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合众人寿保险股份有限公司

投资连结保险投资账户 2015 年上半年报告

（本信息公告依据中国保险监督管理委员会《投资连结保险管理暂行办法》及《人身保险新型产品信息披露管

理办法》编制并发布）

一、投资账户简介

（一）合众稳健型投资账户

1、账户名称：合众稳健型投资账户

2、设立时间：二〇〇八年一月十日

3、主要投资工具：主要投资于证券投资基金、银行存款、债券、债券回购、新股申购等保监会批准

的投资工具。

4、投资策略：该账户的投资策略是以获取稳定收益为目标，采取较低仓位的权益类资产和较高仓位

的固定收益类资产配置，同时结合债券市场动态调整固定收益投资组合久期，使投资者在承受较低

风险的情况下，获得相对稳定的、长期投资收益高于银行存款和货币市场基金的投资回报。

5、投资组合限制：该账户资金配置比例为固定收益类资产不低于 90%，权益类 0-10%。

6、主要投资风险：本账户的主要风险是债券市场的利率风险和信用风险、权益类资产的市场风险等。

（二） 合众平衡型投资账户

1、账户名称：合众平衡型投资账户

2、设立时间：二〇〇八年一月十日

3、主要投资工具：主要投资于债券型基金、股票型基金、股票、银行存款以及其他保监会批准的投

资工具。

4、投资策略：被动式投资，原则上不择时交易。在投保人风险承受能力相对较强的前提下，通过固

定收益类资产和权益类资产的均衡配置，为投保人获得长期稳健的投资回报。

5、投资组合限制：账户中固定收益类资产和权益类资产比例大致为 1：1；权益类资产主要为权益

类基金，固定收益率资产主要为固定收益类基金。

6、主要投资风险：本账户的主要风险包括股票市场风险、基金市场风险、利率风险及企业债券信用

风险等风险。

（三） 合众进取型投资账户

1、账户名称：合众进取型投资账户
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2、设立时间：二〇〇八年一月十日

3、主要投资工具：本账户投资于国债与金融债、股票型基金、股票。

4、投资策略：本账户适合于风险承受能力强、以获取长期超额回报为目的的投资者。主要采取自下

而上和自上而下相结合的投资策略，通过投资于一些增长确定性较高的上市公司以及一些具有优秀

选股能力的基金，来分享中国经济的持续成长。本组合主要采取价值投资策略，结合适度的仓位控

制，通过定期分析研究资产所处的宏观环境及微观环境的变动，对组合中的资产结构进行调整，在

规避市场风险的同时获取确定性收益。

5、投资组合限制：股票型基金的持有比例为 0-80%，股票比例不超过 5%，其余配置为固定收益类基

金。

6、主要投资风险：本账户的主要风险包括股票市场风险、基金市场风险、利率风险及企业债券信用

风险等风险。

（四） 合众投连稳健收益型投资账户

1、账户名称：合众投连稳健收益型投资账户

2、设立时间：二〇一四年三月二十六日

3、主要投资工具：银行存款、债券、货币市场工具、基础设施债权投资计划、不动产投资计划、信

托公司集合资金信托计划等保监会批准的投资工具，并可通过参与银行间市场或交易所市场回购增

加投资组合的杠杆。

4、投资策略：该账户债券类资产主要投资于国债与信用债，通过债券投资组合久期和杠杆比例的变

化来应对市场利率变化，在预期市场利率上升或下降时，缩短或拉长债券组合的久期，并降低或提

高组合的杠杆比例，同时通过调节债券组合的期限结构来应对债券市场收益率曲线的变动。在严格

控制信用风险的前提下，投资收益率较高的信用品种，通过对不同公司信用产品的深入分析，获取

较为确定的信用利差收益。该账户还将通过配置一定比例的基础设施债权投资计划、不动产投资计

划、集合资金信托计划，在严控风险的前提下提高组合收益。

5、投资组合限制：银行存款、债券、货币市场工具配置比例控制在 30%到 100%之间；基础设施投资

计划、不动产投资计划、信托公司集合资金信托计划等的配置比例控制在 70%以内。在特殊情况下

（比如市场风险急剧升高时），上述比例可做一定调整，但在十个工作日内，需回复至原比例限制

范围内。
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6、主要投资风险：本账户的主要风险是债券市场的利率风险和信用风险，以及基础设施债权投资计

