期，同时在该期间内不得离职或终止合作关系。若员工

或其他关联方满足该条件，即使该股票发生亏损或没有达到某

一特定的收益率，股票持有人在补偿日当天也能获得相应的现

金补偿。这恰恰与股份支付模式中的看跌期权模式类似。看跌

期权是在未来一定时期内能够按规定的价格和数量卖出某种

有价证券的权利 ；而大股东兜底式股权激励计划则是在员工

或其他关联方按照指定的要求购买公司股票的同时，也一同授

予了他们关联公司股票价值的看跌期权。而这当中，公司大股

东即为看跌期权的授予人，符合条件并在规定期间购入股票的

员工即为看跌期权的持有人。在补偿计算日 ：如果当期的行权

价格低于规定期限内增持股票的均价，期权持有人会在当日选

择行权，此时期权授予人应当支付相应的补偿 ；如果当期的行

权价格高于规定期限内增持股票的均价，而期权持有人放弃行

权，那么期权授予人就不存在支付义务。

这里的大股东可以是自然人或法人，但这对于兜底式股权

激励计划的经济实质并没有任何影响。公司大股东作为兜底式

补偿的义务人即结算方，是以该项看跌期权作为交易对价来进

行结算。不论发起人是股东个人还是集团母公司，都是通过将

行权价格与公司权益工具的未来价值相挂钩，把公司员工或其

他关联方的利益和公司本身利益绑在一起，最终达到激励员工

和其他关联方共同努力、共享资源、共赢发展，以提升公司与

合作伙伴的未来价值和升值空间。

综上所述，大股东兜底式股权激励计划的经济实质与股份

支付的经济实质一致，其本质上是大股东授予参与股权激励计

划的员工或其他关联方的一项以公司股票为标的资产的看跌
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期权，而补偿义务是由自然人还是公司法人承担与其经济实质

