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一、重要提示
本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。
基金托管人交通银行根据本基金合同规定，于2005年4月15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，投资者在做出投资决策前应仔细阅读本基金的招募

说明书。
本报告中的财务资料未经审计。

二、基金产品概况
基金简称：基金久富
基金运作方式：契约型封闭式
基金合同生效日：2001年12月18日
报告期末基金份额总额：5亿份
投资目标：本基金属于价值型投资基金，主要投资于价值被低估的股票，通过组合投资，在注重流动性和

规避投资风险的前提下，谋求基金资产的稳定增长。
投资策略：由于存在不同的市场，且即使在同一市场也存在市场的细分，本基金注重股票相对投资价值

的研究，主要投资于股票价格明显低于市场合理预期价值（价格）的公司股票。本基金在分析价值是否低估时
主要依据市盈率指标，但是不排除使用其他指标。

基金业绩比较基准：无
基金风险收益特征：无
基金管理人：长城基金管理有限公司
基金托管人：交通银行

三、主要财务指标和基金净值表现（未经审计）
下述基金业绩指标不包括持有人交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平要低于所列数字。
（一）主要财务指标（2005年1月1日－2005年3月31日）
单位：人民币元

1、 基金本期净收益 -11，796，341.76
2、 加权平均份额基金本期净收益 -0.0236
3、 期末基金资产净值 483，517，261.78
4、 期末基金份额净值 0.9670

（二）基金净值表现
1、 基金久富本期净值增长率与同期业绩比较基准收益率比较例表：

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 -0.34% 2.08% - - - -
2、基金久富净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图：

注：根据基金合同规定无业绩比较基准。
四、管理人报告：

1、基金经理简介
项志群先生，生于1969年，哈尔滨工业大学计算机工程及其应用系工学学士。 曾就职于航天CAD开发有

限公司程序员、经易期货有限公司证券业务室、海南省证券公司交易管理部，2001年11月进入长城基金管理
公司，任集中交易室交易主管，具有8年证券从业经历。

2、合规性说明
本报告期内，本基金管理人不存在损害基金份额持有人利益的行为，严格按照《证券投资基金法》、《久富

证券投资基金基金合同》和其他有关法律法规的规定，以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产。本
基金管理人通过不断完善法人治理结构和内部控制制度，加强内部管理，规范基金运作，在控制和防范风险
的前提下，为基金持有人谋求基金资产的长期稳定增值。基金久富的投资运作遵守了有关法律法规的规定及
基金合同的约定，无损害投资者利益的行为。

3、投资策略及业绩回顾
2005年一季度久富基金净值下跌0.34%，同期上证指数下跌6.732%，较指数表现好。3月份本基金的经理进

行了调整，新任基金经理认为组合中的重点投资品种：贵州茅台、国电南瑞、中兴通讯、上港集箱、长江电力、
同仁堂、青岛啤酒、恒源煤电、西山煤电等都是秉承自下而上的原则所选取的值得长期投资的精品个股，将是
久富基金未来得益良多的宝贵财富；基于当前的A股市场结构性调整并未结束，波动性偏大，在一级资产配置
上将采取更为灵活的策略；出于构建均衡投资组合的考虑，在行业配置中进行了有目的的调整对基本面状况
良好或趋好的行业，如石化、电力、航运、化肥、塑料等，增加了一些配置；组合中其他部分的个股适当减少了
交易型的品种配置，希望能降低交易成本。通过有计划的调整，组合的波动性已有所降低，在增强稳定性的同
时也具有了一定的灵活性。

对于目前的市场，我们认为其主题在于结构性调整方向无可更改，因此市场中心还将下移，但机会也在
此过程中产生，而且目前影响市场的不明因素众多，行业选择存在较大的不确定性，因此我们将精力主要投
放到自下而上个股精选上，以构建具有核心、稳健、成长价值的组合配置为目标，结合市场的波动性特征，顺
势而为；操作上以维护和保持 “稳健中不失进取、均衡且富有弹性、可以灵活而富有效率地等待并把握机会”
的组合特点为准则。 同时会将持有人利益放在第一位，把握机会的同时争取高效地实现收益。 因此我们的策
略已核心化、简单化，对于市场及经济要素将会细化并分解到选股目标上，大的方面则重点监控利率导向、能
源价格、人力成本上升速度及汇率机制建设等方面，以期及时感知市场的变动缘由和趋势。 对于汇率我们认
为同样需要水到渠成，核心在机制问题，短期难有大的变化。 关键是对预期的不同解读所造成的混乱明显有
负面作用，对此我们策略的核心是稳健，对出口型及汇率因素影响较大的企业持谨慎原则。

五、投资组合报告
1、期末基金资产组合情况

序号 期末资产项目 金额（元） 占基金总资产比例（%）
1 股票 341，716，170.20 70.30
2 债券 100，493，578.00 20.67
3 银行存款和清算备付金合计 31，120，220.35 6.40
4 其它资产 12，752，406.39 2.63

