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证券时报“中国基金业明星基金奖”  
评奖理论、方法及数据支持 

 

一、基金评奖的基本情况 

 
1、评奖概要 
奖项名称：中国基金业明星基金奖  
主 办 方：证券时报社 
数据支持单位：晨星资讯（深圳）有限公司 

 
2、审核与评选的方式 
评选的组织机构： 
本评选的组织机构由评选工作小组、数据支持机构和专家委员会组成。 
评选的方式： 
首先由评选工作小组、数据支持机构和专家委员会共同确定评奖规则及方法，

其次由数据支持机构提供数据并根据评奖规则进行统计计算，最后由基金评选工

作小组根据数据支持机构的计算结果确定获奖名单。 
 

3、评选宗旨 
本评选的宗旨是从保护投资者利益角度出发，为投资者选择基金公司和投资

基金产品提供有价值的参考；促进投资者教育工作的开展，引导投资者形成长期、

理性的投资理念；鼓励和倡导基金公司将投资者利益放在第一位，为投资者提供

符合产品风险收益特征的长期、稳健、持续的业绩回报；引导基金行业形成严格

遵守契约、充分履行信托责任的诚信文化，促进基金业长期健康发展。 
 

4、参选基本条件 
单只基金奖项参选基本条件 
参选的基金须符合监管机构相关规定，并且符合以下条件： 
1）根据公开法定信息，评奖期内参评的基金没有受到监管部门处罚，未出

现重大工作失误； 
2）根据公开法定信息，评奖期内任何未能遵守其契约的基金不得参与评选； 
3）根据公开法定信息，评奖期内在运作过程中明显违背其产品基本特征和

概念的基金不得参评。 
基金公司奖项参选基本条件 
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参选的基金公司须符合监管机构相关规定，并且符合以下条件： 
1）根据公开法定信息，当年参评的基金公司没有受到监管部门处罚，没有

出现过老鼠仓、不公平交易、利益输送等重大违规行为，旗下基金没有出现违背

契约的行为； 
2）根据公开法定信息，当年参评的基金公司没有因损害投资者利益等情况

涉及法律纠纷。 
3）根据公开法定信息，在参评年度内，发生总经理变动，并且不少于 1 名

副总经理或督察长变动的基金公司不参评基金公司奖。 
 
5、奖项设置和名额 

 
表 1            证券时报明星基金奖项设置和名额 

 奖项名称 涉及基金类型 获奖名额 

一年期明星基金奖 
股票型、积极混合型、平衡混合型、

积极债券型和普通债券型 

不超过参评基金

数 7%（小数点

后四舍五入） 

三年持续回报明星基金奖 股票型、积极混合型、平衡混合型 

单只

基金

奖 

五年持续回报明星基金奖 股票型、积极混合型、平衡混合型 

数量不限，达筛

选条件即可获奖 

十大明星基金公司奖  每年 10 家 基金

公司

奖 
三年持续明星基金公司奖  

达筛选条件即可

获奖 

注：五年持续回报明星基金奖和三年持续明星基金公司奖 2011 年开始起评。 

二、基金评奖的理论、方法 

1、单只基金奖 

单只基金奖分为一年期明星基金奖、三年持续回报明星基金奖、五年持续回

报明星基金奖。 

 

 一年期明星基金奖评奖方法（股票型、积极混合、平衡混合、积极债券、

普通债券） 

在符合参选条件和基金分类的基础上，我们根据基金的信息比率、夏普比率、

詹森指数和下行风险共四方面，综合考察某只基金在同类型基金中的表现，四者

的权重分别为 40％、30％、20％和 10％。 

 

表 2                        单只基金评价 
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评价衡量指标 指标意义 标准分占权重 
信息比率 用来衡量基金与业绩比较基准的差异特征，

强调基金实现自身契约中规定的投资目标

的能力。 

40% 

夏普比率 用单位风险超额收益率来评价基金业绩 30% 
詹森指数 衡量基金投资组合收益率与相同系统风险

水平下市场投资组合收益率的差异 
20% 

下行风险 衡量基金单位净值下跌的平均风险程度 10% 
 

当同类型基金中有基金的夏普比率出现负值时，评价方法做出如下调整： 

 

