
第一届中国保险业投资金牛奖评选方案

保险资金已成为中国资本市场的重要参与者，为资本市场提供了长期稳定的资金来源。 中国证券报在充分研究中国保险业发展和资金运用特点的基础上，发起并主办第一届“中国保险业投资金牛奖”评选，通过定量和定性相结合的方式对保险机构资金运用能力进行评价，在合规运作的前提下，聚焦投资管理能力、风险管理能力为导向的综合评估，推出组合类保险资管产品金牛奖、保险资管公司金牛奖和保险公司投资金牛奖。

一、组合类保险资管产品金牛奖

本着公平、公正、公开的原则，基于科学的评价方法，通过定量和定性相结合的方式对组合类保险资管产品进行年度综合评价，评选出综合得分排名前列的组合类保险资管产品进入获奖名单。

（一）参评资格

参评组合类保险资管产品金牛奖的产品要求：注册在中国境内、经中国银保监会批准开业的保险资产管理公司和人身险公司募集管理的、定期发布产品净值和投资范围的组合类保险资管产品。

（二）参评条件

1、2019年12月31日前成立的组合类保险资管产品。

2、产品管理规模在1亿元以上。

3、产品净值定期发布。

4、固定收益类产品投资另类项目占比不得超过产品资产净值的20%。

5、权益类、混合类产品持有一家上市公司股票的市值不得超过产品资产净值的20%。

6、管理人最近三年无重大违法违规行为，无重大负面舆情及重大投资风险事件。

（三）评选流程

根据参评资格，经过筛选确定满足参评条件的组合类保险资管产品。 按产品类型，将参评组合类保险资管产品分为固定收益类产品、权益类产品和混合类产品。

根据定量、定性评价体系进行赋分，并按权重进行加总得出不同产品分类下的评分结果。

（四）评选标准

本次评选采取定量和定性评价相结合的方式进行，并在产品类型区分基础上按不同类型进行分项评选。 其中，定量评价、定性评价所占权重分别为80%和20%。

定量评价依据年化净值增长率、夏普比率和年度最大回撤率，定性评价基于投研团队综合实力、投资理念和投研体系、产品合规运作情况等多方面表现综合考量。

（五）评选体系

1、定量评价

（1）年化净值增长率

净值增长率是指某组合类保险资管产品在某一段时间内净值的增长率，以此来评估该组合类保险资管产品在这一期间的业绩表现。 年化净值增长率是根据组合类保险资管产品统计区间的净值增长水平进行年化后得出的数据。 计算公式为：

其中，表示第i个产品的年化净值增长率，是该产品实际投资天数，表示第i个产品在第N天的净值，表示第i个产品在期初的净值。

（2）夏普比率（Sharpe ratio）

夏普比率是衡量投资组合经风险调整后超额收益水平的指标。 现代投资理论研究表明，风险的大小在决定投资组合的表现上具有基础性作用，夏普比率是可以同时对收益与风险加以综合考虑的经典指标，反映单位风险水平上净值增长率超过无风险收益率的程度。 理论上，夏普比率=（预期收益率-无风险收益率）/投资组合收益率标准差。

本次组合类保险资管产品金牛奖评选，预期收益率用产品的年化净值增长率，无风险收益率使用一年期国债收益率，投资组合收益率的标准差使用按产品类型分类后的每类产品的年化净值增长率的标准差。 夏普比率越高，代表单位风险所获得的风险回报越高。 计算公式为：

其中，表示第类产品中第 i个产品的年度夏普比率，表示该第i个产品年化净值增长率，表示无风险收益率， 表示第k类产品年化净值增长率的标准差，表示第k类产品的个数，是第k类产品中所有n个产品年化净值增长率的平均值。

（3）年度最大回撤率

最大回撤率是指在选定周期内任一历史时点往后推，组合类保险资管产品净值走到最低点时的收益率回撤幅度的最大值。 最大回撤率是一个重要的风险指标，可用来描述任一投资者可能面临的最大亏损。 年度最大回撤率是指在一年内任一时点往后推，组合类保险资管产品净值本年度走到最低点时的收益率回撤幅度的最大值。 计算公式为：