合计 486，082，374.94 100.00
2、期末按行业分类的股票投资组合

分 类 市值（元） 占基金资产净值比例（%）
A农、林、牧、渔业 0.00 0.00
B采掘业 38，655，508.76 7.99
C制造业 140，516，275.06 29.06
C0食品、饮料 71，758，574.31 14.84
C1纺织、服装、皮毛 4，107，463.08 0.85
C2木材、家具 0.00 0.00
C3造纸、印刷 905，000.00 0.19
C4石油、化学、塑胶、塑料 22，043，900.61 4.56
C5电子 0.00 0.00
C6金属、非金属 8，732，739.81 1.81
C7机械、设备、仪表 12，072，105.68 2.50
C8医药、生物制品 20，896，491.57 4.32
C99其他制造业 0.00 0.00
D电力、煤气及水的生产和供应业 34，616，755.40 7.16
E建筑业 53，237.10 0.01
F交通运输、仓储业 40，292，513.46 8.33
G信息技术业 78，059，981.70 16.14
H批发和零售贸易业 7，051，398.72 1.46
I金融、保险业 0.00 0.00
J房地产业 2，470，500.00 0.51
K社会服务业 0.00 0.00
L传播与文化产业 0.00 0.00
M综合类 0.00 0.00
合计 341，716，170.20 70.67
3、基金投资前十名股票明细

序号 股票代码 股票名称 数量（股） 期末市值（元） 占基金资产净值
比例（%）

1 600406 国电南瑞 3，109，569 40，424，397.00 8.36
2 000063 中兴通讯 1，274，055 37，635，584.70 7.78
3 600519 贵州茅台 749，382 35，453，262.42 7.33
4 600900 长江电力 3，398，000 29，120，860.00 6.02
5 600018 上港集箱 1，520，000 24，836，800.00 5.14
6 600600 青岛啤酒 2，664，975 23，691，627.75 4.90
7 600971 恒源煤电 876，132 17，505，117.36 3.62
8 000983 西山煤电 998，990 14，844，991.40 3.07
9 600085 同 仁 堂 635，973 14，665，537.38 3.03
10 600573 惠泉啤酒 1，713，109 11，066，684.14 2.29
4、按券种分类的债券组合
序号 券种分类 市值（元） 占基金资产净值比例（%）
1 国债 75，153，578.00 15.54
2 金融债 25，340，000.00 5.24
3 企业债 0.00 0.00
4 可转换债 0.00 0.00
5 央行票据 0.00 0.00

合 计 100，493，578.00 20.78
5、基金投资前五名债券明细
序号 债券名称 市值（元） 占基金资产净值比例（%）
1 20国债10 53，504，826.00 11.07
2 99国开13 25，340，000.00 5.24
3 20国债4 21，648，752.00 4.48
6、投资组合报告附注
（1）本报告期内基金投资的前十名证券的发行主体未被监管部门立案调查，或在报告编制日前一年内受

到过公开谴责、处罚。
（2）本基金投资的前十名股票中，未有投资于超出基金合同规定备选股票库之外的股票。
（3）其他资产的构成：

序号 其他资产 金额（元）
1 应收利息 1，214，779.27
2 应收证券清算款 2，437，627.12
3 深圳交易保证金 750，000.00
4 其他应收款 8，350，000.00

合计 12，752，406.39
注：其他应收款为新股网下询价证券申购款
（4）本基金本期未持有处于转股期的可转换债券

六、备查文件目录及查阅方式
1、本基金设立等相关批准文件；
2、《久富证券投资基金基金合同》；
3、《久富证券投资基金托管协议》；
4、报告期内披露的公告原件；
5、长城基金管理有限公司章程、企业法人营业执照、基金管理公司法人许可证。
查阅地点：广东省深圳市深南中路2066号华能大厦25层。
查阅方式：投资者对本报告书如有疑问，可咨询本基金管理人长城基金管理有限公司。
咨询电话：0755－83680399
网站：www.ccfund.com.cn

长城基金管理有限公司
二○○五年四月二十一日
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第 一 季 度 报 告 一、重要提示

本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。

本基金托管人中国建设银行股份有限公司根据本基金合同规定， 于2005年4月15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。

本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，投资者在做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：长城久恒
基金运作方式：契约型开放式
基金合同生效日：2003年10月31日
报告期末基金份额总额：633，538，469.38份
投资目标：本着安全性、流动性原则，控制投资风险，谋求基金资产长期稳定增长。
投资策略：本基金以资产配置作为控制风险、获得超额收益的核心手段，通过资产的动态配置、股票

资产的风格调整以及证券选择三个层次进行投资管理。
业绩比较基准：70%×中信综指+30%×中信国债指数。
风险收益特征：本基金的风险水平力求控制在市场风险的50%－60%左右。
基金管理人：长城基金管理有限公司
基金托管人：中国建设银行股份有限公司

三、主要财务指标和基金净值表现
下述基金业绩指标不包括持有人交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平要低于所列数字。
（一）主要财务指标（2005年1月1日—2005年3月31日）