表 3            当夏普比率出现负值条件下单只基金评价 
评价衡量指标 指标意义 标准分占权重 
信息比率 用来衡量基金与业绩比较基准的差异特

征，强调基金实现自身契约中规定的投资

目标的能力。 

50% 

詹森指数 衡量基金投资组合收益率与相同系统风

险水平下市场投资组合收益率的差异 
30% 

下行风险 衡量基金单位净值下跌的平均风险程度 20% 
 

具体计算流程如下： 

第一步 确定参选基金。 

按照分类方法，提取所有截至当年底成立满一年的基金，剔除评奖期内不符

合参选基本条件的基金，共 M只； 

第二步 公式与计算方法 

按照如下公式和方法计算出参选的 M只基金的信息比率 IRp、夏普比率 Sp、

詹森指数 Jp和下行风险 DRp； 

（1）基金 p 的净值增长率： ，式中， 为第 i 次分红

之前的收益率； 

（）基金 p 的标准差： ，式中， ，N 为 12

月； 

（3）基金 p 的信息比率： ，式中，Dp＝Rp-Rb，是基金 p 与自身契约中

设定的业绩基准的差异收益率；ADp 是差异收益率的均值； 是差异收益率的标准差； 
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（4）基金 p 的夏普比率： ，式中， 为无风险利率，采用一年期定

期存款利率； 

（5）基金 p 的詹森指数： ，在该公式中，Rm 为市

场组合收益率，对于股票型基金，市场组合=沪深 300 指数*95％+中证全债指数*5％，采用

月收益率计算； 

对于积极混合型基金，市场组合=沪深 300 指数*85％+中证全债指数*15％，采用月收

益率计算 

对于平衡混合型基金，市场组合＝沪深 300 指数*80％+中证全债指数*20％ 

对于积极债券型基金，市场组合＝中证全债指数*85％+沪深 300 指数*15％ 

对于普通债券型基金，市场组合＝中证全债指数*95％+沪深 300 指数*5％ 

（6）基金 p 的下行风险： ，式中，Rpn 是基金 p

第 n 月的收益率， 是第 n 月无风险收益率换算成的月收益率。 

 

第三步 标准化处理（计算出标准分，满分 100 分） 

a）对同类型基金中各只基金的信息比率、夏普比率、詹森指数从大到小排

序，对下行风险从小到大排序，给予排在第 i名的基金标准分 ，排

名第一者获得满分 100 分，最后一名得 分（M 表示同类参评基金只数，以下同）。 

b）对于进行分级（A 级、B 级和 C 级）的债券型基金，先单独计算 A 级、

B 级或 C 级的上述四个评价指标，然后再进行简单平均，得出该只债券基金以上

四个指标的标准分； 
c）在同类型基金中，对各只基金的信息比率标准分、夏普比率标准分、詹

森指数标准分和下行风险标准分按照表 2 或表 3 的权重加权平均计算，得出各只

基金的综合标准分； 
d）对各只基金的综合标准分从大到小进行排序，对于排在第 i 名的基金，

按照 再次进行标准化处理，从而得出各只基金的综合得分 CSp； 

e）取各类型基金中 CSp最高的前 7％作为获奖基金，小数点四舍五入取整。 
 
 三年持续回报明星基金奖评奖方法（股票型、积极混合、平衡混合） 
我们通过综合考察基金的长期回报能力、业绩稳定性等方面因素设定筛选条

件来评出这一奖项，筛选条件如下： 
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表 4            三年持续回报明星基金奖评奖方法 
（股票型、积极混合、平衡混合） 

序号 筛选条件 
1 基金在过去三年时间里每年综合得分 CSp（计算方法同单只

基金一年期明星基金奖）均排在同类基金前二分之一 
2 至少有一年的综合得分 CSp排在同类型基金的前三分之一 
3 过去三年累计综合得分 CSp 排在同类型基金的前三分之一 

 

具体计算流程如下： 

 

