
济安金信基金评价方法（2011） 

 

1 基金评级 

1.1 基金评级对象（包括不予评级的基金产品） 

基金评级对象为成立满1年的货币型基金以及成立满3年的其他类型基金。 

1.2 基金评级的理论方法、指标体系和数据来源 

 基金评级的理论方法 

评级的宗旨：首先，济安评级将有助于规范证券投资基金评价业务，保障基金投资人和

相关当事人的合法权益。其次，济安评级在理论、模型、方法等方面有所创新，既具有中国

特色，又符合国际惯例。第三，济安评级致力于引导正确的基金投资理念，促进基金业发展，

主要包括“投基导向、基民教育和基金销售”。 

评级的基本原则：首先，重视基金产品是否合规与守约。对于有违反法律法规、偏离基

金合同约定、或由于其他原因难以评级的基金将不予评价。济安评级愿意承担社会责任，披

露难以评级的基金及理由。其次，坚持在严格分类的基础上进行类内评级。第三，采取同类

基金分层、归并、综合的等级评价体系。基金是各类资金间接参与资本市场的重要工具。各

类基金有不同的定位和特点，济安评级分别从基金盈利能力、抗风险能力、业绩稳定性、选

股择时能力、基准跟踪能力和整体费用六方面，对基金产品进行综合评价。最后，依据基金

类型，适度引导价值投资理念。济安评级具有鲜明的主旋律，遵循基金产品设计的初衷，突

出主题维度与评价尺度，并在指标模型方面有所创新。 

评级步骤：首先，经过定性分析与风格漂移测算，对于基金和基金公司进行合规性检验,

确定不予评级的基金范围；其次，进行以同类基金业绩、基金基准和基金投资标的为基础的

定量评价；最后，依据评级维度与具体指标和权重配置进行类内星级评价，而济安评级的最

终准则是基金是否为投资者提供长期稳定的投资回报。对不予评级的基金，在最终评级结果

中给予剔除。 

基金公开评级应当肩负社会责任，保持独立性、客观性、公正性。本公司将秉承济安评

级宗旨，长期提供公正的、独立的第三方的评价，为基金监管、基金管理与基金投资提供专

业咨询服务。 

 基金评级的指标体系 

（1）基金分类及相关评价维度 

表-1：基金分类及相关评价维度 



序号 基金一级类别 二级分类 盈利能力 抗风险能力 业绩稳定性 
选股择时 

能力 

基准跟踪 

能力 
整体费用 

1 货币型基金  √  √    

2 纯债基金  √  √    

3 一级债基金  √  √    

4 二级债基金  √ √ √    

5 股票型基金 普通股票型 √ √  √   

普通混合型 √ √  √   

保本类型 N/A N/A N/A N/A N/A N/A 6 混合型基金 

特殊类型 N/A N/A N/A N/A N/A N/A 

7 封闭式基金  √ √  √   

标准指数型 √    √ √ 
8 指数型基金 

增强指数型 √    √ √ 

权益类投资型 √ √ √    

指数投资型 N/A N/A N/A N/A N/A N/A 9 QDII基金 

固定收益型 N/A N/A N/A N/A N/A N/A 

 

