
促进与隐忧

事实上， 作为一种激励制度，“类

合伙人” 对信托公司业务发展产生了

极大的促进作用。 日前，一位从业多年

的信托公司人士刊文认为，信托行业的

快速发展源于其灵活有效的人力制度

和分配制度，更直接的说法是“类合伙

人” 制度对信托公司的发展产生了根

本性的影响。

一位资深信托从业者对中国证券

报记者表示，新华信托可能是国内第一

家实行这种“类合伙人” 制度的信托公

司。 他回忆道，2003年，在经历了又一

次全行业性的整顿后，绝大多数信托公

司已无业务可干， 都快揭不开锅了，在

这一背景下，新华信托在上海设立了一

支业务团队，并开始实行“大包干” 制。

在此后，新华信托一度成为业内标杆。

而更为人津津乐道的，则是中信信

托“包干制” 的实施。 一位中信信托的

前员工对中国证券报记者表示，2006

年前，中信信托的业务并不突出，不少

人 “出工不出力， 忙着在办公室打游

戏” ，在重重压力面前，中信信托开始

实施了这一激励制度，而现任总经理李

子民作为当时部门的“承包人” ，在当

年就拿到了当时被视为天文数字的50

万元，“整个中信的大楼都轰动了” 。

此后， 特别是2008年以来，“类合

伙人” 制度开始被更多的信托公司所

采用， 一些于2010年重新开业的信托

公司更是凭借这一激励制度迅速扩张

了业务版图。而这种高激励制度与庞大

的融资需求相结合，使得信托行业的金

钱效应显现，不少银行、券商的从业人

员开始跳槽到信托公司。百瑞信托的统

计显示，从2007年开始，信托行业历年

从业人数增速分别达到25% 、15% 、

15%、28%、32%、22%、25%，并呈现高

学历的特点。

不过， 这种高激励机制下的弊病亦

开始显现。据业内人士透露，一些业务团

队在高激励的诱惑之下， 开始故意忽视

甚至是掩盖项目风险。 还有一些激进的

信托公司，其异地业务团队采用“外包”

的形式挂靠在公司名下， 业务人员并非

公司员工，公司只负责风控和合规。

除此之外， 中国证券报记者了解

到，这种低底薪、高提成的“类合伙人”

制度在大资管背景下，亦加大了信托业

务团队的不稳定性。

“目前一些基金子公司为吸引信

托业务人员，会开出更高的底薪，有的

甚至翻了一倍。 ” 一位信托公司高管

说：“在当前整体业务不好做的情况

下，业务人员倾向于选择更为稳定的薪

酬，所以这也是去年以来不少信托业务

人员跳槽到基金子公司的重要原因。 ”

信托公司“造富”记

———一个与“类合伙人”有关的传说

本报记者 刘夏村

30岁出头的张玮（化名），正在为年薪过百万而努力。

年初，他刚刚升任“高级信托经理”。 这意味着，入职两年，他的业绩就已经得到公司的认可，并积攒了自己的项目资源。 按照计划，他要在今年做几单自己的房地产集合资金信托项目，如果规模做到几个亿，根据以往的经验，他今年的税前年薪就有可能过百万。 然而，今年楼市的风险隐忧让信托公司的房地产业务举步维艰，寻找项目和资金都困难重重。 显然，对于信托行业而言，他“来晚了一步”。

张玮2012年进入信托行业，在此之前，庞大的社会融资需求以及“类合伙人”制度的推行，让一些信托经理人赚得“盆满钵满”，甚至“年薪过千万”的传说亦开始盛行。 在巨大的金钱效应之下，不少人开始从银行、券商跳槽到信托公司。 来自百瑞信托的统计显示，在张玮入行的这一年末，信托行业的人数首次突破万人，达到 11546人，而从 2007年开始，信托行业历年从业人数增速分别达到25%、15%、15%、28%、32%和 22%。 一些资深信托从业者和研究人士认为，“类合伙人”制度的推行，对信托从业人员而言，发挥了较大的激励作用，对信托行业的迅猛发展也发挥了积极作用。 但是过度使用这一制度，则会产生故意忽视项目风险、团队稳定性差等问题。 从某种意义上说，信托业近年来兑付危机之所以逐渐增多，“类合伙人”制度难辞其咎 。