的判定并没有任何关联。

二、大股东兜底式股权激励计划的财税处理分析

（一）大股东兜底式股权激励计划的会计处理

在大股东兜底式股权激励计划中，公司回购股票的处理要

求与方式已经相对规范化，因此本文的财税分析重点放在后续

的公司授予员工股票并承诺兜底的经济事项上。如前文所述，

大股东兜底式股权激励计划的结算方是上市公司的大股东或

实际控制人，而大股东和实际控制人存在自然人和集团母公司

两种情况。基于此，在研究大股东兜底式股权激励计划的会计

处理时，应分别考虑不同情况。

1. 当实际控制人或大股东为自然人时

如果该集团母、子公司均只接受服务且不承担结算义务，

那么应将其视为权益结算的股份支付。因此，在此情况下，员

工所在公司应当采用借记“管理费用”，贷记“资本公积”的会

计分录，无需编制抵销分录，并且最终体现在集团合并层面。

2. 当实际控制人或大股东为集团母公司时

由于它与自然人不同，因此，应当分为以母公司股票为标

的和以子公司股票为标的两种情况进行处理。

一种情况是大股东兜底式股权激励计划的标的为母公司

股票，实质上就授予了员工一项与母公司股票价值相关的看跌

期权。简言之，集团母公司以自身的权益工具进行最终结算。

因此，相应的会计处理应当分为两个层面来讨论。首先，对母

公司而言，来自母公司的股份支付应当作为权益结算的股份支

付处理 ；而由于母公司（即结算方）与子公司 （即接受服务方）

为投资与被投资的关系，所以母公司应当以授予日该看跌期权

的公允价值来增加其对该子公司的长期股权投资，相应也增加

其他资本公积。其次，对子公司而言，子公司仅仅是接受了员

工的一项服务，并不应当承担结算义务，所以与子公司员工相

关的股份支付应当参照权益结算的股份支付进行处理。最后在

编制合并报表时，这一事项应当合并抵销并视作母公司授予集

团内部员工一种以权益结算的股份支付。

另一种情况是该股权激励计划的标的为子公司股票，实质

上就授予了员工一项与子公司股票价值相关的看跌期权。从母

公司的角度出发，母公司既接受了员工的相关服务，又承担了

不以自身权益工具进行结算的结算义务，因此归属母公司的股

份支付应当参照现金结算的股份支付进行会计处理。同时鉴于

会计的谨慎性原则，应当在员工持有该看跌期权期间将其计入

管理费用，并相应调整“应付职工薪酬”科目。从子公司的角

度出发，一方面虽然由母公司最终进行结算，但并非是以母公

司的权益工具为标的，另一方面子公司仅接受服务但不承担任

何结算义务。所以在这种情况下，母公司应当参照现金结算的

股份支付原则确认应付职工薪酬和长期股权投资，而子公司则

应参照权益结算股份支付的原则确认其他资本公积和管理费

用。在合并报表层面，该事项合并抵销后，应当视作母公司授

予集团内部员工一种以现金结算的股份支付。

（二）大股东兜底式股权激励计划的税务处理

大股东兜底式股权激励计划的经济实质与股份支付基本

一致，因此，可以参照股份支付的相关税收政策对其进行分析，

而这其中主要就包括企业所得税与个人所得税的相关问题。

1. 对企业所得税的分析

上市公司大股东在补偿计算日时，存在三种不同的补偿方

式 ：一是将补偿款直接分发给符合条件的员工 ；二是将补偿

款交由企业代为分发 ；三是将补偿款交予企业并由企业进行

款项的分配事宜。应当注意，上述三类补偿方式的企业所得税

纳税义务不尽相同。当大股东选择第一、二种补偿方式时，实

质上是大股东直接将相应款项“赠予”公司员工，公司并不需

要缴纳企业所得税 ；当大股东选择第三种补偿方式时，实质上

是先由大股东将补偿款“赠予”企业，然后企业再以股权激励

的形式发放给符合条件的员工，此时公司应当承担企业所得税

的纳税义务。此外，在第三种补偿方式下，归属于等待期的成

本费用不可以在相应年度缴纳企业所得税时税前扣除，公司需

要在员工实际行权之后，才可以根据股票行权价与实际购买价

的差额再乘以员工实际行权股票数量，以此确定当期的工资薪

金支出并在税前扣除。

如果在后续的等待期内因市场大环境或者其他原因导致

股价上涨，使得最终补偿计算日的股价超过该股票的买价，那

么员工也无需行权，公司也无需承担相应的费用。当补偿日的

实际行权价低于初始买价时，公司才有义务承担员工的“兜底”

损失，因此它具有很大的不确定性，有悖于会计上的实质重于

形式原则，故在大股东兜底式股权激励计划中可能发生的成本

费用不允许当期税前扣除，而应当在员工实际行权的当期税前

扣除，其税前扣除的金额应当根据补偿日员工行权时该股票的

公允价值与相应股票实际买价的差额和实际行权数量的乘积

来最终确定。这就要求公司在等待期内根据会计估计确定该笔

股权激励在未来可以税前扣除的金额，据此来确认相关可抵扣

暂时性差异。而对于递延所得税的确认，如果能够合理地预测

员工行权的可能性，则应当将这项费用确认为递延所得税资

产，并在实际行权的当期将其转回。

2. 对个人所得税的分析

大股东兜底式股权激励计划的经济实质为股权支付中的

看跌期权，对于这种股票期权类的股权激励，税法规定应当在

员工实际行权时确认为个人所得，并在当年年底前不并入综合
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所得，全额单独适用综合所得税率表。在补偿计算日 ：若行权

