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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 2021 年上半年度报告

（本信息公告依据中国保险监督管理委员会《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、新股申购等银保监会批

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的久期，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、银行存款以及其他银保监会批准的

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，固定收益类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

2、设立时间：二〇〇八年一月十日



2

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：稳健收益型投资账户的主要投资品种为银行存款、债券、货币市场工具、基础设

施债权投资计划、不动产债权投资计划、固定收益类集合资金信托计划、债券型基金、固定收益类

资产支持计划等银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：该账户债券的投资重点在政府债券、金融债券与企业（公司）债券，通过债券投资获

得稳定收益和流动性。该账户还将通过配置一定比例的基础设施债权投资计划、不动产债权投资计

划、固定收益类资产支持计划、固定收益类集合资金信托计划，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、债券型基金配置比例控制在 25%以上；基础设

施债权投资计划、不动产债权投资计划、固定收益类集合资金信托计划、固定收益类资产支持计划

等的配置比例控制在 75%以内，其中单一项目的投资余额将不超过账户价值的 50%。在特殊情况下（比

如投资账户建立初期、10 个工作日内赎回比例超过账户价值 10%时、投资账户清算期间），上述比

例可做一定调整，但在三十个工作日内，需恢复至原比例限制范围内。

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。
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二、投资账户 2021 年半年度财务报告

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

二〇二一年六月三十日

（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

合众稳健收

益账户

一、资产合计 36,844,995.26 1,237,314.76 659,142.53 832,437.23 34,116,100.74

货币资金 3,575,183.19 137,253.62 63,089.56 60,473.97 3,314,366.04

应收利息 1,826.87 61.14 24.57 6.46 1,734.70

应收股利 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

买入返售金融资产 32,300,000.00 1,100,000.00 400,000.00 0.00 30,800,000.00

基金投资成本 746,064.68 0.00 151,014.90 595,049.78 0.00

基金估值增值 221,920.52 0.00 45,013.50 176,907.02 0.00

债券投资成本 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

债券估值增值 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

应收款项投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

二、负债合计 32,855.90 1,777.25 1,344.68 2,618.53 27,115.44

应付资产管理费 27,476.29 1,777.25 1,256.47 1,570.37 22,872.20

应付托管费 4,243.24 0.00 0.00 0.00 4,243.24

应付佣金 20.24 0.00 0.00 20.24 0.00

应交税费 680.54 0.00 0.00 680.54 0.00

卖出回购 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

应付利息 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

其他应付款 435.59 0.00 88.21 347.38 0.00

三、净资产合计 36,812,139.36 1,235,537.51 657,797.85 829,818.70 34,088,985.30

投资账户持有人

投入资金
-15,034,196.53 -5,849,687.02 2,193,716.99 3,463,387.86 -14,841,614.36

期初未分配利润 51,542,589.85 7,081,572.69 -1,548,474.69 -2,684,280.36 48,693,772.21

投资账户当期净

收益（损失）
303,746.04 3,651.84 12,555.55 50,711.20 236,827.45
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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

二〇二一年一至六月

（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

合众稳健收

益账户

投资业务收入 457,749.56 12,485.95 18,752.18 58,720.35 367,791.08

利息收入 384,862.99 12,485.95 4,433.18 152.78 367,791.08

投资收益 10,127.18 0.00 0.00 10,127.18 0.00

公允价值变动损益 62,759.39 0.00 14,319.00 48,440.39 0.00

投资业务支出 154,003.52 8,834.11 6,196.63 8,009.15 130,963.63

投资账户资产管理费 136,384.38 8,828.11 6,184.19 7,891.61 113,480.47

投资账户资产托管费 8,429.16 0.00 0.00 0.00 8,429.16

其他费用 9,117.07 6.00 12.44 44.63 9,054.00

营业税金及附加 72.91 0.00 0.00 72.91 0.00

利息支出 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

利润 303,746.04 3,651.84 12,555.55 50,711.20 236,827.45

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%
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进取账户 0.9873 0.9526 -3.51%

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 12月 31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.3601 1.5140 11.32%
平衡账户 0.8173 1.0455 27.92%
进取账户 0.7902 1.1126 40.80%

稳健收益账户 1.0481 1.1369 8.47%

报告期九 2015 年 12月 31日卖出价 2016 年 12 月 31 日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.5140 1.5421 1.86%
平衡账户 1.0455 1.0050 -3.87%
进取账户 1.1126 1.0076 -9.44%

稳健收益账户 1.1369 1.1895 4.63%
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报告期十 2016年 12月 31日卖出价 2017年 12月 31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.5421 1.5543 0.79%
平衡账户 1.0050 0.9520 -5.27%
进取账户 1.0076 1.0385 3.07%

稳健收益账户 1.1895 1.2421 4.42%

报告期十一 2017年12月31日卖出价 2018年12月31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.5543 1.5587 0.28%
平衡账户 0.9520 0.8956 -5.92%
进取账户 1.0385 0.8815 -15.12%

