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一、重要提示 
基金管理人的董事会及董事保证本报告所载资料不存在虚假记载、误导性

陈述或重大遗漏,并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 
基金托管人中国工商银行根据本基金合同规定,于2005年10月17日复核

了本报告中的财务指标、净值表现和投资组合报告等内容,保证复核内容不存
在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。 

基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产,但不
保证基金一定盈利。 

基金的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险,投资者在作出投资决
策前应仔细阅读本基金的招募说明书。 

本报告财务资料未经审计。 
 
二、基金产品概况 

  基金简称：基金开元 
  基金运作方式：契约型封闭式 
基金合同生效日：1998 年 3 月 27 日 

  期末基金份额总额：2,000,000,000.00 
投资目标：本基金的投资目标是为投资者减少和分散投资风险，确保基金

资产的安全并谋求基金长期稳定的投资收益。 
投资策略：本基金坚持投资于经济增长中的领先行业，以及行业内相对价

值较高的股票，并根据不同股票相对价值的变化动态调整组合，力求使基金净
值平稳、持续增长。 

基金管理人：南方基金管理有限公司 
基金托管人：中国工商银行 

 
三、主要财务指标和基金净值表现 

（一）主要财务指标 
基金本期净收益  27,962,269.94

基金份额本期净收益  0.0140

期末基金资产净值  2,075,362,591.35

期末基金份额净值  1.0377

（二）基金净值表现 
1、净值增长率与同期业绩基准收益率比较表 

阶段 
净值增 

长率（1） 
净值增长率
标准差（2）

业绩比较基
准收益率（3）

业绩比较基准收
益率标准差（4）

（1）-（3）（2）-（4）

过去 3 个月 4.43% 1.53%   4.43% 1.53% 

2、累计净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势比较图 
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四、管理人报告 
(一) 基金管理团队 
王黎敏先生，CFA，基金经理，1975 年出生，经济学硕士，五年基金从业

经验，具有基金从业资格。1997 年毕业于南京大学，获理学学士学位。2000
年毕业于中国人民银行研究生部，获经济学硕士学位。2000 年进入南方基金
管理有限公司工作，曾任研究部研究员、开元基金经理助理、南方稳健成长基
金经理助理。  

潘海宁先生，基金经理助理，1977 年 10 月出生，会计学学士，4 年证券
从业经历，具有基金从业资格。曾在富国基金管理有限公司基金清算部、财务
管理部任职，2003 年进入南方基金管理有限公司，先后从事市场拓展、基金
投资等工作，曾任南方基金上海分公司总经理助理。 

此外，开元基金管理小组还配备了若干名证券投资分析人员，协助上述人
员从事基金的投资管理工作。 

(二) 基金运作的遵规守信情况 
本报告期内，基金开元管理人严格遵守国家法律法规，遵守基金合同的

规定，遵守公司内部管理制度尤其是风险控制的规定，未有任何不合法不合规
行为发生。 

(三)基金的投资策略和业绩表现说明 
 股权分置改革进入全面推开期，股改成为当前股市短期波动的主导因素，

基本面因素日趋成为奠定市场估值水平的基准。 
自年初以来，随着经济前景的看淡，投资者下调了今年盈利增长的预期。

根据中报披露的信息，上半年上市公司总体主营业务收入增长近 25%，但是净
利润值增加了不到 5%，业绩增长下滑明显。我们认为投资拉动型的增长模式
依旧没有根本改观，这具体表现为上市公司的利润仍然集中于上游行业，能源
和原材料两个行业的净利润占全市场的近 6成，而其总市值和公司家数比例仅
为 3成和 2成。而且有关数据表明，2季度的固定资产投资有所反弹，从而扰
乱了经济正常的回归运动。我们认为产能释放的过程正在进行之中，所以出现
了物价涨幅下滑、就业和工资增加、对外贸易顺差加大等并存的局面。从资金
供应看，金融系统由于内生原因执行了“宽货币、紧信贷”的政策，但是经济
并未就此缺乏动力，这从一个侧面反映了此次扩张的资金是企业盈余和民间资
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金占相当比重的现实，这也给宏观调控产生积极效果增加了难度。从长远看，
这种情况有可能成为未来出现通货紧缩的前兆。从整体看，目前投资、消费和
进出口增速尚处于较为正常水平，但是如果增长模式和经济结构不作调整，那
么经济增长再次失速的可能性是存在的。目前客观上需要对相当部分产业进行
整合，收购兼并有可能缓和产能的无序释放和资源的浪费，同时出台相应的配
套政策也是关键，仅仅靠投资的反弹来企图抵消经济的下滑是值得商榷的。我
们对经济的宏微观变化将密切跟踪分析。 

股权分置改革是本季度资本市场波动的一个主要因素。随着对于股改意义
认识的基本清晰，改革的速度的确超出一般预期，但是股改带来的估值体系短
时间混乱使得“寻宝”热潮依旧没有退却。在部分标志性大型蓝筹公司改革完
成后，市场的估值水平和结构变动有所加剧，很多资金依然以获取股改短期“红
利”为主要目标，市场缺少长期资金流入，扩容压力始终盘旋在投资者心头。
主要矛盾依然体现在国有股权最终控制人与流通股股东之间。市场屡次出现反
复基本就来自于两者间的博弈。反思基金的业绩表现，之所以在前一波行情中
落后是由于对股改保持沉默相关的。但是我们坚信这种选择最终是正确的，在
对价博弈的冲击中，估值体系最终将得以重建，看似迷失方向的价值投资最终
也会得到市场认同。 

