
 

    

 

Morningstar 晨星基金销售适用性平台 

  

根据证监会推出的《证券投资基金销售适用性指导意见》，基金销售机构在销售基金和相关产品的

过程中，应该根据基金投资者不同的风险承受能力销售不同风险等级的产品，即把合适的产品卖给

合适的基金投资者。目前无论是做直销的基金公司，还是做代销的银行及券商，均愿意引入独立第

三方来做客户及基金产品的风险测评，以突显其客观性和公正性。Morningstar 一贯的独立第三方基

金评级研究机构的品牌深入人心，对基金的绩效评估已具备多年经验，并且获得业内外人士的一致

认同。  

Morningstar 晨星根据指导意见有针对性地推出了基金销售适用性平台，其主要针对基金公司、券商、

银行及第三方销售等基金直销和代销机构，构建并嵌入对应的销售系统中。该平台主要包含客户风

险评估、基金风险评价、风险匹配判断三大模块： 

  

一、功能模块说明  

（一）客户风险评估  

  评估方式  

主要通过问卷的形式对基金投资者进行风险评估。 

  问卷种类  

晨星分别针对个人投资者和机构投资者设计了两套不同的问卷，其中针对个人投资者的共有 11 道

问题，针对机构投资者的共有 17 道。  

  考察指标  

按照证监会的指导意见，问卷设计时充分考虑了投资者的投资目的、投资期限、投资经验、财务状

况、短期风险承受水平以及长期风险承受水平等六大方面，多角度全面化地分析投资者对自身风险

的理解和诠释。  

  客户风险分类  

根据投资者风险承受能力的不同，晨星将投资者基本分为五大类，承受能力由高到低排序为：激进

型、积极型、稳健型、保守型和安益型。（具体解释请详见附件一） 

 

（二）基金风险评价  

针对基金的风险评价，晨星将分别展示基金持仓风险、晨星评级调整风险、业绩波动风险、业绩下

跌风险和规模风险，并在此基础上最终给出基金综合风险评估的结果。  

其中，基金持仓风险（具体说明请详见附件二） 主要围绕以下内容展开： 

  基金持仓风险是基金投资者购买基金时最先考虑的因素。  

  晨星基金分类方法(Morningstar Category) 以分析基金的投资组合为基础，而不仅仅按照基金名称

或招募说明书关于投资范围和投资比例的描述进行分类。该方法多年来不断发展完善，为投资

者挑选基金、认识基金的风险并构造自己的基金组合提供了支持，在市场上有很高的认可度。  

  晨星将基金风险程度分为五类，每类风险对应晨星现有基金分类及相应份额，具体如下：  

 高风险：股票型分级基金 B 份额、股票型基金、激进配置型基金、商品 



 

    

 偏高风险：标准混合型基金、灵活配置型基金、可转债指数分级 B 份额 

 中等风险：保守混合型基金、可转债基金、债券型分级基金 B 份额 

 偏低风险：激进债券型基金、普通债券基金、纯债基金、保本基金、市场中性策略 

 低风险：短债基金、货币市场基金、分级基金 A 份额 

最新的晨星中国基金风险评价规则详见附件三。 

 

针对中港互认基金中的香港北上基金，其风险评价框架与内地基金评价体系保持一致，但在基金分

类方法上存在区别。首先，香港北上基金的评价范围是在港注册并销售的所有基金产品。其次，考

虑到香港注册并在售的基金投资范围为全球市场，中国内地在评价时仍沿用其晨星全球基金分类体

系。基于此，基金持仓风险围绕以下内容展开： 

 高风险：股票型基金、大宗商品型基金 

 偏高风险：标准配置型基金 

 中等风险：可转债基金、保守配置型基金、高收益债券基金、新兴市场债券基金、另类投

资型基金 

 偏低风险：固定收益型基金、其它基金 

 低风险：货币市场型基金 

最新的中港互认基金（北上基金）风险评价规则详见附件四。 

 