稳健收益账户 1.2421 1.2971 4.43%

报告期十四 2020年 12月 31日卖出价 2021年 6月 30日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.5864 1.5911 0.30%
平衡账户 0.9533 0.9719 1.95%
进取账户 1.0805 1.1486 6.30%

稳健收益账户 1.3690 1.3786 0.70%

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

报告期十二 2018 年 12 月 31 日卖出价 2019 年 12 月 31 日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.5587 1.5776 1.21%
平衡账户 0.8956 0.9154 2.21%
进取账户 0.8815 0.9228 4.69%

稳健收益账户 1.2971 1.3483 3.95%

报告期十三 2019年 12月 31日卖出价 2020年 12月 31日卖出价 报告期内投资收益率（％）

稳健账户 1.5776 1.5864 0.56%

平衡账户 0.9154 0.9533 4.14%
进取账户 0.9228 1.0805 17.09%

稳健收益账户 1.3483 1.3690 1.54%
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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）

成本 市值 估值增值

货币资金 137,253.62 137,253.62 0.00
债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 0.00 0.00 0.00

买入返售金融资产 1,100,000.00 1,100,000.00 0.00

合众平衡型投资账户投资组合情况如下： （单位：元）

成本 市值 估值增值

货币资金 63,089.56 63,089.56 0.00
债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 151,014.90 196,028.40 45,013.50

买入返售金融资产 400,000.00 400,000.00 0.00

合众进取型投资账户投资组合情况如下： （单位：元）

成本 市值 估值增值

货币资金 60,473.97 60,473.97 0.00
债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 595,049.78 771,956.80 176,907.02

买入返售金融资产 0.00 0.00 0.00

合众稳健收益型投资账户投资组合情况如下： （单位：元）

成本 市值 估值增值

货币资金 3,314,366.04 3,314,366.04 0.00
债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 0.00 0.00 0.00

买入返售金融资产 30,800,000.00 30,800,000.00 0.00

合众人寿保险股份有限公司投连账户各类基金债券占比情况如下： （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 0.00 0.00% 0.00 0.00% 0.00
平衡账户 196,028.40 100.00% 0.00 0.00% 196,028.40
进取账户 771,956.80 100.00% 0.00 0.00% 771,956.80

稳健收益账户 0.00 0.00% 0.00 0.00% 0.00
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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 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 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

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
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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 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 35,869.91
合众平衡型账户 36,842.57
合众进取型账户 66,479.61

合众稳健收益账户 637,934.25
合计 777,126.34

2016 年 1 月 1日-2016 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 28,926.45
合众平衡型账户 20,676.66
合众进取型账户 32,828.71

合众稳健收益账户 1,259,509.55
合计 1,341,941.37

2017 年 1 月 1日-2017 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 26,288.35



10

合众平衡型账户 18,163.81
合众进取型账户 29,992.24
合众稳健收益账户 1,704,856.33

合计 1,779,300.73

2018 年 1 月 1日-2018 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 22,720.10
合众平衡型账户 14,002.41
合众进取型账户 24,689.12
合众稳健收益账户 1,543,200.65

合计 1,604,612.28

2019 年 1 月 1日-2019 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 20,348.03
合众平衡型账户 13,637.87
合众进取型账户 19,890.85
合众稳健收益账户 1,478,628.15

合计 1,532,504.90

2020 年 1 月 1日-2020 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 19,712.24
合众平衡型账户 13,698.69
合众进取型账户 19,397.39
合众稳健收益账户 236,030.69

合计 288,839.01

2021 年 1 月 1日-2021 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 8,828.11
合众平衡型账户 6,184.19
合众进取型账户 7,891.61

合众稳健收益账户 113,480.47
合计 136,384.38

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
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公司公布的净值进行估值，债券产品按照第三方估值机构提供的估值价格进行估值。