划、不动产投资计划、集合资金信托计划等非标准化债权投资产品的信用风险。

二、投资账户 2015 年 1-6 月财务报告

合众人寿保险股份有限公司投资连结保险投资账户

资产负债表

二〇一五年六月三十日

（金额单位：元人民币）

项目 合计
合众稳健型

账户

合众平衡型

账户

合众进取型

账户

合众固定收益

账户

一、资产合计 98,655,101.15 2,180,263.70 1,616,591.99 2,660,419.41 92,197,826.05

货币资金 1,442,609.81 208,194.49 278,745.88 623,860.40 331,809.04

应收利息 872,914.35 46.37 44.47 54.08 872,769.43

基金投资成本 4,475,003.93 1,894,500.78 1,073,670.51 1,506,832.64 0.00

基金估值增值 871,325.48 77,522.06 264,131.13 529,672.29 0.00

债券投资成本 28,095,516.80 0.00 0.00 0.00 28,095,516.80

债券估值增值 897,730.78 0.00 0.00 0.00 897,730.78

应收款项投资 62,000,000.00 0.00 0.00 0.00 62,000,000.00

二、负债合计 2,863,139.11 115,418.15 161,387.89 343,201.10 2,243,131.97

卖出回购金融资产款 1,400,000.00 0.00 0.00 0.00 1,400,000.00

应付利息 114.00 0.00 0.00 0.00 114.00

应付资产管理费 1,121,793.20 83,690.40 88,561.83 167,778.26 781,762.71

应付托管费 11,389.31 0.00 0.00 0.00 11,389.31

应付佣金 16,439.39 2,758.18 6,234.66 7,446.55 0.00

应交税费 211,465.87 23,663.41 50933.92 136868.54 0.00

其他应付款 101,937.34 5,306.16 15,657.48 31,107.75 49,865.95

三、净资产合计 95,791,962.04 2,064,845.55 1,455,204.10 2,317,218.31 89,954,694.08

投资账户持有人投入

资金
84,871,280.74 -4,883,838.64 2,851,869.74 4,911,982.68 81,991,266.96

期初未分配利润 3,916,395.31 6,733,819.82 -2,284,009.64 -4,704,763.51 4171348.64

投资账户当期净收益

（损失）
7,004,285.99 214,864.37 887,344.00 2,109,999.14 3,792,078.48
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合众人寿保险股份有限公司投资连结保险投资账户

利润表

二〇一五年一至六月

（金额单位：元人民币）

项目 合计
合众稳健型

账户

合众平衡型

账户

合众进取型

账户

合众固定收益

账户

投资业务收入 7,762,801.85 265,034.55 980,359.85 2,327,030.72 4,190,376.73

利息收入 3,141,252.09 457.02 445.19 491.96 3,139,857.92

投资收益 4,586,151.28 566,600.65 965,409.45 2,535,025.67 519,115.51

公允价值变动损益 35,398.48 -302,023.12 14,505.21 -208,486.91 531,403.30

投资业务支出 758,515.86 50,170.18 93,015.85 217,031.58 398,298.25

投资账户资产管理费 413,407.44 20,564.89 26,130.45 48,701.29 318,010.81

投资账户资产托管费 22,760.35 0.00 0.00 0.00 22,760.35

其他营业费用 103,097.92 5,600.16 15,951.48 31,461.75 50,084.53

营业税金及附加 211,807.59 24,005.13 50933.92 136868.54 0.00

利息支出 7,442.56 0.00 0.00 0.00 7442.56

利润 7,004,285.99 214,864.37 887,344.00 2,109,999.14 3,792,078.48

三、设立期间投资账户投资收益率

报告期一 2008年1月10日卖出价 2008年 12月 31日卖出价 报告期内投资收益率（%）

稳健账户 1 1.0678 6.78%
平衡账户 1 0.6710 -32.90%
进取账户 1 0.7857 -21.43%

报告期二 2009 年 1 月 1日卖出价 2009年 12月 30日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.0678 1.1002 3.03%
平衡账户 0.671 0.8967 33.64%
进取账户 0.7857 0.9873 25.66%