单位：人民币元
序号 项目 金额
1 基金本期净收益 20，457，875.45
2 加权平均基金份额本期净收益 0.0266
3 期末基金资产净值 643，265，652.81
4 期末基金份额净值 1.015
（二）基金净值表现
1、长城久恒本报告期净值增长率与同期业绩比较基准收益率比较例表：

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 6.28% 0.93% -4.08% 0.99% 10.36% -0.06%
2、长城久恒净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图：

本基金合同规定：本基金投资于股票、债券的比例不低于本基金资产总值的80%，本基金投资于国家
债券的比例不低于本基金资产净值的25%。本基金在投资运作中按照相关法律法规规定，严格遵守了基金
合同的约定。。

四、管理人报告
1、基金经理简介
韩刚先生，生于1974年，中国人民大学贸易经济系经济学学士，中国人民银行研究生部经济学硕士。

曾就职于国信证券有限责任公司发展研究中心，2001年8月进入长城基金管理公司，历任研究策划部研究
员、副经理，基金管理部副经理，具有6年证券从业经历。

2、合规性说明
本报告期内，本基金管理人不存在损害基金份额持有人利益的行为 ，严格按照《证券投资基金法 》、

《长城久恒平衡型证券投资基金基金合同》和其他有关法律法规的规定，以诚实信用、勤勉尽责的原则管
理和运用基金资产。 本基金管理人通过不断完善法人治理结构和内部控制制度，加强内部管理，规范基金
运作，在控制和防范风险的前提下，为基金持有人谋求基金资产的长期稳定增值。 长城久恒基金的投资运
作遵守了有关法律法规的规定及基金合同的约定，无损害投资者利益的行为。

3、投资策略及业绩回顾：
2005年一季度，市场经历了先跌后涨再跌的动荡 ，总体呈下跌态势 。 从上证综指来看 ，从一月初的

1260.78点，到二月份1328.53的高点，再到3月末创出1162点的6年新低。 在此期间，本基金坚持稳健防御的
投资策略，通过精选个股来控制组合风险。 一季度，本基金的净值上涨了6.28%，跑赢大盘14个百分点。

对于宏观调控下中国经济走势的忧虑和周期性行业的担心，使许多机构投资者延续了2004年下半年
以来的做法，纷纷向非周期类或周期性不强的投资品种转移，这些公司都具有盈利增长预期较好，波动性
小的特点。 “选择安全，积极防御”成为机构博弈中的重要策略，而机构资金流向的集中使市场股价结构分
化进一步加深，同时也成就了中集集团、中远航运、贵州茅台、上海机场等蓝筹股在弱市中股价屡创新高。
本基金在去年四季度的时候，较好的预见到今年市场的总体态势，对组合品种进行了有效调整，在此基础
上今年一季度我们加入了一些预期成长性较好的二线蓝筹股，使本基金在稳健之余不失进取，防守之外
又具锐意，基金业绩在同业中有较好的表现。

本基金认为，二季度宏观调控的方向和力度将继续决定市场的总体基调，对周期性品种的忧虑依然
存在。 上游原材料的大幅上涨使处于产业链中下游企业成本压力剧增，而下游市场竞争激烈和需求增长
不足使成本转移难以实现，企业盈利空间大大压缩，而这种局面预期短期内难以改变。 基金选股的空间也
将受到挤压，机构之间的博弈在二季度也会进一步白热化。 对宏观经济走势、周期性品种的认识和把握，
对二、三线投资品种的挖掘将成为基金在二季度能否胜出的关键。

另外，政策面上的变动短期内对市场的影响依然十分巨大。 围绕着股权分置问题能否推出相关政策，
制度创新方面能否有所突破，将直接影响市场信心和决定市场中新的盈利模式能否产生。 对此，本基金将
保持密切关注并相机而动。

总之，二季度本基金在继续坚持稳健投资策略、维持对非周期类和抗周期类品种投资的同时，还看好
煤炭、电力以及前期超跌的纺织和造纸行业。

五、投资组合报告
1、期末基金资产组合情况
序 号 资产项目 金额（元） 占基金总资产比例（%）
1 股票 449，390，626.81 69.49
2 债券 163，219，232.00 25.24
3 银行存款和清算备付金合计 18，192，364.11 2.81
4 其他资产 15，908，741.56 2.46

合计： 646，710，964.48 100.00

2、期末按行业分类的股票投资组合
分 类 市值（元） 占基金资产净值比例（%）

A 农、林、牧、渔业 0.00 0.00
B 采掘业 48，163，328.39 7.49
C 制造业 191，080，696.70 29.70
C0 食品、饮料 59，109，042.44 9.19
C1 纺织、服装、皮毛 7，075，650.60 1.10
C2 木材、家具 0.00 0.00
C3 造纸、印刷 0.00 0.00
C4 石油、化学、塑胶、塑料 15，908，156.16 2.47
C5 电子 0.00 0.00
C6 金属、非金属 81，607，785.60 12.69
C7 机械、设备、仪表 7，462，220.00 1.16
C8 医药、生物制品 19，917，841.90 3.09
C99 其他制造业 0.00 0.00
D 电力、煤气及水的生产和供应业 44，303，973.05 6.89
E 建筑业 63，892.05 0.01
F 交通运输、仓储业 106，030，260.86 16.48
G 信息技术业 50，527，011.04 7.85
H 批发和零售贸易业 6，536，200.00 1.02
I 金融、保险业 0.00 0.00
J 房地产业 2，685，264.72 0.42
K 社会服务业 0.00 0.00
L 传播与文化产业 0.00 0.00
M 综合类 0.00 0.00
合 计 449，390，626.81 69.86