其中，表示第i个产品的年度最大回撤率，表示第i个产品在第天的净值，表示第i个产品从时点往后到本年度最后一天的净值最小值，表示对所有本年度内的回撤率取最大值。

2、定性评价

（1）投研团队

从投研团队人数、从业年限、人员流失率等方面考量投研团队的综合实力。

（2）投资理念和投研体系

主要考察投资团队根据产品的分类，制定合理投资策略的能力，考察资产管理目标是否明确，投资标的选取是否逻辑清晰，历史绩效获取是否来自于公司自身投研判断或独有交易模式。

（3）产品合规运作情况

主要考察参评产品及所属发行主体在评估期内符合法律法规要求的情况、投资的产品期限与资金的预期可投资期限保持一致情况、预设投资回报与可承受风险水平保持一致情况。

二、保险资管公司金牛奖

本着公平、公正、公开的原则，基于科学的评价方法，从保险资管公司产品管理和自身经营两大方面，对保险资管公司进行多维度综合评价，结合定量指标和定性指标得分，确定最终获奖保险资管公司名单。

（一）参评资格

参评保险资管公司需为经中国银保监会会同有关部门批准，依法登记注册、受托管理保险资金的保险资产管理公司。 要求2017年12月31日前已募集管理保险资产管理产品，且最近三年无重大违法违规行为，无重大负面舆情及重大投资风险事件。 入选保险资管公司若发现存在明显瑕疵，则取消其获奖资格。

（二）评选流程

根据参评资格筛选出满足参评条件的保险资管公司。 根据定量、定性得分进行加权排名，确定获奖名单。

（三）评选标准

本次保险资管公司金牛奖评选采取定量、定性评价相结合的方式进行。 定量评价、定性评价所占权重分别为80%、20%。 其中定量评价从经营能力、盈利能力和资产规模等方面进行评价，定性评价将从公司合规运作情况、产品创新情况、投研团队情况、公司投资策略和已披露获得投资能力数量等方面进行评价。

（四）评选体系

1、定量评价

（1）经营指标

采用公司近三年资产管理规模及其增速、净利润及其增速、营业收入及其增速综合衡量。

（2）投资业绩指标

根据监管规定和行业现状，采用保险资管公司近三年分类投资的投资收益率和综合投资收益率全面衡量。

（3）管理第三方资产指标

采用公司近三年期末管理的第三方资产规模占总资产规模的比例和增速来衡量。

2、定性评价

（1）公司合规运作情况

考察保险资管公司运作是否存在不符合法律法规要求等情况，如有重大违规行为，则直接取消参评资格；如有重大监管处罚，则直接取消参评资格。

（2）产品创新

产品创新能力是保险资管公司的核心竞争力之一，考察保险资管公司发行的股权计划、债权计划、资产支持计划等产品创新之处，对另类投资创设思路、销售或认购情况等。

（3）投研团队

从保险资管公司投研团队人数、从业年限、人员流失率等方面综合考量。

（4）投资策略

从战略和战术两个层面，对保险资管公司投资策略进行综合考量。

（5）已披露获得投资能力数量

根据《关于优化保险机构投资管理能力监管有关事项的通知》，以公司最新一次披露的投资能力数量自评结果为参照依据综合考量。

三、保险公司投资金牛奖

本着公平、公正、公开的原则，基于科学的评价方法，着重从保险资金运用情况对保险公司进行综合评价，结合定量指标和定性指标得分，确定最终获奖保险公司名单。

（一）参评资格

参评保险公司需为依法在中国境内设立的经营商业人身险业务的保险公司。 要求最近12个季度的综合偿付能力充足率不低于120%，且最近三年无重大违法违规行为，无重大负面舆情及重大投资风险事件。 入选保险公司若发现存在明显瑕疵，则取消其获奖资格。

（二）评选流程

根据参评资格筛选出满足参评条件的保险公司。 根据定量、定性得分进行加权排名，确定获奖名单。

（三）评选标准

本次保险公司金牛奖评选采取定量、定性评价相结合的方式进行。 定量评价、定性评价所占权重分别为80%、20%。 其中定量评价从资金运用净额和投资能力等方面进行评价，定性评价将从投研团队情况、公司合规运作情况、资产负债管理能力、风险综合评级结果和已披露获得投资能力数量等方面进行评价。

