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S X W D8R [10,185,451.68 | 34,689,525.80 |1,452,668.86 |4,367,959.34(2,286,240.77 |2,368,307.00 |1,769,862.08|1,552,712.38 |6,189,320.79 [64,862,048.70
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7.4.13.4.2.2 AN X UM BT

47 BRI LA R A T 37 A8 e R R ANAR
X B TR H R B 1Y
o FHIR MR A 5 1) A2 ) e G NRMIJTIo
ZSHIER FAEER
1. P s A AR T HES% B InZy259 B Inzy324
2. P AN mARD AR TIZ{E5% N F%Zy259 %2324

7.4.13.4.3 HABMHE RS

LA RS A2 45 4 BT RF S il T L0 28 SN (I B AR I 4 3t 12 R B T 34 ) 5
AN LA T S0 ks D 22 AR Sl T R AL B sl IR R o ARG 4 A2 BP0t TR it bl &
PR TR B AE A ERBT DT [ K ki MU X (KA 7] 5 4L RAT ISR, T T I 1R AR
18 RS RYR T B ANIE 53 R AT E AR 5 GBS DU R IS, o n] RESR YR Tl T
S ARG BN IR

ARIE G (NI G B NAEXT R A B R A, i B XA IX (25 Kk
T GBFIBATIREE L BUK T 10 LA AR S5 3718 4 IR GC A5 IR 22 HEA TR 5 R0 140 7 F4) il
YR RO HIXECE  ATMACE . ANRIERE DL SR AT AR S A . AN AR
PSR, LLES) N AT R AL T I I A R

AR BE LW P B A A 1) o T BRI LA A A IR o AL S P R LA T S b i 4
;= [160%-100%, foiz7 FH LAl B 34 B8 77 1 0%-40% . 041, ANEEG IR G4 BN
H 6 ARG P A7 I UEZR A St M 4, e B FH 22 P s V0] 2 4 AT IRV i
fuFEVaR(Value at Risk) b5 4 AR I 4 T 1 (140 985 26 A ks XURS: B B ] e b St J 6 2t
AT BRER R I
7.4.13.4.3.1 HAbAH B MO

SRURA: ARG

AHIAR20114E12 H31H | BAFEA20104:12 H31H
A4 L4
M A Sl ;’;g AR ;’;g
(%) (%)
TSy VE e - R SR | 51,008,185.30 | 96.77 | 62,340,103.52 | 84.05
ATAE S b8 ™ — BUIEFE % — — — —
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HoAth, — — _ _
it 51,008,185.30 | 96.77 | 62,340,103.52 | 84.05

VE: RIS HABANAS B $2 ISR A A T J7 BN S5 A b
SHURAL: NIRTTT

AHAR R

WH 2011 £ 12 H;%giﬁp 2010 4E 12 E;%ﬁiﬁﬁ

ARME | pawmion | PR emmmion
rh 10,831,503.38 20.55 12,176,375.27 16.42
P 7,201,033.36 13.66 9,014,392.66 12.15
8% Wy 6,246,585.91 11.85 9,776,180.54 13.18
i [5] 5,946,809.42 11.28 5,097,122.60 6.87
ElS 5,244,563.86 9.95 4,508,647.49 6.08
2= 4,376,254.18 8.30 2,600,011.17 3.51
ENlis 4,097,893.06 7.77 7,039,568.44 9.49
HAb T 7,063,542.13 13.40 12,127,805.35 16.35
&t 51,008,185.30 96.77 62,340,103.52 84.05

7.4.13.4.3.2 FHAbA#E R KBRS HT
fE Bk & LU IR (BT 7.4.1) AN HA T 37 A B DR A AR

X P AR H 4 e L
e S SRS B 052 M CRfr: NI
AR (20124F | BAEJER(2010
12 A31H) 12 H31H)
1Mk g A B (P 7.4.1) ET+5% B4 In#236 B4 In#205
2. MG b A ME (P 7.4.1) T F45% %1236 T F#5205

T ANFEE Dl LI FEUE g BEAR L PR 28 A [ B B 2% 111378 20 (MSCI Emerging Markets Index (Net Total
Return)).