3、基金投资前十名股票明细

序 号 股票代码 股票名称 数量（股） 期末市值（元） 占基金资产净值比例
（% ）

1 600009 上海机场 3 ，390 ，495 55 ，943 ，167.50 8.70
2 000063 中兴通讯 1 ，688 ，737 50 ，527 ，011.04 7.85
3 000039 中集集团 1 ，832 ，560 50 ，395 ，400.00 7.83
4 600519 贵州茅台 766 ，649 36 ，883 ，483.39 5.73
5 600900 长江电力 3 ，783 ，531 32 ，727 ，543.15 5.09
6 000983 西山煤电 1 ，807 ，312 27 ，398 ，849.92 4.26
7 000022 深赤湾A 786 ，679 25 ，346 ，797.38 3.94
8 600005 武钢股份 5 ，226 ，416 21 ，428 ，305.60 3.33
9 000968 煤气化 2 ，260 ，989 16 ，120 ，851.57 2.51
10 000088 盐田港A 1 ，145 ，434 15 ，371 ，724.28 2.39
4、按券种分类的债券组合
序 号 债券类别 市值（元） 占基金资产净值比例（%）
1 国债 163，191，050.00 25.37
2 金融债 0.00 0.00
3 企业债 0.00 0.00
4 可转换债 28，182.00 0.00
5 央行票据 0.00 0.00

合 计： 163，219，232.00 25.37
5、基金投资前五名债券明细
序 号 债券名称 市值（元） 占基金资产净值比例（%）
1 04国债（5） 129，560，050.00 20.14
2 20国债⑽ 19，848，000.00 3.09
3 21国债⑶ 10，059，000.00 1.56
4 05国债（2） 3，724，000.00 0.58
5 招行转债 28，182.00 0.00
6、投资组合报告附注
（1）本报告期内基金投资的前十名证券的发行主体未被监管部门立案调查，或在报告编制日前一年

内受到过公开谴责、处罚。
（2）基金投资的前十名股票中，未有投资于超出基金合同规定备选股票库之外股票。
（3）其他资产的构成：

序 号 项目 金额（元）
1 深圳交易保证金 307，038.07
2 应收利息 3，898，464.29
3 应收申购款 13，239.20
4 其他应收款 11，690，000.00

合 计 15，908，741.56
（4）本基金持有的可转换债券均未处于转股期内。

六、开放式基金份额变动
序号 项目 份额（份）
1 期初基金份额总额 852，547，062.83
2 加：本期申购基金份额总额 3，266，977.89
3 减：本期赎回基金份额总额 222，275，571.34
4 期末基金份额总额 633，538，469.38

七、备查文件目录及查阅方式
1、本基金设立等相关批准文件；
2、《长城久恒平衡型证券投资基金基金合同》；
3、《长城久恒平衡型证券投资基金托管协议》；
4、报告期内披露的公告原件；
5、长城基金管理有限公司章程、企业法人营业执照、基金管理公司法人许可证。
查阅地点：广东省深圳市深南中路2066号华能大厦25层。
查阅方式：投资者对本报告书如有疑问，可咨询本基金管理人长城基金管理有限公司。
咨询电话：0755－83680399
网站：www.ccfund.com.cn

长城基金管理有限公司
二○○五年四月二十一日

一、重要提示
本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。
基金托管人中国农业银行根据本基金合同规定，于2005年4月15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，投资者在做出投资决策前应仔细阅读本基金的招

募说明书。
本报告中的财务资料未经审计。

二、基金产品概况
基金简称：基金久嘉
基金运作方式：契约型封闭式
基金合同生效日：2002年7月5日
报告期末基金份额总额：20亿份
投资目标：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长期稳定的收益。
投资策略：根据中国证券市场的特点，本基金将极其注重对市场整体趋势的把握，重视对投资的市场

时机选择。本基金将注重评判与把握不同类别投资市场的整体风险与收益，在不同阶段合理配置基金资产
在股票、债券、现金的分配比例。

对股票的投资，本基金将采取复合的积极的操作策略。 本基金将在对国家宏观经济政策、行业发展方
向及动态、上市公司内在价值深入研究的基础上，根据不同上市公司股票的流动性、市场权重及风险收益
预期构建动态投资组合。我们将根据对市场发展的不同阶段的判断与把握、上市公司本身的发展态势及二
级市场股价走势适时调整个股及股票组合在整个基金资产的份额以获取收益及控制风险。