千元与千万元

与正在努力实践百万年薪计划的张玮不同，某地方政府系信托公司的信托助理李铭（化名）更愿意将自己形容成“民工”。 他说 ：“我们不生产人民币，我们是人民币的搬运工，就是民工。 ”

作为在北京税后年薪刚过十万的从业人员，李铭似乎与人们眼中的高薪职业者相去甚远———过去几年中，随着信托行业的迅猛发展，信托从业者的高薪资一直为人所津津乐道 。 事实上 ，信托在金融行业中确实属于高薪行业。 来自一家名为“众达朴信”的专业人力资源咨询公司的数据显示，2013年信托行业平均税前薪酬达到 59.6万元，同期证券行业平均税前薪酬为27.8万元 ，银行业为25.6万元 。

关于信托行业更高薪酬的“传说”则在圈内口口相传。 多位资深信托经理人对中国证券报记者证实 ，行业内确有一些公司大部门总经理级别的人年薪能够上千万，但“这样的人，全行业最多也不过几十个”。 早年，一家国有背景的信托公司总经理亦在一次公开场合表示，公司旗下一支参与打新股业务团队的负责人当年年薪过了千万元。

正如年薪千万与月薪千元并存一样，中国证券报记者了解到，信托行业内部薪酬水平与公司股东背景、从业者职位有着较大关系 。

首先，对于同一层级的从业人员而言，民营系信托公司的平均薪酬明显高于央企系。 以“信托项目经理”一级为例，众达朴信提供的数据显示，去年，民营系信托公司的低位值 、中位值、高位值分别为32.43万元、42.14万元 、54.88万元，而央企系信托公司的这一数值分别为29.57万元 、37.39万元、48.01万元。 至于地方政府系信托公司，信托业内则多认为低于央企系的水平。

其次，中高层管理人员是信托公司薪酬激励的重点，民营系信托公司尤其明显。 在一家以“狼性”著称的民营信托公司中，该公司一级部门的总经理年薪有可能过千万，而刚入职的信托经理每月底薪则为五六千，且在个别情况下信托经理有可能仅拿到底薪。 众达朴信的研究报告显示，2013年信托行业中总监级管理人员的薪酬涨幅为各层级最高，达到了15.2%，较行业整体薪酬涨幅高出1.4个百分点。 此外，部门经理层的薪酬涨幅水平也高于行业的平均薪酬增长幅度。

不过，值得注意的是，这一现象在多数国有背景的信托公司中并不突出。 例如，在某大股东为能源央企的信托公司中，入职3年以内的信托经理年薪在15万至20万之间，而业务部门负责人的年薪也无法超过百万。

“类合伙人”盛行

今年以来行业的不景气 ，特别是房地产风险的隐忧，使得张玮开始感叹“入行晚了”。

而在几年前，凭借着横跨货币市场 、资本市场和实体领域的制度优势，以及市场旺盛的投融资需求，信托公司业务迅猛发展。 截至2013年末，信托公司管理的信托资产规模达到 10.91万亿元，全行业经营收入总额达到832.60亿元，平均每家 12.24亿元，实现利润总额568.61亿元 ，实现人均利润 305.65万元。 与之相对应的是，信托行业的从业人员较少，截至2013年底，68家信托公司共有从业人员14404人。

业内人士认为，迅猛发展的业务与相对较少的从业人员数量是信托成为一种高薪行业的基础性因素。 同时，多位信托资深人士亦认为，信托公司的激励机制，特别是“类合伙人”制度在信托公司中较为普遍的实行，亦是重要原因 。