7.4.14 BT EMEM 53 Hrvh IR THE Ui B B HAh 3T

1) AaHhE

(@ ALLAAUETHER SR T H

ANCLAS SR AE TE 5 1) G il % = R A A5 32 B0 8 R AT Ho At & b £ 657, HLK AN S
25 SR ELAH ZEAR /)N
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(b) DA Rt E v 4 il T

(i) Gl T H A e EvH R T7E

FRPEAE 28 SO E V18 P - AR A B K U G2 s ANAE, A R 2 2n]
A

B2 MR P el SRS BT B b R H) AT

RS HRe(FLhnE A k) Bk R B2 (EL G AR AN A HEST ) T SR B 1. BREE— 2 2k
HH R T SR A LA % 77 B A 45 1R B A

B)E G LIRS R F T 380 LA AR Ay SRR e ) % B 5T R B AL (AN AT
W E2 5 NAH)

(i)  SEXERE T H A il

T20114E12 H31H, AEEFFAUA i ETF RS T PR TE - E R RN
48,881,101.027C, B R HIAH42,127,084.287C, ToJE T 5 = 2R/ M4 %1 (20104E12
H31H, %—)2%: 62,340,103.527C, LlET5 . =ZHNEH).

(iii) A FUERTEE XA KA S)

AL A N b AE R ] PRI AR 1 LA e BV & i S LB A R ERTE JZE 2
V8 O NG T

(iv) B =R SO BRI A A AR 5)) 4 %0

T

(2) A RMESN, BT TR H ARSI 7 EE I ) S Ath R

§8 BEASTME
8.1 HiIREER~HERN
SR ARG
AR S
11 (%)
# 51,008,185.30 96.11
Hrp: 30K 28,127,351.05 53.00
fEFEEUE 22,880,834.25 43.11
2 | HEEHE® — —
3| I A A P B — —
Hrp: i — —
e SRR R - —

Frs i H A (OT)

=

-
5
Eh3

=
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4 | ERRATE B

Horpre iy — —
Ll — —
LIl — —
BGIE — _

5 | ENIRE SR -

Horpre SR aCImI 1 SRR 4

FSATRS
6 | Limmip LR — —
7 | AT S A AT 1,885,065.08 3.55
8 | HoAh&IwE ™ 181,797.80 0.34
9 4t 53,075,048.18 100.00

8.2 IREZNER XD iEFTH BB R 2T

S L VAN W

EEEUES) A A by 4 P Y L 181 (%)
o ] 7 10,831,503.38 20.55
K[ 9,343,176.02 17.73

& [ 7,163,808.82 13.59
AE 5,244,563.86 9.95
ENEE| 4,376,254.18 8.30
L 3,685,508.98 6.99
FTAREE 2,918,720.59 5.54
B[V RE JE 5 Y. 1,939,668.39 3.68
e 1,575,529.68 2.99
LV 1,405,125.34 2.67
SR 1,318,367.14 2.50
[EE-PN 1,205,958.92 2.29
Hit 51,008,185.30 96.77

B DLEEZ GBX) WIZIRREE RAAFCEIE L8 g i T4 v . 35 5 R AL IR 3 B R AT N
ML EE EBEAFRATEE R GhX) Fih, MHRER X)) #F WA~ HE 2055%, B2
i 13.66%, P 11.85%, i 11.28%, mik 9.95%, ZE 8.30%, EIE 7.77%, &5 4.23%,
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EIEEJEDEr3.68%, v 2.99%, #xpbaf 2.50%.