基金业绩比较基准：选取上证A股指数为业绩比较基准
基金风险收益特征：中性的风险偏好，力争实现年度内基金单位资产净值在市场下跌时跌幅不高于比

较基准跌幅的60%，在市场上涨时增幅不低于比较基准的70%。
基金管理人：长城基金管理有限公司
基金托管人：中国农业银行

三、主要财务指标和基金净值表现（未经审计）
下述基金业绩指标不包括持有人交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平要低于所列数字。
（一）主要财务指标（2005年1月1日－2005年3月31日）

单位：人民币元

1、 基金本期净收益 -48，348，311.10
2、 加权平均份额基金本期净收益 -0.0242
3、 期末基金资产净值 2，141，027，233.83
4、 期末基金份额净值 1.0705

（二）基金净值表现
1、 基金久嘉本期净值增长率与同期业绩比较基准收益率比较例表：

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 4.95% 1.99% -6.83% 2.65% 11.78% -0.66%
2、基金久嘉净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图：

四、管理人报告：
1、基金经理简介
韩浩先生，基金经理，1967年生，1989年毕业于武汉大学化学系，获理学学士学位；1992年毕业于北京

大学经济学院，获经济学硕士学位。 曾就职于海南汇通国际信托投资公司证券部、长城证券有限责任公司
资产管理部并任总经理，有12年的证券投资从业经历。

2、合规性说明
本报告期内，本基金管理人不存在损害基金份额持有人利益的行为，严格按照《证券投资基金法》、《久

嘉证券投资基金基金合同》和其他有关法律法规的规定，以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资
产。本基金管理人通过不断完善法人治理结构和内部控制制度，加强内部管理，规范基金运作，在控制和防
范风险的前提下，为基金持有人谋求基金资产的长期稳定增值。基金久嘉的投资运作遵守了有关法律法规
的规定及基金合同的约定，无损害投资者利益的行为。

3、投资策略及业绩回顾
2005年第一季度本基金比较基准上证A股指数自2004年12月31日1330.19点下跌至2005年3月31日

1239.27点，跌幅为6.83%，期间本基金单位净值从1.02元上升到1.0705元，升幅为4.95%。与2004年第四季度相
比，本季度本基金减持了采掘业、传媒业、火电等部分低于预期的股票，增持了交通运输、房地产等有持续
成长预期的股票。本报告期本基金净值和比较基准相比有较大增长，我们认为最根本的原因是中国证券市
场投资理念的深化发展所致。

比较去年一季度与今年一季度前二月的经济数据， 我们可以看出增长速度最大的是社会商品零售总
额，可以发现财富效应逐渐显现（财富效应在房地产市场的爆发式增长中的作用尤为突出）；同时对外贸易
发生逆转，由逆差转为顺差。 以上两大需求对应的是工业增加值增长、固定资产投资增长、M2增长等相应
的增长，我们姑且不论总需求与总供给是否均衡，但我们可以确定的是二者的方向变化是一致的。长远看，
在经济起飞阶段，由于需求弹性和供给弹性不一致，本土资产的本币价格上涨是必然的，除非人口总量负
增长。在考虑物价总水平上涨速度时应减去这种物价的自然上涨成份，且物价的这种自然上涨和经济发展
进程一样也是台价式盘上过程。 对价格因素变动方向的判断正确与否将极大地影响我们投资策略选择的
正确程度。

现在对宏观经济政策走向影响最大的是如何判断固定资产投资规模增长速度和房地产价格上涨速度
及阶段性高点。中国人均GDP刚到1000美金左右，而中国的居民储蓄率超过30%，同时目前城镇居民收入年
增长速度大于12%，我们难以想象在目前这种货币资产的低基数、高储蓄、高增长的状况下，对应的资产价
格在缺乏投资选择的情况下会上涨到何种程度。我们认为中国政府不会为了确保社会稳定、控制房地产价
格而采取全面的货币紧缩政策而去牺牲全社会的经济发展速度，如果这样做只会丧失历史性的发展机遇。
政府应充分疏导和利用投资的盈利驱动，制造虚拟经济的赚钱效应迫使资金分流。我们应该相信政策制定
者对形势的判断和制定政策的智慧。用小的当前利益的损失换取大的长远利益将是一种理想的选择。认清
这一点，我们在判断股票市场的价格水平趋势时就已经非常明确了。

对重点行业的选择，我们仍然坚持前期的观点：继续看好机场、港口、高速公路、食品饮料、电信设备制
造等行业及部分有核心竞争力的制造业的企业。

五、投资组合报告
1、期末基金资产组合情况

序号 资产项目 金额（元） 占基金总资产比例（%）
1 股票 1，551，256，587.58 72.17
2 债券 442，859，347.68 20.60
3 银行存款和清算备付金合计 108，329，716.28 5.04
4 其它资产 47，144，449.32 2.19