“目前，信托公司的激励制度都是绩效考核制”，一位致力于信托公司人力资源研究的人士对中国证券报记者表示，但不同信托公司之间的考核机制并不完全相同 ，甚至差异较大，总体而言可以分为两类 ：一类是传统国企色彩较浓的或是一些银行系信托公司采取的激励制度，这类制度一般是在上级部门规定薪酬总量的前提下进行适当激励，具有一定的“大锅饭 ”意味；另外一类则是“类合伙人”制度。

中国证券报记者了解到，所谓“类合伙人”制度，即信托公司业务部门或业务团队在提取一定比例信托报酬的基础上自负盈亏，所以又被称之为“承包制”。 根据负担业务费用的多少，可分为“大包干”和“小包干 ”。 一般而言，“大包干 ”要求业务部门或团队承担包括营业税、房租、人员工资等所有费用，但同时可以提取团队信托业务收入的20%-30%；“小包干 ”是公司或上级部门承担部分或全部费用，但提取业务收入比例则降至 5%-10%。

据知情人士透露 ，在目前实行“类合伙人”制度的信托公司中，最高的提成比例可达 35%。 除此之外 ，中国证券报记者还了解到，在这种激励制度中 ，业务人员的绩效考核分配完全由业务团队或部门负责人把握 ，所以在实际操作中，绩效往往更多的流向这类负责人。

对此，一位民营信托公司高管对中国证券报记者解释道 ，由于目前信托多从事的私募投行业务实际是一种资源型业务，所以在考核中更偏向于激励能够带来项目或资金的人，而团队、部门负责人往往就是这样一个角色。

“正是由于考核更侧重于对资源的激励，所以对于很多信托经理来说，年薪到了三四十万后便是一个坎儿 ，很难迈过去。 ”前述高管进一步解释，“毕竟 ，能够拿到资源的人只是少数。 ”

实际上，这种较高的提成比例以及侧重于对业务团队负责人等公司中高层人员的激励，则是信托行业“高薪传说”的重要原因。

促进与隐忧

事实上，作为一种激励制度，“类合伙人”对信托公司业务发展产生了极大的促进作用。 日前，一位从业多年的信托公司人士刊文认为，信托行业的快速发展源于其灵活有效的人力制度和分配制度，更直接的说法是类合伙人制度对信托公司的发展产生了根本性的影响 。

一位资深信托从业者对中国证券报记者表示，新华信托可能是国内第一家实行这种“类合伙人”制度的信托公司。 他回忆道 ，2003年，在经历了又一次全行业性的整顿后 ，绝大多数信托公司已无业务可干，都快揭不开锅了，在这一背景下，新华信托在上海设立了一支业务团队 ，并开始实行“大包干”制 。 在此后，新华信托一度成为业内标杆。

而更为人津津乐道的，则是中信信托“包干制”的实施。 一位中信信托的前员工对中国证券报记者表示，2006年前，中信信托的业务并不突出，不少人“出工不出力，忙着在办公室打游戏”，在重重压力面前，中信信托开始实施了这一激励制度，而现任总经理李子民作为当时部门的“承包人”，在当年就拿到了当时被视为天文数字的50万元 ，“整个中信的大楼都轰动了”。

此后，特别是2008年以来，“类合伙人 ”制度开始被更多的信托公司所采用，一些于 2010年重新开业的信托公司更是凭借这一激励制度迅速扩张了业务版图 。 而这种高激励制度与庞大的融资需求相结合，使得信托行业的金钱效应显现，不少银行、券商的从业人员开始跳槽到信托公司。 百瑞信托的统计显示，从2007年开始，信托行业历年从业人数增速分别达到25%、15%、15%、28%、32%、22%、25%，并呈现高学历的特点。

不过，这种高激励机制下的弊病亦开始显现。 据业内人士透露，一些业务团队在高激励的诱惑之下，开始故意忽视甚至是掩盖项目风险。 还有一些激进的信托公司，其异地业务团队采用“外包”的形式挂靠在公司名下，业务人员并非公司员工，公司只负责风控和合规。