8.3 MIRBAT R B R A&

BRURAL: NIRRT

(iRl &S] ADIRIIKIEN 4 B I LR AP (%)
FERIAL R 8,471,718.92 16.07
R 8,337,749.87 15.82
MR, B 4,488,032.45 8.51
MR, AR 4,019,622.41 7.63
HEVAR 2,672,531.46 5.07

il 13,008,265.91 24.68

Tk 4,716,603.15 8.95

B 3,718,131.45 7.05

A HEN 1,575,529.68 2.99
At 51,008,185.30 96.77

+
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8.4 SARIE A SMME b ZeE T H B R NHE P B 2 BB 2 5 3% B 4

e AR

ey . A
i Pp— . e BAEES | Hikt N LI
L a5 ZFR (FEX0) AN E ZFR (P 0 WEFRARAD J i | 2R (M X)) Rl PR L
= L7 ¢'9)
B (%)
. o WHAL S
1 GAZPROM OAO B W RS OGzD LI B e [ 39,789 2,672,531.46 5.07
3z
AL
2 SAMSUNG ELECTR R =R T SMSN LI bj‘%@; HL[E 779 2,261,300.44 4.29
Az
. RIEUFS
3 KASIKORNBANK PCL TR AT KBANK-R TB . ESE 92,400 |  2,249,169.90 4.27
A3
CHINA CONSTRUCTION . _ A ;
4 HWHAT 939 HK e ERNES RS 509,630 2,239,311.15 4.25
BANK 5 P
- AL S
5 Gerdau Sa IR A GGB US o %[ 45400 |  2,234,135.38 4.24
o i
o 1 FEES
6 HON HAI PRECISION BV PR HHPD LI bj ~ ey 64,348 2,229,976.92 4.23
o i
AL
7 NASPERS LTD — NPN SJ BEAFIFAZ mE 7,842 2,161,656.75 4.10
5 1
CHINA UNICOM HONG s TS o
|| %] 3
8 KONG LTD alEs)isS il 762 HK gy RN SRS 162,000 2,145,987.74 4.07
SHIMAO PROPERTY ) TS
b i o D . .
9 HOLDINGS LTD % 55 = 813 HK e EES R RYiS 398,000 2,139,226.50 4.06
Be—
10 PTT GLOBAL CHEMINCAL — PTTGC/F TB %_L % Z[H 174,769 2,127,084.28 4.04
PCL i
AU
11 MOBILE TELESYSTEMS — MBT US - EH 22,600 2,090,436.99 3.97
5
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HhE SR

12 LG CHEM LTD HELGH A R A 051910 KS . i ] 1,194 | 2,072,662.30 3.93
AL )
PING AN INSURANCE GROUP X TS ;
13 2 2318 HK e [ ik 49,500 2,054,638.08 3.90
co 2o i
RN AL S
14 VALE SA B R K 4 VALE/P US N F[H 15,700 2,037,836.96 3.87
2o i
E s e
15 TELEKOMUNIKASI TBK — TLKM 1J %}f 1 e P I 396,000 1,939,668.39 3.68
FA G T
i [E i 5
16 KT&G CORP - 033780 KS o i#Hi 3,624 | 1,612,846.68 3.06
AT o i
ZTE DR ST
17 CEZ AS — CEZ CP o FE 6,250 1,575,529.68 2.99
TR 5
25N
18 | THE FOSCHINI GROUP LTD — TFG SJ BRI ZEIS 19,139 1,568,262.20 2.98
2
» . ML UE S
19 BANCO BRADESCO B VG A fL A TR MR AT BBD US S I 14,500 1,523,935.68 2.89
=z
TRUWORTHS b
— ,LI'_:'“ . 7‘< > = i . .
20 INTERNATIONAL LTD TRU SJ UAIF 25 AT FElS 26,279 1,514,644.91 2.87
5 1
. o st i e F5ARAEUE .
21 SBERBANK R Wi & AT MERRI00G LX e JE ARG 90,562 1,483,617.46 2.81
FAL G
I HTIL T
22 INFOSYS TECHNOLOGIES E[ R BN 4 INFY US UEFRAT S % [H 4,500 1,456,831.01 2.76
Iz
. . ) F5ARGEE
23 Sun Pharmuceutical Industries SEY N SN A CITI491 LX o J5 AR 24,383 1,435,103.13 2.72
FAL Gy T
XARBHE
24 LOJAS RENNER S.A. — LREN3 BZ . o 8,600 1,405,125.34 2.67
FAL Ty T
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GRUPO FINANCIERO A& RHIE )
25 — GFNORTEO MM ByhE 69,000 1,318,367.14 2.50
BANORTE L VU A
CHANGSHA ZOOMLION A
KR i } .
26 HEAVY IN IR 1157 HK By ERNES RS 188,960 1,280,667.31 2.43
= A _ EEYNA .
27 | CROMPTON GREAVES LTD EJ1 A LR A PR A CLSA027 BH Sers 5 EE PN 80,533 1,205,958.92 2.29
T
s FIEBLE .
28 | CHINA MENGNIU DAIRY CO [ S22 2319 HK S Hh [ A 66,000 971,672.60 1.84
T