（2）基金评价因素及其具体指标 

评价工作是基于本公司独立设计开发的“济安金信基金综合评价系统”实现的。 

表-2： 基金评价因素及其具体指标 

基金类型 

一级分类 二级分类 
考察因素 因素权重 指标名称 指标权重 

盈利能力 0.67 阶段收益率 1.00 

收益率高于同类平均数的月数/总月数 0.25 货币型  
业绩稳定性 0.33 

影价偏离度惩罚因子 0.75 

盈利能力 0.67 阶段收益率 1.00 

纯债型  
业绩稳定性 0.33 收益率高于同类平均数的月数/总月数 1.00 

盈利能力 0.67 阶段收益率 1.00 
一级债  

业绩稳定性 0.33 收益率高于同类平均数的月数/总月数 1.00 

盈利能力 0.56 阶段收益率 1.00 

业绩稳定性 0.22 收益率高于同类平均数的月数/总月数 1.00 二级债  

抗风险能力 0.22 亏损频率 0.50 



基金类型 

一级分类 二级分类 
考察因素 因素权重 指标名称 指标权重 

平均亏损 0.50 

阶段收益率 0.56 
盈利能力 0.74 

詹森指数 0.44 

亏损频率 0.60 
抗风险能力 0.13 

平均亏损 0.40 

组合平均市盈率 P/E 0.34 

组合平均市净率 P/B 0.33 

股票型  

选股择时能力 0.13 

组合平均净资产收益率 0.33 

阶段收益率 0.56 
盈利能力 0.69 

詹森指数 0.44 

亏损频率 0.50 
抗风险能力 0.12 

平均亏损 0.50 

C-L择时能力系数 0.58 

组合平均市盈率 P/E 0.14 

组合平均市净率 P/B 0.14 

混合型 普通混合型 

选股择时能力 0.19 

组合平均净资产收益率 0.14 

阶段收益率 0.56 
盈利能力 0.50 

詹森指数 0.44 

亏损频率 0.50 
抗风险能力 0.11 

平均亏损 0.50 

C-L择时能力系数 0.58 

组合平均市盈率 P/E 0.14 

组合平均市净率 P/B 0.14 

封闭式  

选股择时能力 0.39 

组合平均净资产收益率 0.14 

基准跟踪能力 0.45 跟踪误差 1.00 

超额收益能力 0.45 信息比率 1.00 

管理费和托管费（固定费用） 0.50 
增强指数型 

整体费用 0.10 
交易费用（变动费用） 0.50 

基准跟踪能力 0.75 跟踪误差 1.00 

超额收益能力 0.15 信息比率 1.00 

指数型 

指数型 

整体费用 0.10 管理费和托管费（固定费用） 0.50 



基金类型 

一级分类 二级分类 
考察因素 因素权重 指标名称 指标权重 

交易费用（变动费用） 0.50 

盈利能力 0.56 超额收益率 1.00 

收益率高于同类平均数的月数/总月数 0.33 
业绩稳定性 0.22 

收益率高于沪深 300的月数/总月数 0.67 

亏损频率 0.50 

QDII 主动投资型 

抗风险能力 0.22 
平均亏损 0.50 

 

 基金评级的数据来源 

数据信息来源于聚源公开信息数据库和财汇公开信息数据库。 

1.3 其他说明 

评级更新间隔：评级期间为非货币市场基金 36 个月，货币市场基金 12 个月。更新间隔

为 3 个月。济安评级每个季度进行正式评级，包括三年评级、四年评级和五年评级。 

表-3：星级比例 

基金星级 各级比例 

★★★★★ 10% 

★★★★ 22.5% 

★★★ 35% 

★★ 22.5% 

★ 10% 

 