第一步 确定参选基金：按照分类方法，提取所有截至当年底成立满三年的

基金，剔除评奖期内不符合参选条件的基金，共 M只； 

第二步 按照上述方法和公式（一年期评奖方法），计算各只基金在同类型

基金中过去三年每年的综合得分 CSp； 

第三步 按照上述方法和公式（一年期评奖方法），计算各只基金在同类型

基金中过去三年累计的综合得分 CSp； 

第四步 根据表格 4 设定的筛选条件，选出各类型基金中同时满足三个条件

的基金，授予三年持续回报明星基金奖。 
 
 五年持续回报明星基金奖评奖方法（股票型、积极混合、平衡混合） 
 
我们通过综合考察基金的长期回报能力、业绩稳定性等方面因素设定筛选条

件来评出这一奖项，筛选条件如下： 

 

表 5             五年持续回报明星基金奖评奖方法 
  （股票型、积极混合、平衡混合） 

序号 筛选条件 
1 基金在过去五年时间里每年综合得分 CSp（计算方法同单只

基金一年期明星基金奖）至少有四年均排在同类基金前二分

之一 
2 基金在过去五年时间每年综合得分 CSp 都不能在同类基金的

后三分之一 
3 至少有两年的综合得分 CSp排在同类型基金的前三分之一 
4 过去五年累计综合得分 CSp 排在同类型基金的前三分之一 

 

具体计算流程如下： 

第一步 确定参选基金：按照分类方法，提取所有截至当年底成立满五年的

基金，剔除评奖期内不符合基本参选条件的基金，共 M只； 
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第二步 按照上述方法和公式（一年期评奖方法），计算出各只基金在同类

型基金中过去五年每年的综合得分 CSp； 

第三步 按照上述方法和公式（一年期评奖方法），计算出各只基金在同类

型基金中过去五年累计的综合得分 CSp。 

第四步 根据表格 5 设定的筛选条件，选出各类型基金中同时满足四个条件

的基金，授予五年持续回报明星基金奖。 
 

2、基金公司奖 

基金公司奖分为年度十大明星基金公司奖、三年持续明星基金公司奖。 

 

 年度十大明星基金公司评奖方法 
在符合基本参选条件的基础上，我们从以下四个方面进一步考察基金公司在

当年度的整体表现： 
 

表 6                  基金公司评价指标体系 
衡量指标 指标意义 所占权重 
综合回报能力 在旗下单只基金评价的基础上，计算出

基金公司单位规模综合投资能力 70% 

偏股基金股票换手率 衡量一家基金公司旗下偏股基金股票操

作频繁程度 
15% 

基金经理离职频率 衡量一家基金公司基金经理团队稳定性 10% 
高管人员变动情况 衡量一家基金公司高管人员团队稳定性 5% 

 

① 计算基金公司四个指标得分 

 

a） 单位规模综合回报能力（满分 70 分） 

主要考察基金公司旗下各类型基金的综合投资能力和整体回报。考察指标为

该公司管理基金的平均综合得分 ACSj；公式如下 

 

基金公司 j 的综合得分： ，CSjq 为基金公司 j 旗下基

金产品 q 的年度综合得分（包括股票、积极混合、平衡混合、积极债券型和普通债券型，不

包括货币、指数、保本、封闭式、QDII、特殊策略及其他创新产品），计算方法和公式同一

年期基金评奖；ANjq 为基金公司 j 旗下基金产品 q 年度平均规模，计算方法为评奖年度该

基金四个季度净值规模再加上前一年底净值规模的简单平均值。 

 

Q Q

q 1 1
CSjq*ANjq/ ANjq

q
ACSj

 

  
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具体计算流程如下： 
 
第一步 根据设定的基本参选条件，确定参评基金公司，共有 J家； 
第二步 按照一年期单只基金评奖方法，计算各类型基金（股票型、积极混

合、平衡混合、积极债券、平衡债券）的综合得分 CSq； 
第三步 计算各基金的年度平均规模 ANq； 
第四步 将各基金公司旗下产品归类，按照公式（7）计算出各家基金公司的