（四）评选体系

1、定量评价

（1）资金运用净额

采用公司近三年期末资金运用净额及其增速综合衡量。

（2）投资业绩指标

根据监管规定和行业现状，采用保险公司近三年分类投资的投资收益率和综合投资收益率全面衡量。

2、定性评价

（1）投研团队

从保险公司投研团队人数、从业年限、人员流失率等方面综合考量。

（2）公司合规运作情况

考察保险公司近三年内是否由于资金运用工作，而受到监管机构的行政处罚或被采取行政监管措施。 如有重大违规行为，则直接取消参评资格；如有重大监管处罚，则直接取消参评资格。

（3）资产负债管理能力

通过考察保险公司资产负债匹配情况，综合考评保险公司的资产负债管理能力。

（4）风险综合评级结果

根据最近12个季度的风险综合评级结果确定分值。

（5）已披露获得投资能力数量

根据《关于优化保险机构投资管理能力监管有关事项的通知》，以公司最新一次披露的投资能力数量自评结果为参照依据综合考量。
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第一届中国保险业投资金牛奖评选方案

保险资金已成为中国资本市场的重

要参与者，为资本市场提供了长期稳定的

资金来源。中国证券报在充分研究中国保

险业发展和资金运用特点的基础上，发起

并主办第一届“中国保险业投资金牛奖”