1.4 基金评级应用的分类方法和标准 

（1）货币型基金：仅投资于货币市场工具的，为货币型基金。 

（2）纯债基金：是指投资对象仅限于固定收益类金融工具，不参与股票投资的债券基

金。 

（3）一级债基金：是指可参与一级市场新股申购，可持有因可转债转股所形成的股票，

股票派发或可分离交易可转债、分离交易的权证等资产的债券基金。 

（4）二级债基金：是指可适当参与投资二级市场股票以及中国证监会允许基金投资的

权证等其它金融工具，也可参与一级市场新股申购的债券基金。 

（5）混合型基金：是指依据为基金招募说明书和更新招募说明书基金股票投资比例下

限，股票投资比例下限低于百分之六十且股票投资比例上限高于百分之二十为混合型基金。

混合基金中保本基金不参与基金评级；以绝对收益为业绩比较基准的，不参与基金评级和排



名。 

（6）股票型基金：基金招募说明书和更新招募说明书基金股票投资比例下限，股票投

资比例下限高于百分之六十的非指数基金为股票型基金。 

（7）封闭式基金：是指采用封闭式运作方式的基金，封闭式基金又分《证券投资基金

运作管理办法》实施前成立的老封基和创新型封基两种。创新类封闭式基金中，仅有针对折

价率有“救生艇条款”的，归入到封闭式基金。有锁定期的、分级的、以固定收益类为主要

投资对象的，按照开放式基金进行分类。 

（8）标准指数型基金：是指完全被动投资、复制指数的基金、ETF基金，ETF联接基金

只是销售方式的变更，不直接反应管理人的能力，不参与评级和排名。 

（9）指数增强型基金：采用增强策略的指数型基金由2010年归入股票型基金，改为增

强指数型基金。 

（10）QDII基金：是指根据《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》募集设

立的基金。QDII基金中，根据基金资产投资范围及投资策略分为指数投资型、主动投资型

及固定收益型3个二级类别。指数投资型和固定收益型两个子类暂不参与评级。QDII基金中

的主动投资型子类基金数量达到评级标准，正式纳入评级。 

2 基金管理公司评级 

2.1 基金管理公司评级对象（包括不予评级的基金管理公司） 

基金管理公司的主要职责是遵守投资基金管理机关及投资管理公司章程或信托契约，运

用所管理基金名下的资产，对各种允许的投资对象进行投资，谋求所管理的基金资产不断增

值，并使基金持有人获取收益。 

投资者的投资对象是基金产品，而非基金管理公司，而评价基金公司是否负社会责任、

公司治理等并不意味着其擅长管理某一类基金。基金公司的评价按照一级分类进行，不参与

基金评级的特殊基金同样不参与基金公司评级运算。济安评级的对象是旗下拥有满1年的货

币型基金或满3年的纯债型、一级债型、二级债型、股票型、混合型、封闭式、指数型和QDII

基金的基金管理公司。 

2.2 基金管理公司评级应用理论方法、指标体系和数据来源 

 基金公司评级的指标体系 

（1）基金公司评级考察的具体方面 

对于基金管理公司的济安评级，除考核其旗下各类基金的诸多因素之外，着重考虑以下

五个方面： 

第一，考察基金管理公司的合规性。依据公开市场信息，依据中国证监会、证券业协会

的处罚决定和交易所的相关公告，密切关注基金公司在合规性等方面的各种信息。发现基金

公司出现严重失职、制度缺陷或者公司高管存在利益输送等违法违规行为，则将不予评价。 



第二，考察基金管理公司是否偏离基金合同和业绩基准。一方面，基金产品的收益与业

绩比较基准的差距越小可以说明基金管理人在基金投资过程中严格按照产品合同约定的投

资目标与投资范围进行投资，有利于为基金持有人获取长期稳定的收益。  

第三，基金管理公司的济安评级分为货币型、纯债、一级债、二级债、股票型、混合型、

封闭式、指数型、QDII基金等九项，基金公司的考察指标包括评价基金产品的核心指标。基

金管理公司旗下同类型基金进行类内比较，综合评价指标的计算采用期末净值加权方法。 

第四，规模适度性。基金管理公司盲目发展管理资产的规模会带来诸多问题，为此鼓励

基金管理公司不以追求自身利益为目标，而以保护基金投资人切身利益为导向，适度发展管

理资产的规模。基金的适度规模与市场流动性、容量密切相关。当市场容量较大、交投活跃、

流动性较好时，基金的适度规模相应提高；而在市场持续地量的背景下，基金的适度规模相

应缩小，这时规模庞大的基金面临较大的投资流动性风险，其快速、有效地调整基金资产配

置结构的难度也有所增加。济安评级将依据基金管理公司旗下分类基金资产的规模进行适度

性评价。 