合计
2，149，590，100.86

100.00

2、期末按行业分类的股票投资组合
分 类 市值（元） 占基金资产净值比例（% ）

A农、林、牧、渔业 0.00 0.00
B采掘业 80 ，903 ，800.00 3.78
C制造业 698 ，045 ，049.12 32.60
C0食品、饮料 197 ，598 ，633.77 9.23
C1纺织、服装、皮毛 0.00 0.00
C2木材、家具 0.00 0.00
C3造纸、印刷 0.00 0.00
C4石油、化学、塑胶、塑料 88 ，883 ，131.20 4.15
C5电子 0.00 0.00
C6金属、非金属 272 ，138 ，174.75 12.71
C7机械、设备、仪表 55 ，750 ，000.00 2.60
C8医药、生物制品 83 ，675 ，109.40 3.91
C99其他制造业 0.00 0.00
D电力、煤气及水的生产和供应业 77 ，373 ，778.64 3.61
E建筑业 225 ，749.40 0.01
F交通运输、仓储业 421 ，631 ，349.01 19.69
G信息技术业 173 ，382 ，600.00 8.10
H批发和零售贸易业 11 ，013 ，427.30 0.51
I金融、保险业 0.00 0.00
J房地产业 63 ，072 ，834.11 2.95
K社会服务业 5 ，520 ，000.00 0.26
L传播与文化产业 20 ，088 ，000.00 0.94
M综合类 0.00 0.00
合计 1 ，551 ，256 ，587.58 72.45
3、基金投资前十名股票明细

序号 股票代码 股票名称 数量（股） 期末市值（元） 占基金资产净值比例
（%）

1 000039 中集集团 6，860，000 185，700，200.00 8.67
2 600009 上海机场 10，976，800 180，239，056.00 8.42
3 000063 中兴通讯 5，690，000 168，082，600.00 7.85
4 600519 贵州茅台 2，489，677 117，786，618.87 5.50
5 000088 盐田港A 6，800，000 90，304，000.00 4.22
6 600900 长江电力 9，000，000 77，130，000.00 3.60
7 000792 盐湖钾肥 6，360，000 65，317，200.00 3.05
8 000983 西山煤电 4，330，000 64，343，800.00 3.01
9 600320 振华港机 5，000，000 55，750，000.00 2.60
10 600428 中远航运 3，300，000 47，058，000.00 2.20
4、按券种分类的债券组合
序号 券种分类 市值（元） 占基金资产净值比例（%）
1 国债 246，479，302.20 11.51
2 金融债 196，380，045.45 9.17
3 企业债 0.00 0.00
4 可转换债 0.00 0.00
5 央行票据 0.00 0.00

合 计 442，859，347.68 20.68
5、基金投资前五名债券明细
序号 债券名称 市值（元） 占基金资产净值比例（% ）
1 04国开23 147 ，070 ，045.48 6.87
2 04国债5 105 ，354 ，375.20 4.92
3 05国债（2 ） 97 ，990 ，000.00 4.58
4 03进出02 49 ，310 ，000.00 2.30
5 20国债10 43 ，134 ，927.00 2.01
6、投资组合报告附注
（1）本报告期内基金投资的前十名证券的发行主体未被监管部门立案调查，或在报告编制日前一年内

受到过公开谴责、处罚。
（2）本基金投资的前十名股票中，未有投资于超出基金合同规定备选股票库之外的股票。
（3）其他资产的构成：

序号 其他资产 金额（元）
1 应收利息 5，020，573.53
2 深圳交易保证金 1，500，000.00
3 应收证券清算款 543，875.79
4 其他应收款 40，080，000.00

合计 47，144，449.32
（4）本基金本期未持有处于转股期的可转换债券

六、备查文件目录及查阅方式
1、本基金设立等相关批准文件；
2、《久嘉证券投资基金基金合同》；
3、《久嘉证券投资基金托管协议》；
4、报告期内披露的公告原件；
5、长城基金管理有限公司章程、企业法人营业执照、基金管理公司法人许可证。
查阅地点：广东省深圳市深南中路2066号华能大厦25层。
查阅方式：投资者对本报告书如有疑问，可咨询本基金管理人长城基金管理有限公司。
咨询电话：0755－83680399
网站：www.ccfund.com.cn

长城基金管理有限公司
二○○五年四月二十一日

一、重要提示
本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。
本基金托管人招商银行股份有限公司根据本基金合同规定，于2005年4月15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。
本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，投资者在做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：长城久泰
基金运作方式：契约型开放式
基金合同生效日：2004年5月21日
报告期末基金份额总额：1，662，802，460.50份
投资目标：以增强指数化投资方法跟踪目标指数，分享中国经济的长期增长，在严格控制与目标指数偏

离风险的前提下，力争获得超越目标指数的投资收益，谋求基金资产的长期增值。
投资策略：（1）、资产配置策略：本基金为增强型指数基金，以中信标普300指数作为目标指数。 除非因为