报告期三 2009年 12月 30日卖出价 2010年12月31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.1002 1.1665 6.03%
平衡账户 0.8967 0.9196 2.55%
进取账户 0.9873 0.9526 -3.51%
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报告期四 2010 年 12 月 31 日卖出价 2011年 12月 31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.1665 1.0933 -6.28%
平衡账户 0.9196 0.7389 -19.65%
进取账户 0.9526 0.7301 -23.36%

报告期五 2011 年 12 月 31 日卖出价 2012年 12月 31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.0933 1.1546 5.61%

平衡账户 0.7389 0.7575 2.52%

进取账户 0.7301 0.7201 -1.37%

报告期六 2012 年 12 月 31 日卖出价 2013年 12月 31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.1546 1.1551 0.04%

平衡账户 0.7575 0.7422 -2.02%

进取账户 0.7201 0.6907 -4.08%

报告期七-1 2013年 12月 31日卖出价 2014年 12月 31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.1551 1.3601 17.75%
平衡账户 0.7422 0.8173 10.12%
进取账户 0.6907 0.7902 14.41%

报告期七-2 2014年4月8日卖出价 2014年 12月 31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健收益账户 1 1.0481 4.81%

报告期八 2014 年 12月 31日卖出价 2015 年 6 月 30 日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.3601 1.4721 8.23%
平衡账户 0.8173 1.0837 32.60%
进取账户 0.7902 1.0962 38.72%

固定收益账户 1.0481 1.0927 4.26%

投资收益率依据期间的投连单位卖出价计算而得，计算公式如下：

％
期初卖出价

价期末卖出价－期初卖出 100
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四、报告日投资账户资产组合

合众稳健型投资账户投资组合情况如下： （单位；元）

投资类别 成本 市值 估值增值

货币资金 208,194.49 208,194.49 0.00
债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 1,894,500.78 1,972,022.84 77,522.06

合众平衡型投资账户投资组合情况如下： （单位；元）

投资类别 成本 市值 估值增值

货币资金 278,745.88 278,745.88 0.00
债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 1,073,670.51 1,337,801.64 264,131.13

合众进取型投资账户投资组合情况如下： （单位；元）

投资类别 成本 市值 估值增值

货币资金 623,860.40 623,860.40 0.00
债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 1,506,832.64 2,036,504.93 529,672.29

合众稳健收益投资账户投资组合情况如下： （单位；元）

投资类别 成本 市值 估值增值

货币资金 331,809.04 331,809.04 0.00
债券投资 28,095,516.80 28,993,247.58 897,730.78
基金投资 0.00 0.00 0.00
应收款项投资 62,000,000.00 62,000,000.00 0.00

合众人寿保险股份有限公司投连账户各类基金占比情况如下： （单位；元）

账户
权益型 固定收益型

合计
金额 占比 金额 占比

稳健账户 194,824.79 9.88% 1,777,198.05 90.12% 1,972,022.84
平衡账户 1,088,401.64 81.36% 249,400.00 18.64% 1,337,801.64
进取账户 2,036,504.93 100.00% 0.00 0.00% 2,036,504.93

稳健收益账户 0.00 0.00% 0.00 0.00% 0.00
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合众人寿保险股份有限公司投连账户各类债券占比情况如下： （单位：元）

账户
国债 企业债

合计
金额 占比 金额 占比

稳健账户 0.00 0.00% 0.00 0.00% 0.00
进取账户 0.00 0.00% 0.00 0.00% 0.00
平衡账户 0.00 0.00% 0.00 0.00% 0.00
稳健收益账户 19,282,492.80 66.51% 9,710,754.78 33.49% 28,993,247.58