第五，基金管理公司的定性评价。基金管理公司定性评价从公司及其人员的合规性、公

司治理结构、人员稳定性、信息披露和风险控制能力、投资决策系统及交易系统的有效性和

一贯性等方面进行考虑。 

（2）基金公司评价因素及其具体指标 

评价工作是基于本公司独立设计开发的“济安金信基金综合评价系统”实现的。 

表-4：基金公司评价因素及其具体指标 

类别 考察因素 因素权重 指标名称 指标权重 

盈利能力 0.60 阶段收益率 1.00 

收益率高于同类平均数的月数/总月数 0.25 
业绩稳定性 

0.30 影价偏离度惩罚因子 0.75 
货币型 

规模适度性 0.10 规模适度性指标 1.00 

盈利能力 0.60 阶段收益率 1.00 

业绩稳定性 0.30 收益率高于同类平均数的月数/总月数 1.00 纯债型 

规模适度性 0.10 规模适度性指标 1.00 

盈利能力 0.60 阶段收益率 1.00 

业绩稳定性 0.30 收益率高于同类平均数的月数/总月数 1.00 一级债 

规模适度性 0.10 规模适度性指标 1.00 

盈利能力 0.50 阶段收益率 1.00 

业绩稳定性 0.20 收益率高于同类平均数的月数/总月数 1.00 

亏损频率 0.50 
抗风险能力 

0.20 平均亏损 0.50 

二级债 

规模适度性 0.10 规模适度性指标 1.00 



阶段收益率 0.56 
盈利能力 

0.55 詹森指数 0.44 

亏损频率 0.60 
抗风险能力 

0.10 平均亏损 0.40 

组合平均市盈率 P/B 0.34 

组合平均市净率 P/E 0.33 选股择时能力 

0.10 组合平均净资产收益率 0.33 

规模适度性 0.10 规模适度性指标 1.00 

股票型 

业绩比较基准偏离 0.15 业绩比较基准偏离度 1.00 

阶段收益率 0.56 
盈利能力 

0.55 詹森指数 0.44 

亏损频率 0.50 
抗风险能力 

0.10 平均亏损 0.50 

C-L择时能力系数 0.58 

组合平均市盈率 P/B 0.14 

组合平均市净率 P/E 0.14 
选股择时能力 

0.15 组合平均净资产收益率 0.14 

规模适度性 0.10 规模适度性指标 1.00 

混合型 

业绩比较基准偏离 0.10 业绩比较基准偏离度 1.00 

阶段收益率 0.56 
盈利能力 

0.45 詹森指数 0.44 

亏损频率 0.50 
抗风险能力 

0.10 平均亏损 0.50 

C-L择时能力系数 0.58 

组合平均市盈率 P/B 0.14 

组合平均市净率 P/E 0.14 
选股择时能力 

0.35 组合平均净资产收益率 0.14 

封闭式 

规模适度性 0.10 规模适度性指标 1.00 

基准跟踪能力 0.75 跟踪误差 1.00 

超额收益能力 0.15 信息比率 1.00 指数型 

规模适度性 0.10 规模适度性指标 1.00 

盈利能力 0.50 超额收益率 1.00 

收益率高于同类平均数的月数/总月数 0.50 QDII 

业绩稳定性 0.20 收益率高于沪深 300的月数/总月数 0.50 



亏损频率 0.50 
抗风险能力 

0.20 平均亏损 0.50 

规模适度性 0.10 规模适度性指标 1.00 

依据基金公司评价因素及指标之间的相关性检验结果，配置指标权重，济安评级给出上

述基金管理公司评价体系的权重配置。 

2.3 其他说明 

基金管理公司评级间隔、星级比例与基金评级相同。 

3 单一指标排名 

3.1 单一指标排名的范围（包括对哪些指标进行排名及各指标排名的对象） 

济安评级的单一指标排名的范围是基金产品和基金管理公司。基金产品的43个具体指标，

请参见表-2：基金评价因素及其具体指标；基金管理公司的51个具体指标，请参见表-7：基

金公司评价因素及其具体指标。 

3.2 各个指标的计算标准和方法 

货币型基金阶段收益率： 

； 

其中， 为基金 在第 日所披露的每万份基金净收益。 

收益率高于同类平均数的月数/总月数： 

； 

其中， 为基金 第 月按几何法计算的月收益率。 

影价偏离度惩罚因子： 

影价偏离度： 

； 

其中， 为影子定价确定的基金资产净值； 为摊余成本法确定的基金资产

净值。 

基金 在考察期内的影价偏离度惩罚因子： 
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其中， 为考察期内影价偏离度的绝对值在 0.25%~0.5%的天数； 为考察期内影价偏离