综合得分 ACS； 

第五步 对各家基金公司的综合得分 ACSj从大到小进行排序，对于排在第 i

名的基金公司，按照 进行标准化处理，从而得出各家基金公司的综

合标准分，排名第一的基金公司综合标准分为满分 70 分，排名最后的基金公司

获得 分（J为参评基金公司家数）。 

 

b）偏股基金股票换手率评分计算方法（满分 15 分） 

 

偏股基金计算范围为每家基金公司拥有的成立 1 年以上的股票型基金和混

合型基金，混合型基金中包含积极混合型、平衡混合型和保守混合型。 

指数型基金、债券型基金、货币基金、保本型基金、特殊策略型基金和 QDII

不在统计之列。 

某基金公司股票换手率=（旗下所有符合条件基金的股票交易量总和/2）/

该公司平均股票资产 

其中，该公司平均股票资产为从评价年度前一年四季度末到当年四季度末，

共计 5个季度末的股票资产简单算术平均值。 

对每家基金公司的股票换手率按照从低到高的顺序排名，股票换手率最低

的基金公司为第一名，评为 15分，股票换手率最高的基金公司为最后一名。 

某基金公司股票换手率评分=15*（参评基金公司数量-公司股票换手率排

名+1）/参评基金公司数量 

 

c）基金经理离职频率评分方法（满分 10 分） 

 

基金统计范围为基金公司运作满 1年的基金。 

1 *70J i
J

 

70
J
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某基金公司基金经理离职频率=该公司基金经理年度离职次数/该公司旗下

运作满 1 年的基金只数 

其中，只计算基金经理离职情况，如果一只基金的双基金经理同时离职，

三基金经理同时离职 2名或 3名，都只计算一次基金经理离职。 

基金经理离职频率数值区间取 0-100%，如果某家基金公司计算出来的基金

经理离职频率超过 100%的，取 100%。 

某基金公司基金经理离职频率评分=（1-该公司基金经理离职频率）*10 

基金经理离职频率评分区间在 0到 10分之间，基金经理离职频率为 0的评

为 10分，离职频率为 100%的评为 0分。 

 

d）高级管理人员变动情况评分方法（满分 5 分） 

基金公司高级管理人员变动情况采用扣分制，每家基金公司最高评为 5分，

基金公司总经理变动的，扣 3分，基金公司副总经理或督察长每变动一次，扣 1

分。如果某家基金公司扣分后低于 0 分，则按照 0 分处理。 
对于在基金公司任职时间一年以上升任副总经理的，该副总经理变动除外。 
 
② 计算基金公司最终得分 TS 
将基金公司上述四个指标的得分进行相加，得出各家基金公司的最终得分

TS，对 TS 按从大到小的顺序排序，TS 得分最高的前 10 家公司获得年度十大明

星基金公司。 
 
 三年持续明星基金公司评奖方法 
 
连续三年获得证券时报年度十大明星基金公司奖的基金公司（包括当年度

十大明星基金公司奖），在第三年获颁三年持续回报明星基金公司奖。 
根据实际情况，该奖项可以空缺。 

 
2 基金（基金公司）评奖的分类方法 

 

1）基金评级应用的分类方法及实施说明 

a）分类依据是否以相关法律、行政法规和中国证监会的规定为标准 

基金分类严格按照法律法规和中国证监会公布的分类方法，将基金分为股票

型、指数型、混合型、债券型、货币型、保本型、封闭式基金等基本类别。  
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b）具体类别（包括各个子类别）及各类别包含的基金数量 