开元基金在本季度对持仓结构进行了小幅度的调整，整体仓位保持稳定，
持仓集中度进一步提高；在资产配置方面，筛选持有具有稳定增长前景、现金
流充沛、财务稳健、具有良好股利分配前景的资产；对受惠于消费结构升级和
居民收入水平提高的经济推动力类型资产进行了甄别；对于今后若干年具有良
好成长前景的新兴公司进行了初步投资。基于对今后一段时间影响市场主导因
素的分析，仍将以基本面分析为基础配置主要资产，同时积极捕捉股改中的创
新性投资机会，提高收益。今后将重点挖掘具有核心竞争力、有良好成长空间、
公司治理结构完善、大小股东利益倾向一致的优势企业进行投资。 
 
五、投资组合报告 

（一）期末基金资产组合情况 
项          目 金      额 占基金总资产的比例 

股票 1,511,228,511.47 69.15% 
债券 653,309,444.20 29.89% 

银行存款及清算备付金合计 10,287,364.74 0.47% 

其他资产 10,769,077.67 0.49% 

（二）期末按行业分类的股票投资组合 
行 业 分 类 市 值 占基金资产净值比例 

A 农、林、牧、渔业   
B 采掘业 103,250,000.00 4.98% 
C 制造业 383,328,113.40 18.47% 
  C0 食品、饮料  86,967,000.00 4.19% 
  C1 纺织、服装、皮毛   
  C2 木材、家具   
  C3 造纸、印刷   
  C4 石油、化学、塑胶、塑料   
  C5 电子   
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  C6 金属、非金属 157,978,413.76 7.61% 
  C7 机械、设备、仪表 55,778,105.00 2.69% 
  C8 医药、生物制品 82,604,594.64 3.98% 
  C99 其他制造业   
D 电力、煤气及水的生产和供应业 278,317,000.00 13.41% 
E 建筑业 26,672,000.00 1.29% 
F 交通运输、仓储业 364,288,290.00 17.55% 
G 信息技术业 221,029,542.50 10.65% 
H 批发和零售贸易 43,980,638.00 2.12% 
I 金融、保险业 188,700.00 0.01% 
J 房地产业 90,174,227.57 4.34% 
K 社会服务业   
L 传播与文化产业   
M 综合类   
             合计 1,511,228,511.47 72.82% 

(三)期末按市值占基金资产净值比例大小排序的前十名股票明细 
序号 股票代码 股票名称 数    量 市    值 市值占净值比例 

1 600900 长江电力 24,900,000.00 185,007,000.00 8.91% 

2 600019 宝钢股份 36,271,592.00 155,242,413.76 7.48% 

3 000063 中兴通讯 5,200,000.00 144,716,000.00 6.97% 

4 600028 中国石化 25,000,000.00 103,250,000.00 4.98% 

5 600004 白云机场 12,980,000.00 98,907,600.00 4.77% 

6 600011 华能国际 15,500,000.00 93,310,000.00 4.50% 

7 600018 上港集箱 7,251,000.00 87,374,550.00 4.21% 

8 000900 现代投资 6,480,000.00 73,936,800.00 3.56% 

9 600009 上海机场 4,520,000.00 70,738,000.00 3.41% 

10 600085 同 仁 堂 3,170,000.00 60,832,300.00 2.93% 

（四）期末按券种分类的债券投资组合 
债券类别 市    值 市值占净值比例 

国家债券 246,796,239.40 11.90% 

金融债券 180,013,000.00 8.67% 

央行票据  

企业债券  

可转换债券 226,500,204.80 10.91% 
债券投资合计 653,309,444.20 31.48% 

（五）期末按市值占基金资产净值比例大小排序的前五名债券明细 
序号 债券名称 市    值 市值占净值比例 

1 02 国债(14) 197,476,239.40 9.52% 

2 04 国开(09) 180,013,000.00 8.67% 

3 招行转债 103,573,800.00 4.99% 

4 万科转债 2 75,670,000.00 3.65% 

5 2003 年记账式(五期)国债 49,320,000.00 2.38% 

（六）投资组合报告附注 
1、本基金本期投资的前十名证券中没有发行主体被监管部门立案调查的，

或在报告编制日前一年内受到公开谴责、处罚的证券。 
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2、本基金投资的前十名股票中，没有投资于超出基金合同规定备选股票
库之外的股票。 

3、期末其他资产构成 
项      目 金    额 

交易保证金 1,300,000.00

应收利息 7,695,560.22

应收证券款 1,758,394.08

待摊费用 15,123.37

  合       计 10,769,077.67

4、期末本基金持有处于转股期的可转换债券。 
序 号 债券代码 债券名称 市    值 市值占净值比例 

1 110036 招行转债 103,573,800.00 4.99% 

2 126002 万科转债 2 75,670,000.00 3.65% 

3 125822 海化转债 42,348,000.00 2.04% 

4 125932 华菱转债 4,908,404.80 0.24% 

 

六、备查文件目录 
1、开元证券投资基金基金合同。 
2、开元证券投资基金托管协议。 
3、开元证券投资基金 2005 年 3 季度报告原文。 
存放地点：深圳市深南大道 4009 号投资大厦 7楼 
查阅方式：公司网站：http://www.southernfund.com 

  
 
 
南方基金管理有限公司 

                                     二零零五年十月二十六日 