分红或基金持有人赎回或申购等原因，本基金将保持相对固定的股票投资比例，通过运用深入的基本面研
究及先进的数量化投资技术，控制与目标指数的跟踪误差，追求适度超越目标指数的收益。 在正常情况下，
本基金投资于股票的比例为基金净资产的90～95%，现金或者到期日在一年以内的政府债券不低于基金净资
产的5%。 （2）、股票投资策略：本基金的指数化投资采用分层抽样法，实现对中信标普300指数的跟踪，即按照
中信标普300指数的行业配置比例构建投资组合， 投资组合中具体股票的投资比重将以流通市值权重为基
础进行调整。 股票投资范围以中信标普300指数的成份股为主，少量补充流动性好、可能成为成份股的其他
股票，并基于基本面研究进行有限度的优化调整。 （3）、债券投资策略：本基金债券投资部分以保证基金资产
流动性、提高基金投资收益为主要目标，主要投资于到期日一年以内的政府债券等。

业绩比较基准：95%×中信标普300指数收益率+5%×银行同业存款利率。
风险收益特征：承担市场平均风险，获取市场平均收益。
基金管理人：长城基金管理有限公司
基金托管人：招商银行股份有限公司

三、主要财务指标和基金净值表现
下述基金业绩指标不包括持有人交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平要低于所列数字。
（一）主要财务指标（2005年1月1日—2005年3月31日）

单位：人民币元
序号 项目 金额

1 基金本期净收益 -20，926，911.98
2 加权平均份额基金本期净收益 -0.0114
3 期末基金资产净值 1，439，011，031.92
4 期末基金份额净值 0.8654
（二）基金净值表现
1、长城久泰本报告期净值增长率与同期业绩比较基准收益率比较例表：

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 -4.69% 1.21% -5.42% 1.28% 0.73% -0.07%
2、长城久泰净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图：

根据基金合同规定本基金投资于股票的比例为基金净资产的90－95%，现金或者到期日在一年以内的政
府债券不低于基金净资产的5%。2005年3月31日实际履行情况为，投资于股票的比例为基金净资产的94.24%，
其中指数投资占基金净资产的94.21%，现金或者到期日在一年以内的政府债券占基金净资产的4.18%。 现金
或者到期日在一年以内的政府债券占比低于基金合同的规定，主要原因是本基金在2005年3月31日网下申购
新股款项占基金净值1.74%。

本基金自成立之日起至披露时点不满一年。
四、管理人报告

1、基金经理简介
杨建华先生，生于1969年，北京大学力学系理学学士，北京大学光华管理学院经济学硕士，注册会计师。

曾就职于华为技术有限公司财务部、长城证券有限责任公司投资银行部，2001年10月进入长城基金管理有限
公司基金投资部任基金经理助理，具有6年证券从业经历。

2、合规性说明
本报告期内，本基金管理人不存在损害基金份额持有人利益的行为，严格按照《证券投资基金法 》、《长

城久泰中信标普300指数证券投资基金基金合同》和其他有关法律法规的规定，以诚实信用、勤勉尽责的原
则管理和运用基金资产。 本基金管理人通过不断完善法人治理结构和内部控制制度，加强内部管理，规范基
金运作，在控制和防范风险的前提下，为基金持有人谋求基金资产的长期稳定增值。 长城久泰基金的投资运
作遵守了有关法律法规的规定及基金合同的约定，无损害投资者利益的行为。

3、投资策略及业绩回顾：
作为增强型指数基金，跟踪目标指数始终是本基金投资的首要目标，在此基础上努力获得适度的超额

收益。本报告期内本基金除参与新股申购和配售外，没有对非成分股进行投资操作。在构建组合的过程中坚
持价值投资理念，对成分股中流动性差、治理结构不完善、业绩增长乏力、估值缺乏吸引力的品种进行了权
重的调减直至剔除，对公司治理结构完善、竞争优势明显、注重投资回报和具有良好发展前景的上市公司给
予更多的关注。

本基金在2004年12月公告调整股票投资比例为90～95%，本基金一月份继续进行稳步的加仓，到一月末
将股票仓位增加到94%左右，基本完成了仓位调整，此后一直维持在规定的投资范围内。

本报告期内，本基金目标指数收益率－5.74%，本基金比较基准收益率为－5.42%，本基金报告期净值收益
率为－4.69%，与比较基准相比超额收益为0.73%。 本基金报告期内日均跟踪误差为0.1277%，年化跟踪误差为
1.9782%，继续控制在比较低的水平，本基金比较好地实现了跟踪指数、力争适度超越指数的投资目标。 我们
将通过对基金合同的严格遵守，对控制误差的严格控制，将本基金打造成为供广大投资者对A股市场进行投
资的良好投资工具。

五、投资组合报告
1、期末基金资产组合情况
序 号 资产项目 金额（元） 占基金总资产比例（%）
1 股票 1，356，126，712.99 94.00%
2 债券 0.00 0.00%
3 银行存款和清算备付金合计 60，179，962.92 4.17%
4 其他资产 26，343，995.13 1.83%