在大类分组的基础上，再对各基金投资目标和投资范围的差异进行进一步的

细分，将混合型基金细分为积极混合型、平衡混合型和保守混合型三个子类别，

债券型基金细分为积极债券型、普通债券型和短债型基金。 

各类型基金及数量如下： 

表 7               基金分类及数量（截至 2009 年底） 

大类 子类型 说明 
数量

（只） 

股票型 股票型基金 

主要投资于股票类资产的基金，非跟踪某一指数。一般地，其

股票类投资占资产净值的比例≥70%；且其股票投资占资产比

例的下限不低于 60%。 

170 

ETF 
交易型开放式指数基金，是一种在交易所上市交易的开放式证

券投资基金产品，最高股票仓位可达 100%。 
9 

ETF联接基金 
将绝大部分财产投资于跟踪同一标的指数的 ETF，密切跟踪标

的指数表现，追求跟踪偏离度和跟踪误差最小化的开放式基金。 
5 

标准指数基金 普通被动投资的开放式指数基金，最高股票仓位为 95%。 25 

指数型 

增强指数基金 
在被动投资的同时追求一定超越指数收益的指数基金，最高股

票仓位为 95%。 
10 

积极混合型 

投资于股票、债券以及货币市场工具的基金，且不符合股票型

基金和债券型基金的分类标准；其股票类资产占资产净值的比

例≥70%。 

70 

平衡混合型 

投资于股票、债券以及货币市场工具的基金，且不符合股票型

基金和债券型基金的分类标准；其股票类投资占资产净值的比

例<70%。其固定收益类资产占资产净值的比例<50%。 

71 混合型 

保守混合型 

投资于股票、债券以及货币市场工具的基金，且不符合股票型

基金和债券型基金的分类标准；其固定收益类资产占资产净值

的比例≥50%。 

8 

积极债券型 

主要投资于债券的基金，其债券投资占资产净值的比例≥70%，

纯股票投资占资产净值的比例不超过 20%；其股票类资产占资

产净值的比例≥5%。 

25 

普通债券型 

主要投资于债券的基金，其债券投资占资产净值的比例≥70%，

纯股票投资占资产净值的比例不超过 20%；其股票类资产占资

产净值的比例<5%，且不符合短债基金的分类标准。 

56 

债券型 

短债型 主要投资于债券的基金，仅投资于固定收益类金融工具，且组 1 



10 

合久期不超过 3 年。 

货币基金 货币基金 
主要投资于货币市场工具的基金，货币市场工具包括短期债券、

央行票据、回购、同业存款、大额存单、商业票据等。 
61 

保本基金 保本基金 
基金招募说明书中明确规定相关的担保条款，即在满足一定的

持有期限后，为投资人提供本金或收益的保障。 
6 

生命周期 生命周期基金 
根据基金目标持有人的年龄不断调整投资组合的一种特殊类

型基金。 
3 

绝对回报 绝对回报基金 
以定期存款收益率或收益率的一定倍数为基准的追求绝对回

报的特殊一类基金。 
7 

封闭式 封闭式基金 有一定期限，在运作期内不能开放申赎只能买卖的基金。 26 

 

c）特殊类型基金评奖说明 

 

目前 QDII基金尚处于发展初期，数量较少，且已经成立的 QDII基金在投资

目标、投资区域、投资对象等诸多方面存在较大的差异和不可比性，因此暂不对

QDII基金进行评奖； 

指数型基金共分为四小类，ETF、标准指数基金、增强指数基金和 ETF联接

基金。由于 ETF 联接基金从 2009 年才开始出现，另三类基金的股票仓位限制和

基金所追求的目标不同，不能统一进行评选，此外，能参与 2009年年度评比的 ETF、

标准指数基金和增强指数基金分别只有 5 只、7 只和 7 只，都不足 10 只，没有

达到证监会对基金评奖所要求的每类基金数量底线，因此暂时不予评奖。 

货币市场基金主要作为市场的流动性管理工具，暂时不予评奖 

创新型基金不具有可比性，暂时不予评奖。 

带有特殊策略的基金如生命周期类基金、绝对回报类基金将从相应类别中独

立出来，由于数量有限暂时不予评奖。 

 

三、基金评奖的数据库支持 

 
本评选所需的数据，由数据支持方（晨星资讯公司）利用自己的数据库加上

其它基金公开信息进行统计计算，基金评价小组对计算结果进行复核，确定无差

异后再予采用。 
作为国际著名的专业基金评价机构，晨星资讯公司利用丰富的基金评价经验

和强大的数据处理能力，参与了本次评选规则制订、指标选取以及数据计算等一

系列工作，为本次评选提供专家支持。晨星资讯公司具有五年以上中国基金评级



11 

经验，数据完整可靠，专业基金评级机构的充分参与增强了证券时报基金评奖工

作的专业性和客观性。 
 

四、证券时报基金评奖差异化指标和特色 

 

