
行业精英频频出走 基金求解人才困局

证券时报记者 朱景锋

近年来， 一批优秀的基金经理离

开公募， 转投私募、 保险、 信托或者

券商资管， 与此同时公募基金产品大

量发行， 专户业务全面推进， 基金业

人才荒不断蔓延。 而近一年来， 高管

尤其是总经理的变更使得这一趋势向

深广处延伸。 基金业正承受前所未有

的动荡。

基金经理离职率居高不下

作为支撑基金业发展最为重要的

投研人才和高管， 在近年来却出现剧

烈动荡。

2007

年股市大繁荣， 基金业掀

起第一轮基金经理离职高潮， 当年初

共有

308

只基金，

171

只基金出现基

金经理离职， 变动率高达

55.52％

，

其中包括了原长盛基金经理田荣华、

原工银瑞信基金经理江晖、 原嘉实基

金经理赵军和王贵文、 原华夏基金基

金经理石波、 原上投摩根投资总监吕

俊等一大批明星基金经理纷纷出走，

创办私募，

2007

年也是基金史上基

金经理变动最为猛烈的时期。

2008

年， 熊市的到来并未熄灭

基金经理变动热潮， 当年有

177

只基

金的基金经理离职， 离职率仍高达

51.16％

。 何震、 伍军、 陈继武等知

名基金经理投奔私募。 近年来， 随着

基金数量的猛增， 基金经理离职率有

所下降。

2009

年这一数字显著下降，

但仍有

41.46％

。

2010

年全年共有

230

只基金发生基金经理离职， 变动

率为

41.29％

。 今年前

11

个月， 共发

生基金经理离职

213

次， 变动率为

30.39％

。 虽然整体上看，

5

年来基金

经理离职率呈现缓慢下降态势， 但绝

对水平仍然偏高。

高管频变更引发行业动荡

今年以肖风为代表的一批基金公

司老总离职， 引发基金业强烈震动。

统计显示， 自去年

12

月到今年

11

月

底， 有

19

家基金公司老总离职， 过

去一年也成为基金业有史以来老总变

更最为频繁的年份， 基金业在渠道扼

喉、 竞争者超越、 赚钱能力下降的重

重困境下， 苦苦寻求自拔的力量。

晨星报告将基金经理频繁流动

的原因大致归结为以下几方面： 首

先， 基金公司特定客户业务的开展，

导致一些投资管理经验更为丰富的

基金经理离开公募业务， 同时， 行

业发展过快， 人才短缺引发行业间

的流动加剧。 其次， 高管或是股东

变更， 公司制度、 投研流程等发生

变化， 诱发管理部门和业务部门之

间的摩擦， 也会使基金经理由于在

理念、 文化等方面无法得到认同而

选择离职。 第三， 基金公司对基金

经理的考核期限偏短， 使基金经理

无法坚守自己的投资理念。

基金经理平均任职仅

2.37

年

随着一大批优秀基金经理离开公

募和大量新基金的发行， 基金经理青

黄不接。 供给严重不足之下， 一批只

有几年研究经验的研究员火速上位，

对基金投资生态构成极大冲击。 据

Wind

资讯统计， 截至今年

11

月底，

我国共有

689

名公募基金经理， 平均

出走任职年限只有

2.37

年， 一些公

司从业最久的基金经理管理基金的时

间甚至不足

2

年。

“行业队伍不稳定， 年轻化， 很

多小孩经历很浅就当基金经理了”， 对

于基金经理年轻化趋势， 大摩华鑫基

金总经理于华不无忧虑地指出， 现在

每年新发基金

200

多只， 总数超过

800

只， 没有这么多基金经理， 一年大约

有

300

个研究员替补升为基金经理，

研究系列都发生改变。 在过去， 一个

研究员要经过六七年的磨练才能当上

基金经理， 现在三四年就当上了。

高管和基金经理的频繁变动， 对

公司和产品都造成极大的负面影响。

多少显赫一时的基金公司因管理团队

更迭而无所作为， 多少明星基金因为

基金经理的离职而黯然陨落。 而归根

到底， 最受伤害的还是基金持有人。

留着人才， 巩固根本， 是基金业刻不

容缓的责任。
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多项措施并举留住人才

证券时报记者 朱景锋

留住人才显然已经成为基金业

最为迫切的问题。 留住人才需要好

的制度， 最终实现基金经理、 基金

持有人与股东共担收益与风险。

考核留人：

改变基金经理考核短期化

证券时报记者在调查中发现，

当前多数公司对基金经理的考核

以短期业绩排名为主， 而对于长

期业绩的考核， 基金公司考虑不

尽相同。 富国基金副总经理陈戈

表示， 目前该公司对基金经理考

核以

2

年为主， 参考

1

年业绩，

未来等市场成熟了， 可能会考虑

以

3

年为主。 广发基金副总经理

朱平介绍， 广发基金是当年排名

和两年排名结合起来考核， 比重

各占一半。 信达澳银投资总监王

战强介绍说， 他们会综合考虑基

金经理当年的业绩排名、 过去两年