除此之外 ，中国证券报记者了解到，这种低底薪、高提成的“类合伙人”制度在大资管背景下，亦加大了信托业务团队的不稳定性。

“目前一些基金子公司为吸引信托业务人员，会开出更高的底薪，有的甚至翻了一倍。 ”一位信托公司高管说 ：“在当前整体业务不好做的情况下，业务人员倾向于选择更为稳定的薪酬 ，所以这也是去年以来不少信托业务人员跳槽到基金子公司的重要原因。 ”

fund

本周话题

4

FUND�WEEKLY

基金周报

金

牛

2014

年

9

月

22

日 星期一

责编：鲁孝年 美编：王春燕

信托公司“造富”记

———一个与“类合伙人”有关的传说

□本报记者 刘夏村

30岁出头的张玮（化名），正在为年薪过百

万而努力。

年初，他刚刚升任“高级信托经理” 。 这意

味着，入职两年，他的业绩就已经得到公司的认

可，并积攒了自己的项目资源。 按照计划，他要

在今年做几单自己的房地产集合资金信托项

目，如果规模做到几个亿，根据以往的经验，他

今年的税前年薪就有可能过百万。 然而，今年楼

市的风险隐忧让信托公司的房地产业务举步维

艰，寻找项目和资金都困难重重。 显然，对于信

托行业而言，他“来晚了一步” 。

张玮2012年进入信托行业，在此之前，庞大

的社会融资需求以及“类合伙人” 制度的推行，

让一些信托经理人赚得“盆满钵满” ，甚至“年

薪过千万” 的传说亦开始盛行。在巨大的金钱效

应之下，不少人开始从银行、券商跳槽到信托公

司。 来自百瑞信托的统计显示，在张玮入行的这

一年末， 信托行业的人数首次突破万人， 达到

11546人，而从2007年开始，信托行业历年从业

人数增速分别达到25% 、15% 、15% 、28% 、

32%和22%。 一些资深信托从业者和研究人士

认为，“类合伙人” 制度的推行，对信托从业人

员而言，发挥了较大的激励作用，对信托行业的

迅猛发展也发挥了积极作用。 但是过度使用这

一制度，则会产生故意忽视项目风险、团队稳定

性差等问题。 从某种意义上说，信托业近年来兑

付危机之所以逐渐增多，“类合伙人” 制度难辞

其咎。

千元与千万元

与正在努力实践百万年薪计

划的张玮不同， 某地方政府系信

托公司的信托助理李铭 （化名）

更愿意将自己形容成“民工” 。他

说：“我们不生产人民币，我们是

人民币的搬运工，就是民工。 ”