时该股票的公允价值高于该股票的初始买价，则无需进行补

偿，也就不涉及个人所得税事项 ；反之，则需要对员工进行补

偿 [ 某员工获得的补偿款 =（股票初始买价−股票行权价）× 该

员工实际行权股票数量。因这项补偿款是由员工在企业的表现

和业绩情况而取得的归属于“任职、受雇”的所得，所以在税

法上应以“工资、薪金所得”计算缴纳个人所得税 ]。如若在后

续的持股过程中，员工因持股而参与企业的利润分配，那么该

项所得应按照“利息、股息、红利所得”计算缴纳个人所得税。

归根到底大股东兜底式股权激励计划的经济实质就是一种特

殊形式的股权激励。

三、大股东兜底式股权激励计划案例分析

（一）公司基本情况

A 公司于 2014 年在 A 股上市，基于对公司未来发展的信

心，经董事会决议于 2018 年 1 月 25 日起实施大股东兜底式股

权激励计划，即该公司在 2018 年 1 月 26 日至 2 月 1 日期间回购

本公司股票 1 500 000 股，承诺在 2018 年 2 月 2 日至 9 日期间买

入该股票且连续持有该股票 12 个月以上不离职的员工，公司

大股东 Y 先生将以个人资金补偿他们因在规定期间内持有公

司股票而造成的损失。截至 2018 年 2 月 9 日，A 公司、其全资子

公司以及控股子公司全体员工中共有 57 名员工（其中 17 名来

自子公司，其余来自母公司）在 2018 年 2 月 2 日至 2018 年 2 月

9 日期间以公允价值向公司购买股票，累计增持股票 1 067 796

股，占公司注册资本 0.11%，增持均价为 3.42 元 / 股，增持总金

额人民币 3 653 717.95 元。

在 2018 年 2 月 10 日至 2019 年 2 月 9 日持股期间，已有 4 名

员工通过二级市场交易方式全部卖出（合计 31 600 股）；3 名员

工通过二级市场交易方式部分卖出（合计 112 996 股）；5 名员

工离职（合计持股 79 500 股）；28 名员工自愿放弃经济补偿（合

计持股 490 640 股）。根据此次股权激励计划的相关实施细则，

前述合计 714 736 股不在本次补偿范围内。截至 2019 年 2 月 9 日

（计算亏损日），符合补偿条件员工合计 20 人（其中 2 名是子公

司员工，其余来自母公司），涉及补偿股份合计 353 060 股，涉

及补偿金额合计 234 128.88 元。大股东 Y 先生不经过企业，直

接将前述补偿款分发给 20 名员工，已于 2019 年 3 月 9 日全部补

偿完毕。

（二）会计处理分析

在上例中，A 公司的大股东 Y 先生与公司内部员工达成了

相关交易安排，即员工在既定时期买入股票并持有一年，则可

获得由 Y 先生许诺的看跌期权。具体而言，在该项大股东兜底

式股权激励计划中，A 公司为受益方，获得相应员工所提供的

一年期劳务，大股东 Y 先生承担结算义务。因此，本案例中的

大股东兜底式股权激励计划事项符合股份支付安排的定义，进

而应当按照现行准则中的股份支付交易处理。

公司在 2018 年年底应当对于补偿日预计形成的负债中属

于 2018 年度的部分进行估值并确认相关费用。本文使用 Black-

Scholes 定价模型对于大股东兜底式股权激励计划将产生的费

用作估值计算，相关参数估计如表 1 所示。

将公式代入参数后计算得出：d1=0.1204，d2=-0.3034，P=1.42。

因此，该项看跌期权在2018 年年底的公允价值为1.42元/股。

2018 年年底，因大股东兜底式股权激励计划而形成的费用

应为增持总股数与预估每股公允价值的乘积，即 1 516 270.32

元（1.42×1 067 796）。再按月份在 2018 年度与 2019 年度间进行

分摊，同时按人员在母、子公司间分摊，最终归属于母公司层

面的当期费用为 975 378.57 元（1 516 270.32×11/12×40/57），

归属于子公司层面的当期费用为 414 535.89 元（1 516 270.32 ×

11/12×17/57），合并层面的当期费用为 1 389 914.46 元。

在最终行权日，在会计上应当用实际发生的费用扣除前

期预估的费用得到当期应当分摊的费用。实际行权时总计支

付价款 234 128.88 元。按照人员分配 ：当期应归属于母公司的

费 用 -764 662.58 元（234 128.88×18/20 − 975 378.57）；应 归 属

表1                                                                  A 公司估值计算涉及参数指标

参数指标 参数选取

标的股票定价日价格（S） 增持均价3.42 元 /股

行权价（K） 与买入价相等为3.42 元 /股

执行期限（T） 1年

标的股票波动率（ρ） 选取 A公司2016 ～ 2018 年三年收盘价标准差的平均值作为股价的历史波动率，为0.4238

无风险利率（r） 2018 年发行一年期国债收益率3.06%
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于子公司费用 -391 123 元（234 128.88×2/20 − 414 535.89），合