1、基本特点及其实现方法 
 
1）重点强调遵守契约 
无论在基金评奖还是基金公司评奖中都会重点考察基金运作中执行契约的

情况，强调基金与基金公司应为投资者创造符合基金产品风险收益特征的长期、

稳健、可持续的回报。 
具体实现方法是，首先，无论是单只基金评奖还是基金公司评奖，其参选基

本条件之一就是遵守契约，凡根据公开法定信息有任何违反契约行为的基金，及

其归属的基金公司都不得参与评奖。 
其次，在单只基金评奖中引入信息比率作为权重最大的参考指标，并且在计

算信息比率时以不同基金自身契约中规定的比较基准替代被较多采用的以市场

统一指数（如沪深 300）为基础的比较基准，以此衡量基金业绩与其比较基准之

间的差异，强调基金实现自身契约规定的投资目标的能力。按照这一考察指标，

在超过业绩比较基准收益率相同的情况下，业绩与比较基准之间的拟合度越高则

得分越高，排名越靠前。 
而基金公司评奖则是在综合各单只基金的评价基础上进行的，因此对契约的

遵守情况同样是评价基金公司的重要指标。 
 
2）重点考察整体回报能力和公平交易情况 
评奖的另一个基本特点是考察公司综合投资能力以及公平交易情况，强调各

类型基金在遵守契约基础上的整体回报水平。 
具体实现方法是，在基金公司评奖中，在对单只基金评价的基础上，用规模

加权平均再除以总规模的方法计算基金公司旗下每单位规模基金带给投资者的

回报。 
利用这样的考察方法可以有效衡量基金公司整体投资能力，倡导基金公司公

平对待旗下每只基金。避免整体业绩情况不佳的基金公司因少数基金产品业绩突

出而获评公司奖，同时为基金产品数量不多但整体业绩较好、严格执行契约的基

金公司提供了获奖的机会。 
 
3）注重基金与基金公司长期表现 
在奖项设置上设立三年持续明星基金公司奖、三年持续回报明星基金奖，并

首度引入五年持续回报明星基金奖。引导投资者关注那些长期稳健合法运作，并
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且持续表现良好的基金与基金公司；鼓励和倡导基金公司与基金着眼长远发展，

避免发生不利于行业长远发展的短期行为。 
 

2、其他差异化评奖指标 
 
1）换手率 
在对基金公司评奖中引入换手率指标，通过换手率指标衡量基金公司旗下偏

股基金股票操作频繁程度，鼓励基金公司在整体上形成价值投资、稳健投资和长

期投资的投资文化。 
 
2）基金经理离职率和公司高管变动情况 
在对基金公司评奖中引入基金经理离职率和公司高管变动情况两项指标，衡

量基金公司经营管理、公司治理以及基金投资运作上所存在的不确定性，引导投

资者关注和规避可能存在的非系统性风险。 
首先，在基金公司评奖的参选条件中就专门规定，凡在参评年度内，总经理

变动，并且至少 1 名副总经理或督察长变动的基金公司不得参评；其次，在公司

评奖中对高管变动情况采用扣分制，比如由于总经理变动造成的基金公司运作不

确定性最大，因此出现总经理变动情况的公司扣 3 分；最后，对于基金经理离职

率先排名再打分，离职率越高则分数越低。 
 
 

五、专家委员会委员名单（共八名） 

 

姓名 工作单位 职务 
黄晓萍 晨星（深圳）资讯有限公司 研究部主任 
付  强 安信证券 首席基金分析师 
张剑辉 国金证券 基金研究总监 
卢柏良 国信证券 资产管理部投资总监 
田宏伟 国泰君安证券 优选基金投资经理 
钱伟华 海通证券 金中金投资经理 
牛春晖 华泰证券 华泰紫金二号投资经理 
孙五一 长江证券 基金投资经理 
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