作为在北京税后年薪刚过十

万的从业人员， 李铭似乎与人们

眼中的高薪职业者相去甚远———

过去几年中， 随着信托行业的迅

猛发展， 信托从业者的高薪资一

直为人所津津乐道。事实上，信托

在金融行业中确实属于高薪行

业。来自一家名为“众达朴信” 的

专业人力资源咨询公司的数据显

示，2013年信托行业平均税前薪

酬达到59.6万元， 同期证券行业

平均税前薪酬为27.8万元， 银行

业为25.6万元。

关于信托行业更高薪酬的

“传说” 则在圈内口口相传。多位

资深信托经理人对中国证券报记

者证实， 行业内确有一些公司大

部门总经理级别的人年薪能够上

千万，但“这样的人，全行业最多

也不过几十个” 。 早年，一家国有

背景的信托公司总经理亦在一次

公开场合表示， 公司旗下一支参

与打新股业务团队的负责人当年

年薪过了千万元。

正如年薪千万与月薪千元

并存一样，中国证券报记者了解

到，信托行业内部薪酬水平与公

司股东背景、从业者职位有着较

大关系。

首先， 对于同一层级的从业

人员而言， 民营系信托公司的平

均薪酬明显高于央企系。 以“信

托项目经理” 一级为例，众达朴

信提供的数据显示，去年，民营系

信托公司的低位值、中位值、高位

值分别为32.43万元、42.14万元、

54.88万元，而央企系信托公司的

这一数值分别为 29.57万元 、

37.39万元、48.01万元。 至于地方

政府系信托公司， 信托业内则多

认为低于央企系的水平。

其次，中高层管理人员是信

托公司薪酬激励的重点，民营系

信托公司尤其明显。 在一家以

“狼性” 著称的民营信托公司

中，该公司一级部门的总经理年

薪有可能过千万，而刚入职的信

托经理每月底薪则为五六千，且

在个别情况下信托经理有可能

仅拿到底薪。 众达朴信的研究报

告显示，2013年信托行业中总监

级管理人员的薪酬涨幅为各层

级最高，达到了15.2%，较行业整

体薪酬涨幅高出1.4个百分点。

此外，部门经理层的薪酬涨幅水

平也高于行业的平均薪酬增长

幅度。

不过，值得注意的是，这一现

象在多数国有背景的信托公司中

并不突出。例如，在某大股东为能

源央企的信托公司中，入职3年以

内的信托经理年薪在15万至20

万之间， 而业务部门负责人的年

薪也无法超过百万。

“类合伙人” 盛行

今年以来行业的不景气，特别是房

地产风险的隐忧， 使得张玮开始感叹

“入行晚了” 。

而在几年前， 凭借着横跨货币市

场、 资本市场和实体领域的制度优势，

以及市场旺盛的投融资需求，信托公司

业务迅猛发展。 截至2013年末，信托公

司管理的信托资产规模达到10.91万亿

元，全行业经营收入总额达到832.60亿

元，平均每家12.24亿元，实现利润总额

568.61亿元， 实现人均利润305.65万

元。 与之相对应的是，信托行业的从业

人员较少，截至2013年底，68家信托公

司共有从业人员14404人。

业内人士认为， 迅猛发展的业务

与相对较少的从业人员数量是信托成

为一种高薪行业的基础性因素。 同时，

多位信托资深人士亦认为， 信托公司

的激励机制，特别是“类合伙人” 制度

在信托公司中较为普遍的实行， 亦是

重要原因。

“目前，信托公司的激励制度都是

绩效考核制” ，一位致力于信托公司人

力资源研究的人士对中国证券报记者

表示，但不同信托公司之间的考核机制

并不完全相同，甚至差异较大，总体而

言可以分为两类：一类是传统国企色彩

较浓的或是一些银行系信托公司采取

的激励制度，这类制度一般是在上级部

门规定薪酬总量的前提下进行适当激

励，具有一定的“大锅饭” 意味；另外一

类则是“类合伙人” 制度。

中国证券报记者了解到，所谓“类

合伙人” 制度，即信托公司业务部门或

业务团队在提取一定比例信托报酬的

基础上自负盈亏，所以又被称之为“承

包制” 。 根据负担业务费用的多少，可

分为“大包干” 和“小包干” 。 一般而

言，“大包干” 要求业务部门或团队承

担包括营业税、房租、人员工资等所有

费用，但同时可以提取团队信托业务收

入的20%-30%；“小包干” 是公司或上

级部门承担部分或全部费用，但提取业

务收入比例则降至5%-10%。

据知情人士透露，在目前实行“类

合伙人” 制度的信托公司中，最高的提

成比例可达35%。 除此之外，中国证券报

记者还了解到，在这种激励制度中，业务

人员的绩效考核分配完全由业务团队或

部门负责人把握，所以在实际操作中，绩

效往往更多的流向这类负责人。

对此，一位民营信托公司高管对中

国证券报记者解释道，由于目前信托多

从事的私募投行业务实际是一种资源

型业务，所以在考核中更偏向于激励能

够带来项目或资金的人，而团队、部门

负责人往往就是这样一个角色。

“正是由于考核更侧重于对资源

的激励， 所以对于很多信托经理来说，

年薪到了三四十万后便是一个坎儿，很

难迈过去。” 前述高管进一步解释，“毕

竟，能够拿到资源的人只是少数。 ”

实际上，这种较高的提成比例以及

侧重于对业务团队负责人等公司中高

层人员的激励，则是信托行业“高薪传

说” 的重要原因。
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