七、投连账户投资策略变动

（一）2021 年上半年经济形势及债券、权益市场回顾

2021 年上半年，随着各国新冠疫苗注射率不断提升，全球经济逐步复苏，部分发达国家维持超

宽松的货币政策形成溢出效应，并推动大宗商品价格快速上行。国内经济整体呈现稳中向好、稳中

加固的态势，由于国内外需求与生产恢复的差异，我国外贸出口仍延续较强的增长态势；投资与消

费显现出较强的韧性，实现修复性的增长。2021 年上半年国内 GDP 不变价累计实现 51.35 万亿元，

累计同比增速 12.7%，两年平均增速 5.3%。上半年全国规模以上工业增加值累计同比增速 15.9%，

两年平均增长 7.0%，基本回到疫情前水平。工业企业经营状况持续改善，企业利润实现平稳增长，

上半年规模以上工业企业利润同比增长 66.9%，两年平均增长 20.6%；营业收入利润率 7.11%，同比

提升 1.66 个百分点。同时，企业资产负债状况有所改善，截至 6 月末，规模以上工业企业资产负债

率为 56.5%，同比减少 0.4 个百分点。另一方面，在经济呈现稳定恢复的同时仍存在修复不均衡的

结构性问题，主要体现为需求端修复弱于供给端，以及受海外原材料大宗商品价格上涨影响，工业

品价格快速上行，对中下游企业利润形成挤压。

图 2021 年上半年工业增加值同比大幅回升，但增速逐月下降

数据来源：国家统计局

债券市场方面，2021 年上半年央行维持了稳健的货币投放节奏，市场流动性保持合理充裕。除

在 1 月末和半年末受时点资金需求因素影响，资金利率阶段性上行，市场资金利率基本围绕政策利

率窄幅波动，且各期限债券收益率曲线均呈现窄幅震荡下行的态势。6 月 30 日 10 年期国债收率
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3.08%，较年初下行 10BPs,较年内高点下行 20BPs。总体看，上半年 10 年期国债估值收益率均值为

3.17%，中位数 3.16%，最大振幅 24 BPs，整体波动水平不大。受市场“优质资产荒”影响，上半年

高等级信用债收益率下行幅度大于其他品种，信用利率进一步收窄，截至 6 月 30 日 5 年期 AAA 等级

信用债中债估值收益率 3.62%，与 5 年期国债信用利差为 67BPs，较年初收窄 13BPs。同时，在投资

机构市场对信用违约加剧的担忧下，低等级信用品种收益率下行相较缓慢。

图 2020 年 11 月以来 10 年期国债收益率曲线

数据来源：中债估值中心

权益市场方面，2021年上半年权益市场呈现结构性行情,风格显著分化，其中上证综指上涨

3.40%，创业板指上涨17.22%。回顾上半年市场走势，春节前以“茅指数”为代表的龙头股上涨较多，

交易拥挤，与国债收益率相比性价比较低，春节后大幅调整。3-5月份社融增速大幅下降，融资需求

降低，5月份以后，货币政策保持中性偏松状态，股市流动性维持充裕。宽松的流动性环境加之新能

源车、半导体等科技产业周期处于景气上行趋势，创业板指数大幅上涨。

投连账户在操作上维持资产负债久期匹配的配置策略，降低资产收益的波动。同时重点规避信

用风险暴露，确保持有资产的安全性。资产配置中主要以500ETF 为主，其次配置货币基金以保宽松

流动性。

（二）2021 年下半年经济形势展望及账户操作思路

2021 年下半年，国内经济仍将保持较高的韧性，但随着海外疫情趋稳，生产国供给逐步修复，

我国出口增长对于整体经济的贡献度预计将有所减弱，同时受居民可支配收入增长缓慢以及疫情点

发等影响，国内消费增速恢复仍然偏缓。叠加去年同期国内经济增长基数抬升等因素作用，下半年

经济增速放缓为大概率事件。上半年，受输入性通胀影响国内中下游企业面临原材料成本高企的压
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力，企业利润受到挤压，进一步制约实体的投资意愿。为缓解中小微企业的经营困境，7月 7日国

务院常务会议提出运用降准等货币政策工具促进实体经济综合融资成本稳中有降。7月 9日，央行

宣布于 7 月 15 日下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点，将“降成本”落到了实处。当前国内经

济依然面临结构性发展不均衡、疫情再度蔓延以及海外政策调整不确定等不利因素，面对诸多的不

确定性因素央行主动选择收紧货币的概率较低，预计下半年市场流动性维持宽松局面，有利于债券

市场收益率维持在较低水平。同时仍需要重点关注海外国家货币政策调整、国内货币和财政政策双

宽的预期下社融数据企稳和地方政府债供给放量给债券市场带来阶段性扰动的可能。

本轮实体部门债务增速已于2020年10月份见顶，过往经验，经济复苏态势滞后于实体部门债务

增速1-2个季度见顶，本轮周期经济下降较为缓慢，预计二三季度为企业盈利的顶部。投资时钟上，

目前位于滞涨期，四季度可能逐步转入衰退期。债券市场前期收益率下降较多，预计后期随着经济

下降，还有一定机会，但空间不大。权益市场的整体估值不高，在进入衰退期之前，预计以震荡为

主，存在结构性机会，如高景气行业、高股息个股等。

基于以上判断，2021年下半年投连稳健收益账户在操作上将以降低资产收益的波动为重要目标，

同时重点规避信用风险暴露，确保持有资产的安全性。平衡、稳健、进取账户以保持宽松流动性，

稳健投资的策略为主，资产配置侧重于选择业绩较为确定，盈利与估值相匹配的板块为主，其次配

置货币基金和进行逆回购操作以保持宽松流动性。

八、公司介绍

合众人寿保险股份有限公司，简称“合众人寿”，成立于 2005 年，至今已发展成为一家拥有近

10 万名内外勤员工、27 家省级分公司、600 余家分支机构、1200 多亿元总资产的全国性保险公司。

合众人寿旗下投资有合众财险、合众资产、合众优年、盛世合众等公司，共同为客户提供涵盖保险、

资产管理、养老等多领域的综合服务。