度的绝对值达到或超过 0.5%的天数。 

非货币型基金阶段收益率： 

； 

其中， 为期初份额净值， 为期末份额净值， 表示第 次除息前一日的

基金份额净值。 

平均亏损： 

； 

其中， 为基金 第 月的月收益率。 

亏损频率： 

； 

其中， 为基金 第 个月的月收益率。 

詹森指数： 

； 

其中， 为基金 的平均回报率； 为风险收益率； 为市场基准组合的平均回报率；

为基金所承担的系统风险。 

组合平均市盈率： 

； 

其中， 为基金 第 季末时所披露的投资组合中的第 只重仓股的收盘价；

为基金 第 季度第 只重仓股的每股年化收益； 为基金 第 季度所持第 只重仓

股市值与基金 所持前十大重仓股市值之和的比率。 
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组合平均市净率： 

； 

其中， 为基金 第 季末时所披露的投资组合中的第 只重仓股的收盘价；

为基金 第 季度第 重仓股的每股净资产； 为基金 第 季度所持第

只重仓股市值与基金 所持前十大重仓股市值之和的比率。 

组合平均净资产收益率: 

; 

其中， 为基金 第 季第 只重仓股的净利润； 为基金 第 季第 只重仓

股的平均股东权益，这里平均股东权益：  = (期初股东权益+期末股东权益)/2，期

初股东权益指上一年年报公布数据，期末股东权益是第 季最近公布的数据； 为基金

第 季度所持第 只重仓股市值与基金 所持前十大重仓股市值之和的比率。 

C-L 择时能力系数: 

 ; 

， 由下面方程回归得出 

 

其中， 为在考察期内基金 的累计净值收益率； 为在考察期内的无风险收益率；

为在考察期内市场基准组合的平均回报率。 

跟踪误差: 

； 

其中， 为基金 在第 日的跟踪偏离度。
 

信息比率： 












 10

1

10

1

][][

][][
][

j
ijij

j
ijij

i

NAPSw

Pw
PB






][ijP i  j

][ijNAPS i  j ][ijw i  j

i












 10

1

10

1

][][

][][
][

j
ijij

j
ijij

i

SHw

NPw
ROE






][ijNP i  j ][ijSH i  j

][ijSH

 ][ijw

i  j i

21  iCL

1 2

  },0min{},0max{ 21 fmfmfi RRRRRR

iR i fR mR








N

j
iii DTjTD

N
TE

1

2)][(
1

1

][iTD i  ][][][  Mii RRTD 



 

其中， 为基金 在考察期内的跟踪偏离度的样本均值； 为基金 在考察期内的跟踪

误差。 

基金超额收益率，具体计算公式如下： 

 

其中， 为期初份额净值， 为期末份额净值， 表示第 次除息前一

日的基金份额净值， ； 表示第 次单位份额基金分红， ，

。 为基金业绩比较基准的阶段收益率。 

业绩比较基准偏离度： 

下面以股票基金的管理公司评价为例予以说明。在考察期内，基金公司 k旗下股票型基

金之加权业绩比较基准偏离度的计算公式为： 

 

 其中， 表示第 期基金公司 旗下第 只股票型基金的季收益率； 表示

该股票型基金业绩比较基准在第 期的季收益率； 为考察期总季度数， 。 

规模适度性： 

 

基金公司 k旗下所有股票型基金的净值之和是其所管理的股票型基金的规模，将各基金公司

之同类规模进行比例归一则可得到数值 。

i

i
i TE

DTIR 

iDT i iTE i

1 1 1

1 100%
n

j
i

j j j

m
NAV

YR R
NAV D  

  
         



0NAV nNAV jNAV j

1,...,1  nj jD j 1,...,1  nj

00 D mR

 
 


km

i

n

j
kiMkikik jRjR

n
vTD

1 1
, |][][|1

][kiR  k i ][, kiMR

 n 12n










618.0618.1

618.0
618.0

kk

k
k

k
ScaleScale

Scale
Scale

Y

kScale