五、投资账户资产管理费

合众稳健型账户、平衡型账户、进取型账户管理费率分别为 1.5%、2%、2%。合众稳健收益账

户 2014 年 4 月 8 日至 2014 年 7 月 31 日管理费率为 1%，自 2014 年 8 月 1日起从 1%调整至 0.7%。

报告期内各投资账户资产管理费收取情况如下：

2008 年 1 月 10 日-2008 年 12 月 31 日投连账户管理费 （单位：元）

账户 资产管理费

合众稳健型账户 742,754.43
合众平衡型账户 367,287.95
合众进取型账户 891,807.34

合计 2,001,849.72

2009 年 1 月 1日-2009 年 12 月 30 日投连账户管理费 （单位：元）

账户 资产管理费

合众稳健型账户 863,138.16
合众平衡型账户 387,238.70
合众进取型账户 1,076,672.55

合计 2,327,049.41

2010 年 1 月 1日-2010 年 12 月 31 日投连账户管理费 （单位：元）

账户 资产管理费

合众稳健型账户 573,610.11
合众平衡型账户 363,169.16
合众进取型账户 710,069.71

合计 1,646,848.98

2011 年 1 月 1日-2011 年 12 月 31 日投连账户管理费 （单位：元）

账户 资产管理费

合众稳健型账户 436,716.29
合众平衡型账户 325,513.68
合众进取型账户 594,790.46

合计 1,357,020.43
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2012 年 1 月 1日-2012 年 12 月 31 日投连账户管理费 （单位：元）

账户 资产管理费

合众稳健型账户 252,716.50

合众平衡型账户 159,262.34

合众进取型账户 301,522.85

合计 713,501.69

2013 年 1 月 1日-2013 年 12 月 31 日投连账户管理费 （单位：元）

账户 资产管理费

合众稳健型账户 122,146.03

合众平衡型账户 87,938.79

合众进取型账户 203,637.23

合计 410,462.94

2014 年 1 月 1日-2014 年 12 月 31 日投连账户管理费 （单位：元）

账户 资产管理费

合众稳健型账户 63,125.51
合众平衡型账户 62,431.38
合众进取型账户 119,076.97

合计 244,633.86

2014 年 4 月 8日-2014 年 12 月 31 日投连稳健收益型账户管理费 （单位：元）

账户 资产管理费

合众稳健收益账户 463,751.90

2015 年 1 月 1日-2015 年 6 月 30 日投连账户管理费 （单位：元）

账户 资产管理费

合众稳健型账户 20,564.89
合众平衡型账户 26,130.45
合众进取型账户 48,701.29
合众固定收益账户 318,010.81

合计 413,407.44
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六、投资账户证券资产估值方法