W FIREAR TR E R (MO "I B S M AFFE IR LA S M G vk o A5 ISR AR IR BURAT N el R A pRiE sl i E E K (HbIXD it
AN S MAFFEEIE T B R (X)) @1F: 1. GAZPROM OAO ¥ #i; 2. SAMSUNG ELECTR #f[H; 4. CHINA CONSTRUCTION BANK 1[H; 5.
Gerdau Sa [74; 6. HON HAI PRECISION #¥%5; 8. CHINA UNICOM HONG KONG LTD #1[H; 9. SHIMAO PROPERTY HOLDINGS LTD 1[H; 11.
MOBILE TELESYSTEMS %% #; 13. PING AN INSURANCE GROUP CO *1[H; 14, VALE SA [=V§; 19, BANCO BRADESCO [.J§; 21. SBERBANK
WP W, 22. INFOSYS TECHNOLOGIES EIJE; 23. Sun Pharmuceutical Industries E[1J¥; 26. CHANGSHA ZOOMLION HEAVY IN #1[#; 27. CROMPTON
GREAVES LTD EIJE#; 28. CHINA MENGNIU DARIRY CO [,
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8.5 MEM AN B FAGHERZES)
8.5.1 RTFRASHUE i HIFIHE & B 7™ 19 H 290 B AT 2045 FIAL 2 5 % B 4
SEAAL NRHIT

AHAE TN | W4
F5 INTVAFR (FE0) UEZRACHY N .
" S VI LA (%)
1 Gerdau Sa GGB US 4,231,858.48 5.71
CHINA SHENHUA
2 ety o 1088 HK 3,208,558.02 433
3 GAZPROM OAO 0OGZD LI 2,437,148.65 3.29
CHANGSHA ZOOMLION

4 oS 1157 HK 2 408,088.57 3.25
5 | P17 G"OBAP"CCLHEM'NCAL PTTGC/F TB 2,350 552.26 3.18

PING AN INSURANCE
6 el 2318 HK 2.279.738.64 3.07
PTT CHEMICAL PCL PTTCH-R TB 2,233,079.27 3.01
LG CHEM LTD 051910 KS 2,037,612.40 2.75

SHIMAO PROPERTY
9 Al 813 HK 1,895,033.29 2.56
10 TELEKOMUNIKASI TBK TLKM 1J 1,816,438.13 2.45
11 KT&G CORP 033780 KS 1,631,098.28 2.20
12 HON HAI PRECISION HHPD LI 1,621,418.57 2.19
13 SAMSUNG ELECTR SMSN LI 1,541,26762 2.08
14 MOBILE TELESYSTEMS MBT US 1,535,23360 2.07
15 VALE SA VALE/P US 1.504.212.62 2.03
16 CROMPT?$DGREAVES CLSA027 BH 1,465,737.14 1.98
17 | THEFOSCHINIGROUP TFG SJ 1,415,221.96 1.91

LTD
CHINA CONSTRUCTION
18 ik 939 HK 1,305,054.11 1.76
19 CEZ AS CEZ CP 1.275.752.16 1.72
20 KASIKORNBANK PCL KBANK-R TB 1,204,26922 1.62
Vi UG LA e A TR LA ) B, A AR 5 B .