（三）风险匹配  

根据上述客户风险等级及基金综合风险类别，晨星为各级风险承受能力的投资者匹配了适宜其投资

的基金产品。 

综合风险 激进型 积极型 稳健型 保守型 安益型 

高风险 √ × × × × 

偏高风险 √ √ × × × 

中等风险 √ √ √ × × 

偏低风险 √ √ √ √ × 

低风险 √ √ √ √ √ 



 

    

 

附件一  客户风险等级划分说明 

  激进型  

对于激进型投资者，其投资组合将绝大部分比例投资于股票类资产或股票型基金，并且敢于涉足一

些投机领域。为了追求最大回报，同时愿意承受资产价格的短期大幅波动风险，甚至相对长时间亏

损的可能。因为其承受较大波动性，投资者最后获得的回报率较难预测。大多数情况下，其长期回

报率高于其它较为保守的投资方法。  

  积极型  

对于积极型投资者，其投资组合较大比例配置股票类资产或股票型基金，同时还有小部分比例配置

于债券和现金。此类投资者注重获得丰厚的投资回报，但对大多数投机领域敬而远之。投资价值在

短期内可能会有大幅波动。投资期限内，最终获得的投资回报较难预料。大多数情况下，较之其它

相对保守的投资方法，这种投资方法的回报率较高，五年以上的投资尤其如此。  

  稳健型  

对于稳健型投资者，其投资组合均衡配置股票类资产和债券类资产（或股票型基金和债券型基金）

以及配置型基金。此类投资者注重获得稳健的投资回报。投资的市值在短期内可能会有一些波动。

投资期限内，其综合回报难以准确预测，但也不会过于出乎意外。大多数情况下，相对较为保守的

投资方法，这种方法的回报率较高，五年以上的投资更是如此。  

  保守型  

对于保守型投资者，其投资组合较大比例配置债券类资产或债券型基金，同时也有一部分比例配制

于股票类资产或股票型基金以及配置型基金。此类投资者注重获得稳定的投资回报，而不追求最大

回报，且限制短期内的大幅波动。投资期限内，虽然难以准确预测其回报率，但是也不会有大起大

落的情况。大多数情况下，相对风险较高的投资方法，这种方法的回报率较低，五年以上的投资尤

其如此。  

  安益型  

对于安益型投资者，其投资组合配置在风险最小的领域，如货币市场基金或中短债基金。此类投资

者注重获得相对确定的投资回报，而不追求最大回报，且限制短期内的大幅波动。投资期限内，回

报率的波动性较小。大多数情况下，相对风险较高的投资方法，这种方法的回报率最低，五年以上

的投资尤其如此。 



 

    

 

附件二  晨星中国开放式基金分类标准 

晨星分类 说明 

股票型基金  主要投资于股票类资产的基金。一般地，其股票类投资占资产净值的比例≥70%。 

激进配置型基金 

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%。 

标准混合型基金 

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%。 

保守混合型基金 

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%。 

灵活配置型基金 投资于股票、债券以及货币市场工具，且在各资产类别配置上比较灵活的基金。 

可转债基金 

主要投资于可转换公司债券（包括可分离交易可转债）的基金，其债券投资占资产

净值的比例≥70%，投资于股票和权证等权益类资产的比例不高于基金资产的 20% 

激进债券型基金 

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≥10%。 

普通债券型基金 

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<10%，且不符合短债基

金的分类标准。 

纯债基金 

主要投资于债券的基金，其债券投资占资产净值的比例≥≥70%，不投资于权益类

资产或可转换公司债券（可分离交易可转债的纯债部分除外），且不符合短债基金

的分类标准。 

短债基金 主要投资于债券的基金，仅投资于固定收益类金融工具，且组合久期不超过 3 年。 

货币市场基金 

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。 

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

者提供本金或收益的保障。 

市场中性策略 

主要投资于股票类资产，并利用做空工具建立空头头寸匹配多头头寸来减少系统性

风险，一般地，相对沪深 300 指数的贝塔绝对值较小，通常小于 0.3。 

商品 

主要投资于挂钩大宗商品的衍生金融工具，主要包括能源、农业、工业用金属和贵

金属。 

其它 

不属于以上任何分类；或由于使用特殊策略而不适合与以上分类的基金进行收益与

风险评价。 

注：固定收益类资产=现金+债券；可转债=50%股票+50%债券 



 