合众人寿投连账户的交易所基金产品按距离定价日最近一次的收市价估值，场外基金按照基金

公司公布的净值进行估值，交易所债券产品按照最近一次收市价进行估值，银行间债券产品按估值

日的理论价格进行估值。

七、投资账户投资策略变动

（一）投连稳健账户的配置比例未进行大的调整，2015年上半年，宏观经济持续下滑，货币政

策全面宽松也未能有效降低社会融资成本，转而在公开市场上大幅压低资金利率，在这样的环境下，

债券收益率经历了一波平坦到陡峭的过程，短端收益率出现了大幅快速下行。展望2015年下半年，

债券市场虽不及2014年，但仍相对乐观。首先，虽然宏观经济起稳的情况尚需观察，但目前来看是

低于预期的，通胀受猪肉价格扰动短期反弹不会对货币政策产生方向性的影响；其次，股票市场暴

跌使得资本市场整体风险偏好降低，同时配资资金和打新资金回流债市；第三，政府债务置换问题

逐步被市场消化，长期影响尚难评估，但短期影响已经不大。稳健账户将逐步卖出打新基金，结合

宏观经济形势和债券市场走势，配置杠杆偏高、久期较短、信用等级中等水平的债券基金。

（二）投连平衡账户在仓位上继续遵循权益资产和固定收益资产 1：1 的被动式配置，在权益类

资产的品种选择方面主要配置了：高安全边际的封闭式基金、符合未来两年宏观政策取向的股票型

基金；固定收益类投资方面主要配置了场内有一定折价的封闭式债基和打新基金。2015 年上半年

股票市场走势强劲，代表高估值新兴产业的创业板指数涨幅一度高达 170%；债券市场由于资金利

率大幅走低使得短端收益率出现大幅下降，收益率曲线由平坦变为陡峭。展望 2015 年下半年，随

着资金回流债市，宏观经济起稳弱于预期，债券市场相对乐观，收益率大幅下行还需基本面的进一

步配合，但是套息收益较为确定。股票市场经历暴跌之后信心有待恢复，整体震荡局部结构性行情

可能会持续一段时间，但是中长期来看，无风险利率下行，居民大类资产配置转移以及中国改革和

创新的红利都没有发生任何变化，中长期仍然看好股票市场的表现。经历了大幅的下跌，在 3700

点左右的位置，不宜过度悲观。投连平衡账户 2015 年下半年权益部分仍将保持原有配置，主要配

置投资于具有真正成长性的好公司的股票基金（以场内有折价的封闭式基金为主）；固定收益部分

配置收益率确定性较强的固定收益类基金，卖出打新基金。

（三）投连进取账户 2015 年上半年仓位维持在 80%左右，以高折价、到期期限在 1年以上的封

闭式基金为基础配置，采用行业 ETF 等指数基金进行补充。6月底市场疯狂下跌时封闭式基金不仅

净值出现下跌，折价率也有所扩大，增加了产品净值的波动，未来会在投资操作中加以重视。2015

年上半年随着杠杆资金的持续流入，互联网+相关股票涨幅惊人，6月股灾让市场重新回到上市公
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司基本面，这有利于中国股市和经济的长期发展。投连进取账户仍将维持较高权益仓位，目前位置

不宜过分看空市场，一方面着眼于未来 2-3 年，寻找业绩稳定、擅长成长股投资的股票型基金，另

一方面寻找市场的相对估值洼地配置相应股票基金；固定收益类资产方面主要配置收益较为确定的

债券基金，将卖出打新基金。

（四）投连稳健收益型账户。2015年上半年，宏观基本面持续孱弱，货币政策较为宽松，货币

市场利率一度下行至2009年以来的历史最低点。受制于地方债置换的供给压力，长端利率并未跟随

短端利率下行，收益率曲线陡峭化。在此大背景下，套息策略优于久期策略，本账户坚持投资于久

期较短债券品种：其一、保持适当流动性，其二、规避收益率曲线陡峭化的不利因素。进入下半年，

虽然汇改引起市场对资金面担忧，但从目前看，汇率对于利率的负面影响正逐步减弱，所以大概率

上资金面持续维持于目前相对宽松格局。中央层面财政发力以稳增长，但基建投资增速上行也仅是

对经济起到托底作用，无法明显拉高经济增速。总之，从基本面和资金面角看，无论是短端还是长

端，下半年均无明显推升收益率曲线的不利因素。此外，目前信用利差基本处于历史低位，未来进

一步收窄的空间有限，但在资金多于资产的大背景下，未来信用利差大幅扩大的概率也较小。综上

所述，在组合操作上延续上半年策略，适时根据市场收益率变动情况和可能的赎回压力，进行适当

的杠杆调整。

八、公司介绍

（一）公司简介

合众人寿保险股份有限公司（以下简称合众人寿）是经中国保险监督管理委员会批准的一家综

合性人寿保险公司。企业性质为全国性、股份制寿险公司。作为综合性人寿保险公司，公司可经营

一切人身险险种（含各种法定保险）。合众人寿率行业之先提出了“合众保险·理赔不难”的服务举

措，为其在行业内外赢得了广泛赞誉。

合众人寿以中国传统思想的精髓“和合”文化为企业理念的基石，以“和合各方利益，实现多

赢共好”为核心价值理念，倡导一种简单和谐、共同分享的企业文化。“和合”文化用人与自然和

谐相处的理念化解人世间的风险，用今天的积善求和应对明天的变化，通过合众人寿数万员工的共

同努力，最终达到和睦共生、和谐共事、和美共荣、“司和万事兴”的完美境界。

（二）股东介绍

合众人寿股东由中发实业集团等国内外知名企业组成。中发集团是一家成立于1997年，总部设

在首都北京的大型民营企业集团，曾入选全国工商联“2010年中国民企500家”第156位；2009年《胡
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润百富》“非上市民营企业100强”排名第83位。

截至2013年，中发集团为社会提供的各类产品价值主要有：房地产开发总建筑面积约660万平方

米，投资总额约520亿元；人寿保险产品价值总额近1000亿元；中小企业融资总额累计约17亿元；优

质中、西药品价值总额约10亿元。


