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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 2016 年年度报告

（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：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，需回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 2016 年财务报告

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

二〇一六年

（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 245,174,362.45 1,902,865.18 1,070,958.16 1,698,698.37 240,501,840.74

货币资金 1,200,440.89 70,385.29 171,228.76 137,966.29 820,860.55

应收利息 502,259.66 39.49 130.4 109.58 501,980.19

应收股利 42,672.00 42,672.00 0.00 0.00 0.00

买入返售金融资产 20,000,000.00 0.00 0.00 0.00 20,000,000.00

基金投资成本 4,280,875.80 1,824,239.70 904,353.40 1,552,282.70 0.00

基金估值增值 -30,885.90 -34,471.30 -4,754.40 8,339.80 0.00

债券投资成本 18,426,945.00 0.00 0.00 0.00 18,426,945.00

债券估值增值 752,055.00 0.00 0.00 0.00 752,055.00

应收款项投资 200,000,000.00 0.00 0.00 0.00 200,000,000.00

二、负债合计 1,212,632.73 24,703.73 25,286.11 36,987.28 1,125,655.61

应付资产管理费 1,104,141.99 19,297.93 13,986.43 22,206.40 1,048,651.23

应付托管费 76,985.06 0.00 0.00 0.00 76,985.06

应付佣金 30,331.56 5,358.13 10,894.85 14,078.58 0.00

应交税费 0.00 0.00 0.00 0.00 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 1,174.12 47.67 404.83 702.3 19.32

三、净资产合计 243,961,729.72 1,878,161.45 1,045,672.05 1,661,711.09 239,376,185.13

投资账户持有人

投入资金
221,849,904.34 -5,160,892.48 2,539,252.99 4,415,491.37 220,056,052.46

期初未分配利润 14,545,618.97 7,005,524.79 -1,447,144.76 -2,565,901.48 11,553,140.42

投资账户当期净

收益（损失）
7,566,206.41 33,529.14 -46,436.18 -187,878.80 7,766,992.25
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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

二〇一六年

（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 8,928,440.08 53,976.51 -30,936.78 -180,069.01 9,085,469.36

利息收入 9,438,822.12 1,242.68 1,609.02 2,763.02 9,433,207.40
投资收益 857,401.29 287,076.89 151,378.10 385,348.10 33,598.20

公允价值变动损

益
-1,367,783.33 -234,343.06 -183,923.90 -568,180.13 -381,336.24

投资业务支出 1,362,233.67 20,447.37 15,499.40 7,809.79 1,318,477.11
投资账户资产管

理费
1,341,941.37 28,926.45 20,676.66 32,828.71 1,259,509.55

投资账户资产托

管费
88,533.71 0.00 0.00 0.00 88,533.71

其他营业费用 -99,458.68 -10,174.71 -5,484.06 -25,610.82 -58,189.09
营业税金及附加 2,594.33 1,695.63 306.80 591.90 0.00
利息支出 28,622.94 0.00 0.00 0.00 28,622.94
利润 7,566,206.41 33,529.14 -46,436.18 -187,878.80 7,766,992.25

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 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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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

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 70,385.29 70,385.29 0.00

债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 1,824,239.70 1,789,768.40 -34,471.30

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 171,228.76 171,228.76 0.00
债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 904,353.40 899,599.00 -4,754.40

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 137,966.29 137,966.29 0.00
债券投资 0.00 0.00 0.00
基金投资 1,552,282.70 1,560,622.50 8,339.80

合众稳健收益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 820,860.55 820,860.55 0.00
债券投资 18,426,945.00 19,179,000.00 752,055.00
基金投资 0.00 0.00 0.00

应收款项投资 200,000,000.00 200,000,000.00 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 105,938.00 5.92% 1,683,830.40 94.08% 1,789,768.40
平衡账户 899,599.00 100.00% 0.00 0.00% 899,599.00
进取账户 1,560,622.50 100.00% 0.00 0.00% 1,560,622.50

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 19,179,000.00 100.00% 0.00 0.00% 19,179,000.00

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
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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 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
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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

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

2016 年经济形势及债券市场回顾：

2016 年宽松货币和信贷政策效果体现，地产投资回升并带动相关产业阶段性复苏。以原油、煤

炭、钢铁等为代表的大宗商品价格触底反弹，带动了企业盈利改善，制造业进入新一轮补库存周期，

四季度 GDP 同比增速小幅上行，全年 GDP 同比增速 6.7%。同时，宽松货币政策的负面效应逐步显现，

以房地产为代表的资产价格快速上涨，金融机构杠杆套利增加，导致资金“脱实向虚”。随着中央

防控金融风险和抑制资产价格泡沫精神的明确，货币政策由稳健转向中性偏紧，金融监管力度加强。

海外经济方面，美国经济率先复苏，美联储于 12 月再次加息，欧日经济仍然面临一定困境，维持宽

松货币政策不变。

债券市场方面，1-9 月份债券收益率整体呈现震荡并小幅下行趋势，10 月下旬开始，由于国内

货币政策收紧、美联储加息、特朗普政策预期等多因素叠加，债券收益率快速上升，并突破前期高

点，10 年期国债收益率全年上行 19BP 至 3.01%水平。

2017 年经济形势展望及操作思路：

国内经济方面，2017 年上半年受益于地产投资回升、出口回暖、制造业补库存等因素，国内经

济阶段性复苏的趋势延续。下半年，预计地产投资增速逐步回落，制造业进入被动补库存阶段，金

融去杠杆将在一定程度上拖累实体经济，经济增速有望小幅回落。通胀方面，上半年食品价格同比

回落，带动 CPI 同比中枢下移，下半年受基数效应影响，预计 CPI 同比小幅上行；PPI 方面，大宗
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商品价格呈现高位震荡态势，受基数效应影响，预计 PPI 同比呈现前高后低，全年整体通胀压力较