8.5.2 RTHE AU H HHIHE & B 719 E 290 B AT 2045 FUAL 2 8L 3 B 41
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St VAN W

AR | (BHAvIE ST
F5 NFVRR (FED) WEZA Y N .
" S VA L 191 (%)
1 VALE SA-SP PREF ADR VALE/P US 3,591,394.50 4.84
CHINA SHENHUA
2 it 1088 HK 2.892.664.82 3.90
ASTRA INTERNATIONAL ASII 1] 2,672,698.66 3.60
ADARO ENERGY ADRO 1J 2,650,441.42 3.57
CHINA UNICOM HONG
5 NG Lo 762 HK 2.582.770.71 3.48
6 PTT CHEMICAL PCL PTTCH-RTB 2,359,552.26 3.18
7 SAMSUNG ELECTR SMSN LI 2,211,995.13 2.98
8 DLF LTD CS1472139 2.067.883.06 2.79
9 LG CHEM LTD 051910 KS 1.947.980.19 2.63
10 LUKOIL OAO LKOD LI 1,703,240.69 2.30
11 TELEKOMUNIKASI TLKM 1J 1,646,380.24 2.22
PING AN INSURANCE
12 el 2318 HK 1,621.431.08 2.19
13 X 5 RETAIL GROUP NV FIVE LI 1,575,102.38 2.12
14 GAZPROM OAO 0OGZD LI 1,461,490.54 1.97
15 | CHINA ME'\C'(;N'U DAIRY 2319 HK 1,407,120.78 1.90
16 KASIKORNBANK PCL KBANK-R TB 1,312,987.60 1.77
17 MOBILE TELESYSTEMS MBT US 1,190,667.41 1.61
18 HON HAI PRECISION HHPD LI 1,178,515.90 1.59
19 CEZ AS CEZ CP 1,145 061.85 1.54
SHIMAO PROPERTY
20 S i 813 HK 1,031.567.80 1.39
VE: S A BT e (RN TR AL B, BRSSO

8.5.3 L BE A1 SR LA B A 32 W N B

A AR
SENRAS (RS S 50,426,200.15
SEHIN (A B 47,040,364.89

e CORANBEERA”
FHRAZ 5 3%
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8.6 MARIZGIFMEHEX RN FIHFRELAE

KRB ARG AR AR I i57

8.7 BIRIZA SAUME G E=& ™ HHE L K/ HEA AT L4 s 85t B 4
RS AAE IR KT A7

8.8 HARIRA SOMME b ZEE B = 1A Ho I K /N HEAZ I BT B B P SRR S 3 B A
B AT AR AR 87 SCRFIESF

8.9 BARIRA SOUME b ZEE B = H Ho I K /N HE A2 B BT LB S RATAE Bt A4
ARBE G ARG AR KA B BT A i B R

8.10 HARIZA AYHE T ZEE R = IHE B X /DHEF AT 2 &R T4

KRB ARAE AR AR RSB

8.11 HEAGMENTE

8. 11 IATE G HE T AT T 44 UE I B RAT = ARA WA A 0 A 8 11 3 S A 2 1), 4 2 i o
HAT— N ARZ B AT DT AT,

8.11. 2 L G H R I AT+ 4 e S 3 B T BE 5 R R £ I S P 2 RS2
8.11.3 HARF A& TR B F= M B

Hifr: NIRRT
5 EA S A
1| A IRIES 93,750.00
2 | NCIF SRS K —
3 | MHUBA] 73,849.16
4 | MBCRE 261.47
5 | MCHIE K 13,937.17
6 | AR —
7| FEEDEH —
8 | JiAth —
9 &t 181,797.80