业绩排名和过去三年排名， 三者的

比重分别占

40％

、

40％

和

20％

， 王

战强特别指出， 公司外方股东的考

核办法是三年和五年业绩各占

50％

。 深圳某规模超千亿基金公司

副总经理介绍说， 该公司对成长组

基金经理是一年业绩乘以

60％

， 加

上近三年业绩乘以

40％

。 整体可

见， 目前多数基金公司的考核期都

没有超过三年， 而当年业绩排名更

是重中之重。

对于目前基金经理的短期化考

核倾向， 原国泰基金副总经理归江

就表示， 基金业投研考核， 应该长

期化， 不要短期化。 从国际上来看，

三年是一个最起码的标准， 而国内

甚至存在

3

个月的考核期。 招商基

金总经理许小松也表示， 应该拉长

对基金经理的考核期限。

激励留人：

建立人才激励长效机制

基金业还需要建立合理的薪酬

制度， 靠激励留住人才。

基金业薪酬结构要充分体现

优秀团队创造的额外价值。 据晨

星资讯介绍， 海外基金公司对于

投研人员的分红的考核主要基于

中长期业绩， 优秀、 平庸 ， 在薪

资待遇上体现显著差别。 并且考

核长期业绩的做法还有利于保持

投研团队和基金持有人的利益一

致性 ， 使投研团队更加关注基金

的长期业绩表现而非一味追求资

产规模。 除此之外， 海外有些基

金公司也把投研团队的团队合作，

基金经理的任职期长短以及对于

新投研团队的培训等多种人力资

源因素也纳入分红的考察指标中。

这些做法鼓励优秀的员工为公司

带来的全方位价值。

股权激励是国外较为通行的激励

手段， 基金公司股权结构和治理结构

中一定程度反映核心团队的价值。 富

达基金的股权结构中， 家族持股

49%

， 员工持股

51%

； 道奇考克斯公

司的股权激励也是构成分析师和基金

经理报酬的主要来源。 目前在国内，

提议股权激励的呼声很高， 倡议者希

望借此让优秀的投研团队享受自己的

劳动成果， 并且提高团队的归属感。

从海外基金公司现有的经验来

看， 成功的基金经理激励方式在于公

司的整体薪酬制度是否合理， 是否注

重基金的长期业绩， 是否真正有利于

基金持有人的长期利益。

愿景留人：

提供优秀的发展平台

基金公司通过打造良好的企业文

化和发展平台吸引留住投研人才。

目前， 资深研究员的主要发展途

径不是跳槽， 就是做投资， 基金公司

应该寻求多种路径， 为长期做研究工

作的人才提供职业发展空间， 确保个

人的无形资产转换为集体智慧。 从海

外经验来看， 研究人员最高可以到投

资总监的位置。

博时基金副总经理杨锐认为， 除

了依靠有吸引力的薪酬和清晰的职业

规划吸引人才之外， 宽松的工作环境

和良好的企业文化也很重要。

华夏基金总经理范勇宏曾表示，

华夏基金能够取得今天的成就， 是因

为创造了一种奖励长期业绩而非短期

结果的企业文化。 华夏基金建立起了

业内规模最大的投研平台， 几经积

累， 已经成为一所专业、 开放、 最有

凝聚力的学校。 华夏基金股票投资部

副总经理巩怀志表示， “我很享受投

资带来的快乐， 华夏基金提供的投研

平台让我能充分享受这种快乐。”

显然， 只有让核心人才的价值得

到全面体现， 让他们与行业同成长，

才能增强基金公司团队的稳定性， 摆

脱核心人员流动频繁的困境。

美国基金经理激励两大法宝

晨星资讯表示， 从美国的基金

市场来看， 基金公司对于基金经理

的激励机制主要集中在两个部分。

一是整体薪酬结构， 二是允许和鼓

励基金经理持有自己管理的基金。

美国基金经理的薪酬主要由基

本工资加年底分红构成。 分红的考

察因素主要为业绩， 也有些公司基

于任期长短、 团队协作、 职位高低

等一些定性的指标。 以富兰克林·坦

伯顿基金公司为例， 该公司基金经

理的分红主要取决相对于比较基准

的一年、 三年、 五年单期税前收益

率。 年终奖分三种形式发放：

50%-

60%

的现金，

17.5%-25%

的该公司的

限制性股票， 以及

17.5%-25%

的基金

份额， 其中限制性股票和基金份额分

摊在数年内入账。

另外， 在海外成熟的基金市场，

基金经理投资于自己管理的基金也的

确是一种非常普遍的现象。 美国有半

数的基金被其基金经理持有； 并且绝

大部分基金经理的投资额都比较高。

根据晨星最新的研究表明， 一些过往

业绩较高的基金， 基金经理 “持基”

每增加一个基点， 业绩就会相应地增

加

3

个左右的基点。

（朱景锋）

打破业绩考核短期

化， 使核心人才的价值

得到全面体现， 与行业

共同成长， 为基金业培

养真正的 “长跑者”。

翟超

/

制图

之

人

才

困

局

一年超过

40%

的基金经理离职，

三分之一的公司老

总变动， 基金经理

平均任职年限仅

2.37

年， 基金业正

面临前所未有的人

才困局。