小。政策方面，中央防风险、去杠杆的政策加速落地，货币政策持续偏紧，“一行三会”监管力度

明显加强，将对债券市场带来较大影响。海外方面，美国经济复苏持续，预计美联储加息三次左右，

第四季度美联储可能启动“缩表”，欧日经济景气度回升，但通胀仍未达目标。

债券市场方面，虽然债券收益率已经历较大幅度上行，但在货币政策中性偏紧、金融去杠杆的

背景下，预计债券收益率中枢仍存在上行压力。另外，受债券市场调整影响，债券融资大幅萎缩，

发行人流动性压力加大，中低评级债券面临较大信用风险。

基于以上判断，2017 年投连稳健收益账户将在债券投资上重视控制利率风险和信用风险，继续

持有短久期品种，做好流动性管理，并继续持有一定非标资产以增厚整体账户收益。

2016 年权益市场回顾：

2016 年国内经济再下台阶，继续在“L形”底部徘徊，服务也是经济增长有力支撑，三大产业

对 GDP 贡献率累计同比分别为 4.4%、37.2%、58.4%；三大需求方面，消费仍旧是拉动经济增长的中

流砥柱，2016 年社会消费品总额全年逐步提升，增速 10.4%；国内投资小幅回升，全年固定资产投

资累计同比 8.1%，外部需求不振导致全年出口同比-2%，进口有所回升至 0.6%，外贸依旧持续疲弱。

央行的稳增长政策的背后是宽松的货币政策，宽信用下企业更容易获取低成本资金，由于缺乏投资

机会，资金多被用于投资金融资产。使得多种资产价格出现轮番上涨，其中部分资产出现泡沫化迹

象，例如商品的金融属性明显增强，房地产大幅上涨。

权益市场方面，全年上证综指、深成指、创业板指；累计下跌分别为 12.31%、19.64%、27.71%。

年初熔断市值大幅蒸发后，A股后续呈现震荡上行。下半年经济企稳，企业利润好转、地产资金入

市等因素成为 A股主要支撑因素。而人民币承压、美联储加息、市场利率上行成为拖累 A股的主要

阻力。

基于以上判断，2016 年稳健、进取、平衡账户操作思路主要以为稳健同时保持宽松流动性为主。

2017 年经济形势展望及操作思路：

预计 17-18 年中国基金波动筑底，在周期性力量政策自己下 2017 年一季度经济小幅回升，金融

去杠杆和地产调控升级导致经济提前二次探底，经济短期 W型中期 L型。预计二季度以后经济二次

探底，需求侧主要受库存回补结束、金融去杠杆银行缩表、房地产调控等措施拖累，美欧日经济改

善推动出口持续回升。供给侧持续出清，从 2010 年至今，很多行业竞争格局优化导致 GDP 增速换挡，
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随着行业集中度变高，微观行业开始进入行业集中性变高、寡头垄断的格局。

权益市场继续震荡分化，从估值体系角度，市场风险偏好导致存量资金拥抱确定性，企业盈利

结构分化导致上证 50 和中小板、创业板资产价值分化，无风险利率上升导致资金持续流出。震荡市

下结构和风格比指数更加重要，未来震荡变盘大概率来自风险偏好和无风险利率的变化。

基于以上判断平衡、稳健、进取账户主要以保持宽松流动性，保持低仓位的稳健投资策略为主，

资产配置中主要以 50ETF、300ETF 为主，其次配置货币基金以保持宽松流动性。

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

人寿保险公司。企业性质为全国性、股份制寿险公司。合众人寿提出了“合众保险，理赔不难”

的服务举措。2013 年 10 月，合众优年养老社区在武汉落成，随后南宁、沈阳两地养老社区也先

后建成。之后合众人寿积极进军海外市场，收购了美国科罗多拉州、俄勒冈州和弗吉尼亚州等地

的 15 家养老社区，2016 年，合众再度收购位于美国 41 家养老护理社区，截止目前，合众人寿在

国内外共拥有 66 家养老机构。

（二）股东介绍

中发实业（集团）有限公司（简称“中发集团”）成立于 1997 年，是一家横跨“大金融、

大健康、文化旅游”三大产业于一体的多元化大型民营企业集团，目前已拥有 50 多家全资及控

股成员单位。旗下业务涵盖金融、保险、资产管理、小额贷款、第三方支付、互联网银行、医药、

医疗、养老、地产、商业、酒店、物业等领域。截至 2016 年末，集团总资产已过千亿元，员工

近 10 万人。中发集团始终秉承“感恩、分享、发展”的价值理念，致力于成为多元化投资控股

型企业集团。2010 年至今，已连续七年入选全国工商联“中国民营企业 500 强”。