8.11.4 HRFFA MK T AT e e fi 37 B 4

AIE G AT AR RFFAT AL T B M e 85 5t

8.11.5 HIARRI+4BEHAAERESZRIE LB

AN AR IR AT A4 R R AL 52 PR DL«

8.11.6 AEESAHRBFHEITRE . REFERRETAHIES:, RAN_FHHE
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T B 5 THEGEHIAUE, BIFREZ RIS RERARENRAZSEERA
A HIE -

§9 EESMBRFEANGER

0.1 BIKIESHURA NP HRHE NG
BERAL 6

RPN
FEAE N PR 13 BIRAE S arE<) N e
") B A A S el EpsYii)
g itk oyl 2 L A5
1,657 38,183.42 | 17,958,708.09 | 28.38% | 45,311,224.04 | 71.62%
Ve DR RE M b R B0 4 5 PR SR A At
9.2 MR EEEIT2FEA
FPg R N4 R a0 b TR R 151
1 AL 210,062.00 11.16%
2 i Bt g 200,000.00 10.63%
3 B4 160,600.00 8.53%
4 Ig xR 1k 103,099.00 5.48%
5 P 94,900.00 5.04%
6 X1 E M 68,799.00 3.66%
7 i 2l 7 61,579.00 3.27%
8 250 60,001.00 3.19%
9 KA 57,511.00 3.06%
10 e 50,008.00 2.66%

e BLERF G Bl EREZR e 45 A IR s & w34t

9.3 MIRESEHEAMMN ZFFEARITTHAZEEHF IR

5 H FEBERE () | S Sl
FE 4 A5 TN T AT MO BB A

230,117.72 0.36%

TP 4 ’
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§ 10 FFHAESHBLS

AL
4 [ A H (20104206 H 10 H ) 4 47 Aiis il 443,165,098.58
A AR 2 4 3 200 A 68,292,254.60
A A2 4 R 47 46,430,504.74
P AR WA SB[y A0 51,452,827.21
ARG WAL A5 7 AL Bl 4 i —
AR A AR 4 3 0 i B0 63,269,932.13

§ 11 EXHEMAHER

11.1 EEHBRFE AR PN
P TEEE AR AR AR P
112 EEEFHEAN, ESREANTNIEESERERITHERATZEZS)
WA MWL G EEHE AN LTSS W I LT RN FHAE L),
11.3 B RESEEN, EEU=, EZEHEWEKFL
WG IAN TEW AL E B M. FEESFE S I RIAF I
11.4 EEB TR
R4 T P AR P B SRS R R A R
11.5 REEHATH RIS ITESFiEN
WAt WIS R T VT4 B, Ak I8 PR ST 45 BTG BR A 7] ©o AL 400
SR T RS 24 . At N N ST 4 % 31 55 P (1) 4 >4 60,000.007C
116 HEEA. T ARXBHEEN R ZEETL T HER
R WIN ST SR N AL A BN D AR S I I RG A kb 1l
11.7 FEEH AR AR S B ITHARER