评选，通过定量和定性相结合的方式对保

险机构资金运用能力进行评价，在合规运

作的前提下，聚焦投资管理能力、风险管

理能力为导向的综合评估，推出组合类保

险资管产品金牛奖、保险资管公司金牛奖

和保险公司投资金牛奖。

组合类保险资管产品金牛奖

本着公平、公正、公开的原则，基于科

学的评价方法，通过定量和定性相结合的

方式对组合类保险资管产品进行年度综

合评价，评选出综合得分排名前列的组合

类保险资管产品进入获奖名单。

（一）参评资格

参评组合类保险资管产品金牛奖的

产品要求：注册在中国境内、经中国银保

监会批准开业的保险资产管理公司和人

身险公司募集管理的、定期发布产品净值

和投资范围的组合类保险资管产品。

（二）参评条件

1、2019年12月31日前成立的组合类

保险资管产品。

2、产品管理规模在1亿元以上。

3、产品净值定期发布。

4、 固定收益类产品投资另类项目占

比不得超过产品资产净值的20%。

5、权益类、混合类产品持有一家上市

公司股票的市值不得超过产品资产净值

的20%。

6、管理人最近三年无重大违法违规行

为，无重大负面舆情及重大投资风险事件。

（三）评选流程

根据参评资格，经过筛选确定满足参

评条件的组合类保险资管产品。按产品类

型，将参评组合类保险资管产品分为固定

收益类产品、权益类产品和混合类产品。

根据定量、 定性评价体系进行赋分，

并按权重进行加总得出不同产品分类下

的评分结果。

（四）评选标准

本次评选采取定量和定性评价相结

合的方式进行，并在产品类型区分基础上

按不同类型进行分项评选。 其中，定量评

价、 定性评价所占权重分别为80%和

20%。

定量评价依据年化净值增长率、夏

普比率和年度最大回撤率， 定性评价基

于投研团队综合实力、 投资理念和投研

体系、 产品合规运作情况等多方面表现

综合考量。

（五）评选体系

1、定量评价

（1）年化净值增长率

净值增长率是指某组合类保险资管

产品在某一段时间内净值的增长率，以

此来评估该组合类保险资管产品在这一

期间的业绩表现。 年化净值增长率是根

据组合类保险资管产品统计区间的净值

增长水平进行年化后得出的数据。 计算

公式为：

其中， 表示第i个产品的年化净值

增长率，N是该产品实际投资天数，

表示第i个产品在第N天的净值， 表示

第i个产品在期初的净值。

（2）夏普比率（Sharpe� ratio）

夏普比率是衡量投资组合经风险调

整后超额收益水平的指标。 现代投资理

论研究表明， 风险的大小在决定投资组

合的表现上具有基础性作用， 夏普比率

是可以同时对收益与风险加以综合考虑

的经典指标， 反映单位风险水平上净值

增长率超过无风险收益率的程度。 理论

上，夏普比率=（预期收益率-无风险收

益率）/投资组合收益率标准差。

本次组合类保险资管产品金牛奖评

选， 预期收益率用产品的年化净值增长

率， 无风险收益率使用一年期国债收益

率，投资组合收益率的标准差使用按产品

类型分类后的每类产品的年化净值增长

率的标准差。 夏普比率越高，代表单位风

险所获得的风险回报越高。 计算公式为：

其中， 表示第k类产品中第i个

产品的年度夏普比率， 表示该第i个产

品年化净值增长率， 表示无风险收益

率， 表示第k类产品年化净值增长率

的标准差， 表示第k类产品的个数，

是第k类产品中所有n个产品年化净值增

长率的平均值。

（3）年度最大回撤率

最大回撤率是指在选定周期内任一

历史时点往后推， 组合类保险资管产品

净值走到最低点时的收益率回撤幅度的

最大值。 最大回撤率是一个重要的风险

指标， 可用来描述任一投资者可能面临

的最大亏损。 年度最大回撤率是指在一

年内任一时点往后推， 组合类保险资管

产品净值本年度走到最低点时的收益率

回撤幅度的最大值。 计算公式为：

其中， 表示第i个产品的年度最大

回撤率， 表示第i个产品在第 天的净

值， 表示第i个产品从 时

点往后到本年度最后一天的净值最小值，

表示对所有本年度内的回撤率取

最大值。

2、定性评价

（1）投研团队

从投研团队人数、从业年限、人员流

失率等方面考量投研团队的综合实力。

（2）投资理念和投研体系

主要考察投资团队根据产品的分类，

制定合理投资策略的能力，考察资产管理

目标是否明确，投资标的选取是否逻辑清

晰，历史绩效获取是否来自于公司自身投

研判断或独有交易模式。

（3）产品合规运作情况

主要考察参评产品及所属发行主体

在评估期内符合法律法规要求的情况、投

资的产品期限与资金的预期可投资期限

保持一致情况、预设投资回报与可承受风

险水平保持一致情况。

保险资管公司金牛奖

本着公平、公正、公开的原则，基于科学

的评价方法，从保险资管公司产品管理和自

身经营两大方面，对保险资管公司进行多维

度综合评价， 结合定量指标和定性指标得

分，确定最终获奖保险资管公司名单。

（一）参评资格

参评保险资管公司需为经中国银保

监会会同有关部门批准， 依法登记注册、

受托管理保险资金的保险资产管理公司。

要求2017年12月31日前已募集管理保险

资产管理产品，且最近三年无重大违法违

规行为，无重大负面舆情及重大投资风险

事件。入选保险资管公司若发现存在明显

瑕疵，则取消其获奖资格。

（二）评选流程

根据参评资格筛选出满足参评条件

的保险资管公司。 根据定量、定性得分进