    

 

附件三  基金风险评价规则 

分析指标 权重 评分规则 

主要因子 

基金持仓风险 70% 

股票型分级基金 B 份额、股票型基金、激进配置型基金  5 分 

标准混合型基金、灵活配置型基金、可转债指数分级 B 份额  4 分 

保守混合型基金、可转债基金、债券型分级基金 B 份额  3 分 

激进债券型基金、普通债券基金、纯债基金、保本基金    2 分 

短债基金、货币市场基金、分级基金 A 份额  1 分 

QDII 按照晨星全球基金分类体系给予相应得分 

晨星评级调整风险 10% 依据晨星基金评级调整风险指标从低到高依次给予 0~5 分 

业绩波动风险 10% 依据基金业绩波动幅度从低到高依次给予 0~5 分 

业绩下跌波动风险 10% 依据基金下行波动指标从低到高依次给予 0~5 分 

附加因子 

基金规模风险 10% 采用额外惩罚性加分原则，如基金规模小于 1 亿元给予 5 分 

违规记录档案 提示 对于历史三年内有违规记录的基金，给予单独列示提醒 

综合风险评价 

综合风险  给予基金五档风险评价：高、偏高、中等、偏低和低五档。 

综合风险划分规则 

 按照基金综合风险得分从低到高进行升序排列； 

 低风险    得分处在区间 [0,1.5） 内； 

 偏低风险  得分处在区间 [1.5,2.2) 内； 

 中等风险  得分处在区间 [2.2,3.0] 内； 

 偏高风险  得分处在区间 (3.0,4.1) 内； 

 高风险    得分处在区间 [4.1,∝) 内。 



 

    

 

附件四：中港互认基金（北上基金）风险评价规则 

分析指标 权重 评分规则 

主要因子 

基金持仓风险 70% 

股票型(Equity),  

大宗商品型(Commodities) 

5 分 

标准配置型(Allocation-ex-cautious) 4 分 

可转债型(Convertibles),  

保守配置型(Allocation-cautious),  

高收益债券(Fixed Income-High yield),  

新兴市场债券(Fixed Income-Emerging market),  

另类投资型(Alternative) 

3 分 

固定收益型(Fixed Income-ex-HY&EM),  

其它型(Miscellaneous) 

2 分 

货币市场型(Money market) 1 分 

晨星评级调整风险 10% 依据晨星基金评级调整风险指标从低到高依次给予 0~5 分 

业绩波动风险 10% 依据基金业绩波动幅度从低到高依次给予 0~5 分 

业绩下跌波动风险 10% 依据基金下行波动指标从低到高依次给予 0~5 分 

附加因子 

基金规模风险 10% 采用额外惩罚性加分原则，如基金规模小于 3 亿元人民币给予 5 分 

违规记录档案 提示 对于历史三年内有违规记录的基金，给予单独列示提醒 

综合风险评价 

综合风险  给予基金五档风险评价：高、偏高、中等、偏低和低五档。 

综合风险划分规则 

 按照基金综合风险得分从低到高进行升序排列； 

 低风险    得分处在区间 [0,1.5) 内； 

 偏低风险  得分处在区间 [1.5,2.2) 内； 

 中等风险  得分处在区间 [2.2,3.0] 内； 

 偏高风险  得分处在区间 (3.0,4.1) 内； 

 高风险    得分处在区间 [4.1,∝) 内。 

 