SRR NG

B A S IV SEAT 22 i 1) I <6 5
I AR S | &lﬂﬁt%‘i e ‘&fi'l,ﬁﬁﬂﬁé o
JAT A EL A1 BRI

JP MORGAN 15,570,886.11 16.79% 24,312.97 24.02%
MERRILL LYNCH 14,630,174.34 15.77% 15,634.20 15.45%
UBS INVESTMENT BANK 13,456,478.61 14.51% 5,224.05 5.16%
CITIGROUP 11,486,803.20 12.39% 13,261.03 13.10%
CS FIRST BOSTON 10,291,105.29 11.10% 13,479.69 13.32%
CLSA SECURITIES 9,974,100.44 10.75% 3,489.59 3.45%
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MORGAN STANLEY 4,144,498.93 4.47% 5,254.68 5.19%
NOMURA SECURITIES LONDON 3,683,697.55 3.97% 3,204.39 3.17%
BANCO SANTANDER INVESTMENT 3,433,187.57 3.70% 6,178.35 6.10%
GOLDMAN SACHS 2,973,520.87 3.21% 5,956.42 5.88%
PARIBAS 726,141.52 0.78% 217.84 0.22%
MACQUARIE BANK LIMITED 628,876.23 0.68% 992.04 0.98%
CREDITANSTALT BRATISLAVA 499,191.63 0.54% 1,497.57 1.48%
DEUTSCHE BANK AG 300,248.91 0.32% 450.36 0.44%
ROYAL BANK OF SCOTLAND FIN 250,363.76 0.27% 500.73 0.49%
China Int Capital Corp HK SEC 203,557.09 0.22% 407.11 0.40%
HSBC BANK 205,955.25 0.22% 288.36 0.28%
DAIWA SECURITIES SMBC EUROPE 168,907.82 0.18% 337.81 0.33%
STIFEL NICOLAUS&CO INC. 119,764.25 0.13% 534.04 0.53%

TE: 1. (EIEBERT S h ERE IS S 0T S, BE SR SR T R A, BRSO T4
AR BT I DA BB IS 5 2 PR o S T e PR R b, AT 2 VP IS 4t S R e S T M 5 %2,
A AT o

2 KBS A WK K AT 5 BT 010 S BGIEAS 5 -

11.8 HAWE KHEM

75 N BT e ER T A e EE H I
T EE 4

RTFHE L E R CFre o
1 HE - I 2011-04-20

RN 6161 4 2 (USRI
CEHEESR)
L E 240
2 I NAT AR A4S CUFZ5 IR 2011-12-17
ClHEE SR
(T EE 240

RTARFEEGEME NI E I (F

’ UEFR 2011-12-21
SR RO 511024 75 (UEZ5 L)
(@A = )