并层面当期应计费用 -1 155 785.58 元。可以看出，2019 年的当

期费用分摊均为负值，这是由于在累计增持的 1 067 796 股中，

因员工卖出股票、离职以及自愿放弃经济补偿等原因，使得其

中 714 736 股（约占比 67%）不在此次补偿范围内，从而导致在

2018 年年底大大高估了补偿费用总额，因此在 2019 年的剩余

分摊期限内应将这笔多提的费用冲回。具体账务处理如下（单

位 ：万元）：

1. 2018 年 2 月 10 日

股票期权的授予日无需进行任何账务处理。

2. 2018 年 12 月 31 日，根据《企业会计准则第 11 号——股

份支付》规定，将当期与员工提供服务对应的费用计入相关费

用和资本公积（假设授予对象均为公司管理人员，故将费用计

入管理费用）

（1）母公司个别报表会计处理如下 ： 

借 ：管理费用                                                             975 378.57

  贷 ：资本公积——其他资本公积——股份支付  975 378.57

（2）子公司个别报表会计处理如下 ： 

借 ：管理费用                                                             414 535.89

  贷 ：资本公积——其他资本公积——股份支付      

                                                                                          414 535.89

（3）合并层面会计处理如下 ： 

借 ：管理费用                                                          1 389 914.46

  贷 ：资本公积——其他资本公积——股份支付     

                                                                                       1 389 914.46

3. 2019 年 2 月 10 日，股权激励计划届满，将当期与员工提

供服务对应的费用计入相关费用和资本公积

（1）母公司个别报表会计处理如下 ： 

借 ：资本公积——其他资本公积——股份支付     764 662.58    

  贷 ：管理费用                                                          764 662.58   

（2）子公司个别报表会计处理如下 ：

借 ：资本公积——其他资本公积——股份支付          391 123    

  贷 ：管理费用                                                              391 123   

（3）合并层面会计处理如下 ：

借 ：资本公积——其他资本公积——股份支付   1 155 785.58   

  贷 ：管理费用                                                       1 155 785.58  

综上所述，如果公司实际控制者或大股东与内部员工达

成一定的交易安排，即在一定行权条件后，能够使得员工取得

公司实际控制者或大股东的现金或其他资产，而该资产的金

额是基于集团内部公司的权益工具价格才能确定，则可以确

认该公司实际控制者或大股东与内部员工达成了股份支付安

排。在该项看跌期权的授予日，即 2018 年 2 月 10 日，不应进行

任何账务处理 ；在 2018 年年底，应当预估属于 2018 年度的补

偿费用并将其计入相关期间费用和资本公积 ；最后在看跌期

权计划期满，根据最终实际的补偿金额调整对应的费用及资

本公积科目。

( 三 ) 税务处理分析

1. 企业所得税

本案例中，大股东 Y 先生将其承诺的补偿款直接分发至符

合条件的 20 名员工手中，并没有经过企业代为处理该款项，属

于前述第一种补偿分配方式。因此，该事项完全是大股东与员

工之间的经济往来，不会形成 A 公司发生企业所得税纳税义

务，也并不会引起其企业所得税相关税务处理的任何变动。

2. 个人所得税

在本案例中，虽然大股东支付一定的款项补偿的是员工

在股市中的损失，但对于公司员工而言，应当将其在股市中的

损失与大股东给予的补偿拆分为两个事项看待，归根结底大

股东为股权激励计划兜底的真正目的是激励员工为公司创造

业绩，而并非是为了鼓励员工炒股为其无条件承担股市风险。

因此，员工所取得的补偿款收入应当在其实际行权时确认为

个人的“工资、薪金所得”，不并入 2019 年的综合所得，单独

适用综合所得税率表，在不超过 12 个月的期限内依法缴纳个

人所得税。

综上所述，在 A 公司的大股东兜底式股权激励计划案例

中，因该项补偿款是以第一种补偿方式，即公司大股东直接发

放款项给符合条件的员工，故此案例中不涉及企业所得税的相

关处理。另一方面，员工收到的补偿款收入与其在等待期内的

工作表现联系紧密，符合“工资、薪金所得”的一般认定，因此

对于员工而言应当将这笔款项单独适用综合所得税率表，在

12 个月的期限内计算纳税。
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