行加权排名，确定获奖名单。

（三）评选标准

本次保险资管公司金牛奖评选采取

定量、定性评价相结合的方式进行。 定量

评价、 定性评价所占权重分别为80%、

20%。 其中定量评价从经营能力、盈利能

力和资产规模等方面进行评价，定性评价

将从公司合规运作情况、 产品创新情况、

投研团队情况、公司投资策略和已披露获

得投资能力数量等方面进行评价。

（四）评选体系

1、定量评价

（1）经营指标

采用公司近三年资产管理规模及其

增速、净利润及其增速、营业收入及其增

速综合衡量。

（2）投资业绩指标

根据监管规定和行业现状，采用保险

资管公司近三年分类投资的投资收益率

和综合投资收益率全面衡量。

（3）管理第三方资产指标

采用公司近三年期末管理的第三方资

产规模占总资产规模的比例和增速来衡量。

2、定性评价

（1）公司合规运作情况

考察保险资管公司运作是否存在不

符合法律法规要求等情况，如有重大违规

行为，则直接取消参评资格；如有重大监

管处罚，则直接取消参评资格。

（2）产品创新

产品创新能力是保险资管公司的核

心竞争力之一，考察保险资管公司发行的

股权计划、债权计划、资产支持计划等产

品创新之处，对另类投资创设思路、销售

或认购情况等。

（3）投研团队

从保险资管公司投研团队人数、从业

年限、人员流失率等方面综合考量。

（4）投资策略

从战略和战术两个层面，对保险资管

公司投资策略进行综合考量。

（5）已披露获得投资能力数量

根据 《关于优化保险机构投资管理

能力监管有关事项的通知》，以公司最新

一次披露的投资能力数量自评结果为参

照依据综合考量。

保险公司投资金牛奖

本着公平、公正、公开的原则，基于科

学的评价方法，着重从保险资金运用情况

对保险公司进行综合评价，结合定量指标

和定性指标得分，确定最终获奖保险公司

名单。

（一）参评资格

参评保险公司需为依法在中国境内

设立的经营商业人身险业务的保险公司。

要求最近12个季度的综合偿付能力充足

率不低于120%， 且最近三年无重大违法

违规行为，无重大负面舆情及重大投资风

险事件。入选保险公司若发现存在明显瑕

疵，则取消其获奖资格。

（二）评选流程

根据参评资格筛选出满足参评条件

的保险公司。 根据定量、定性得分进行加

权排名，确定获奖名单。

（三）评选标准

本次保险公司金牛奖评选采取定量、

定性评价相结合的方式进行。 定量评价、

定性评价所占权重分别为80%、20%。 其

中定量评价从资金运用净额和投资能力

等方面进行评价，定性评价将从投研团队

情况、公司合规运作情况、资产负债管理

能力、风险综合评级结果和已披露获得投

资能力数量等方面进行评价。

（四）评选体系

1、定量评价

（1）资金运用净额

采用公司近三年期末资金运用净额

及其增速综合衡量。

（2）投资业绩指标

根据监管规定和行业现状，采用保险

公司近三年分类投资的投资收益率和综

合投资收益率全面衡量。

2、定性评价

（1）投研团队

从保险公司投研团队人数、 从业年

限、人员流失率等方面综合考量。

（2）公司合规运作情况

考察保险公司近三年内是否由于资

金运用工作，而受到监管机构的行政处罚

或被采取行政监管措施。如有重大违规行

为，则直接取消参评资格；如有重大监管

处罚，则直接取消参评资格。

（3）资产负债管理能力

通过考察保险公司资产负债匹配情况，

综合考评保险公司的资产负债管理能力。

（4）风险综合评级结果

根据最近12个季度的风险综合评级

结果确定分值。

（5）已披露获得投资能力数量

根据 《关于优化保险机构投资管理

能力监管有关事项的通知》，以公司最新

一次披露的投资能力数量自评结果为参

照依据综合考量。

太平洋卓越财富五号平衡型产品

阳光资产-盈时10号资产管理产品

民生通惠民汇19号资产管理产品

华泰增利投资产品

光大永明聚宝2号集合资产管理产品

泰康资产尊享配置资产管理产品

太平资产转债1号

平安资管如意26号（纯债增强）

人保资产安心收益3号

华安财保资管安创稳赢3号集合资产管理产品

组合类保险资管产品金牛奖（固收）

第一届中国保险业投资

金牛奖获奖名单

组合类保险资管产品金牛奖（权益）

阳光资产-成长精选资产管理产品

泰康资产优势制造资产管理产品

光大永明成长之星

建信保险资管安享2号集合资产管理计划

中意资产-强势轮动资产管理产品

大家资产-蓝筹精选5号集合资产管理产品

太平洋卓越阿尔法蓝筹产品

华安财保资管安赢3号集合资产管理产品

国寿资产-A股价值精选保险资产管理产品

组合类保险资管产品金牛奖（混合）

平安资管如意11号（新动力FOF）

民生通惠通汇18号资产管理产品

新华资产-明道增值资产管理产品

国寿资产-绝对收益3期保险资产管理产品

人保资产安心盛世50号资产管理产品

保险公司投资金牛奖

中国人寿保险股份有限公司

太平养老保险股份有限公司

泰康养老保险股份有限公司

横琴人寿保险有限公司

中英人寿保险有限公司

复星保德信人寿保险有限公司

恒安标准人寿保险有限公司

中华联合人寿保险股份有限公司

保险资管公司金牛奖

泰康资产管理有限责任公司

平安资产管理有限责任公司

中国人寿资产管理有限公司

新华资产管理股份有限公司

中国人保资产管理有限公司

太平洋资产管理有限责任公司

太平资产管理有限公司

中意资产管理有限责任公司