合计： 1，442，650，671.04 100.00%
2、期末按行业分类的股票投资组合
（1） 本报告期末基金积极类股票投资按行业分类的投资组合：

分 类 市值（元） 占基金资产净值比例（%）
A 农、林、牧、渔业 0.00 0.00
B 采掘业 0.00 0.00
C 制造业 0.00 0.00
C0 食品、饮料 0.00 0.00
C1 纺织、服装、皮毛 0.00 0.00
C2 木材、家具 0.00 0.00
C3 造纸、印刷 0.00 0.00
C4 石油、化学、塑胶、塑料 0.00 0.00
C5 电子 0.00 0.00
C6 金属、非金属 0.00 0.00
C7 机械、设备、仪表 0.00 0.00
C8 医药、生物制品 0.00 0.00
C99 其他制造业 0.00 0.00
D 电力、煤气及水的生产和供应业 121，280.80 0.01
E 建筑业 161，857.35 0.01
F 交通运输、仓储业 141，076.96 0.01
G 信息技术业 0.00 0.00
H 批发和零售贸易业 0.00 0.00
I 金融、保险业 0.00 0.00
J 房地产业 0.00 0.00
K 社会服务业 0.00 0.00
L 传播与文化产业 0.00 0.00
M 综合类 0.00 0.00
合 计 424，215.11 0.03

（2）本报告期末基金指数类股票投资按行业分类的投资组合：
分 类 市值（元） 占基金资产净值比例（%）

A 农、林、牧、渔业 6，849，357.72 0.48
B 采掘业 91，226，585.00 6.34
C 制造业 602，952，637.89 41.90
C0 食品、饮料 67，443，317.59 4.69
C1 纺织、服装、皮毛 30，960，075.41 2.15
C2 木材、家具 0.00 0.00
C3 造纸、印刷 12，037，736.16 0.84
C4 石油、化学、塑胶、塑料 65，945，475.33 4.58
C5 电子 52，327，655.99 3.64
C6 金属、非金属 197，372，268.60 13.71
C7 机械、设备、仪表 126，947，377.70 8.82
C8 医药、生物制品 46，056，593.32 3.20
C99 其他制造业 3，862，137.79 0.27
D 电力、煤气及水的生产和供应业 107，434，749.27 7.46
E 建筑业 11，311，686.96 0.79
F 交通运输、仓储业 141，683，301.88 9.85
G 信息技术业 130，604，394.16 9.08
H 批发和零售贸易业 46，441，732.71 3.23
I 金融、保险业 87，922，462.27 6.11
J 房地产业 51，264，153.85 3.56
K 社会服务业 21，765，563.45 1.51
L 传播与文化产业 6，660，267.28 0.46
M 综合类 49，585，605.44 3.44
合 计 1，355，702，497.88 94.21

3、基金投资前五名股票明细
（1）本报告期末基金积极类股票投资前五名明细：

序 号 股票代码 股票名称 数量（股） 期末市值（元） 占基金资产净值比例
（%）

1 600970 中材国际 21，495 161，857.35 0.01
2 002040 南京港 12，664 141，076.96 0.01
3 002039 黔源电力 15，010 121，280.80 0.01
（注：报告期末基金共持有三只积极投资类股票）
（2）本报告期末基金指数类股票投资前五名明细：

序 号 股票代码 股票名称 数量（股） 期末市值（元） 占基金资产净值比例
（%）

1 600900 长江电力 5，760，520 49，828，498.00 3.46
2 600050 中国联通 14，623，408 39，044，499.36 2.71
3 600009 上海机场 2，188，494 36，110，151.00 2.51
4 000063 中兴通讯 1，110，123 33，214，880.16 2.31
5 600019 宝钢股份 5，292，043 32，651，905.31 2.27
4、本报告期末基金未持有债券组合。
5、投资组合报告附注
（1）本报告期内基金投资的前十名证券的发行主体未被监管部门立案调查，或在报告编制日前一年内

受到过公开谴责、处罚。
（2）基金投资的前十名股票中，未有投资于超出基金合同规定备选股票库之外股票。
（3）其他资产的构成：
序 号 项目 金额（元）
1 深圳交易保证金 750，000.00
2 应收利息 25，120.63
3 应收申购款 518，874.50
4 其他应收款 25，050，000.00

合 计： 26，343，995.13
（4）本基金报告期末未持有可转换债券。

六、开放式基金份额变动
序号 项目 份额（份）
1 期初基金份额总额 1，978，233，566.37
2 加：本期申购基金份额总额 119，856，639.14
3 减：本期赎回基金份额总额 435，287，745.01
4 期末基金份额总额 1，662，802，460.50

七、备查文件目录及查阅方式
1、本基金设立等相关批准文件；
2、《长城久泰中信标普300指数证券投资基金基金合同》；
3、《长城久泰中信标普300指数证券投资基金托管协议》；
4、报告期内披露的公告原件；
5、长城基金管理有限公司章程、企业法人营业执照、基金管理公司法人许可证。
查阅地点：广东省深圳市深南中路2066号华能大厦25层。
查阅方式：投资者对本报告书如有疑问，可咨询本基金管理人长城基金管理有限公司。
咨询电话：0755－83680399
网站：www.ccfund.com.cn

长城基金管理有限公司
二○○五年四月二十一日
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