§12 KAXHHEHZ

121 EBEXHFEF

CORT I BERAR A BOP X T IS L I SR BUE R R T 4 (LOF) & B HNfeR ) Gkl
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	受欧洲债务危机以及通胀压力等的影响，新兴市场股市在2011年大幅下跌，MSCI新兴市场指数（人民币标价，下同）全年下跌24.3%，为近十年来表现第二差的年份，仅好于发生金融危机的2008年。分地区看，主要新兴市场中，印度、巴西和台湾跌幅最大，分别跌41.0%、28.5%和27.0%，印尼、马来西亚和菲律宾表现相对较好，分别跌2.2%、7. 7%和7.9%。
	2011年7月以前欧债危机局势相对平静，新兴市场股市主要受宏观经济表现的影响。一方面，在08年金融危机后各种刺激政策以及全球低利率环境的影响下，新兴市场国家的经济增长表现强劲，上市公司盈利的增长成为驱动股市向上的主要力量；但另一方面，全球低利率环境导致大宗商品尤其食品价格大幅上扬，新兴市场国家为了抵御通货膨胀，普遍采取了诸如加息、提高存款准备金率在内的各种紧缩政策。新兴市场股市在这两大因素的作用下保持区间震荡的走势，区间波幅最大在10%左右。
	但是7月份以后欧债危机局势急转直下，到第四季度时已经从希腊扩散到意大利以及法国等核心国家；期间美国也因为债务上限问题而被标普下调主权评级。这些均对投资者的信心以及全球市场的流动性产生了巨大的负面影响。作为风险资产的新兴市场股票以及货币在市场恐慌情绪最严重的8、9月份大幅下挫。尽管市场恐慌情绪在第四季度有所缓解，但欧债危机仍旧悬而未决，同时以中国为首的新兴市场国家的经济增长在紧缩政策以及欧债危机的影响下也开始明显放缓，因此新兴市场股市维持低位震荡的格局。
	投资策略上我们在本年度继续专注于股票选择，我们的国家和行业的组合占比主要是自下而上选股方式的结果。基于对欧债危机风险的防范，我们的组合偏防御型，总体beta小于1。我们维持低配全球周期性行业，如原材料，同时我们维持低配那些容易受到全球经济放缓的影响的国家和地区，如台湾、韩国。我们超配内需受益者（金融，消费品行业），因为结构性增长动力将使内需受益者更具弹性。
	截止报告期末，本基金份额净值为0.833元，本报告期份额净值增长率为-23.3%，同期MSCI新兴市场指数（按人民币计价）下跌24.28%，基金净值增长表现好于业绩基准1个百分点左右。超额收益主要来源于个股的选择、对周期性行业以及台湾的低配。报告期末，本基金新兴市场股票总体仓位为96.77%。
	4.6 管理人对宏观经济、证券市场及行业走势的简要展望
	展望2012年，我们预期新兴市场的宏观经济表现有望呈现前低后高的走势。宏观经济方面，2011年四季度开始，主要新兴市场国家的通胀总体呈现回落趋势，部分国家开始试探性的降低存款准备金率以及降息，表明通胀的威胁已经大大降低，政策周期开始由紧缩过渡到稳定进而走向逐步宽松。尽管新兴市场国家的经济增长将有所放缓，但是根据经济学家的一致预期，主要新兴市场国家的经济增长在2012年仍有望保持在较高的水平。
	外围环境方面，美国经济在经历了2011年前三季的疲弱表现之后，第四季度开始出现回稳，其就业市场以及房地产市场均有筑底企稳迹象。经济学家目前一致预期2012年美国经济增长将略高于2011年；相对稳定的美国经济有望为全球股市的表现提供支撑。但是欧债危机仍将是2012年的一个重要风险点，我们总体上持相对谨慎的态度，即认为德国以及欧洲央行最终会有所作为，欧债危机不会演变成另一次全球性金融危机。但与此同时，我们也须积极防范欧债危机失控的黑天鹅事件风险。宏观经济方面，欧元区的经济衰退是大概率事件，这也将...
	短期而言，我们认为2012年一、二季度新兴市场面临较大的宏观经济压力。一方面2012年2-4月为欧洲主权债务到期的一个高峰期，市场可能会因各种消息的影响而出现动荡；另一方面，以中国为代表的新兴市场国家的经济增长从2011年第四季度开始明显放缓，而政策的放松具有滞后性，因此经济增速可能在2012年一季度或者二季度出现低点，导致上市公司盈利预期的相应下调。但此后随着政策走向宽松，经济增长有望重新走稳，再结合非常具有吸引力的估值，新兴市场股市可望获得长期相对较好的表现。
	4.7 管理人内部有关本基金的监察稽核工作情况
	本基金管理人高度重视风险控制，充分发挥监察稽核工作的作用，提高监察稽核工作的有效性，为公司业务规范运作提供保证和支持，确保公司的业务运作能切实贯彻执行法律、法规和公司内控制度。本基金管理人充分意识到投资业务规范化的重要性，秉承瑞银集团重视风险重视管理的风控风格：“将风险纳入全面、系统的管理流程中，以风险管理促业务发展”，建立和完善风险管理体系，应用国际先进的风险管理系统，在公司实行多层次全方位的风险管理，围绕业务风险点建立事前、事中、事后的风险控制措施，除开展日常的控制和监督工作外，本年度还重点安...
	本基金管理人对公司投资管理等重要业务实行事前、事中和事后全程监督，多环节控制，分别示例介绍如下：
	事前审查审核：充分利用信息系统，将有关法律法规、基金合同和公司规定的各种投资禁止、投资限制和定量化监控指标在交易系统中进行阀值设置，基金投资如果超出限制，系统将拒绝执行指令并及时报警；在公司办公系统中建立研究报告质量控制、股票出入库调整、交易对手授信、询价、一级市场申购、投资授权、重大决策等常规性投研交相关的流程控制措施，明确审核人员以及审核责任，相关业务必须经过预先规定的审批程序后才能执行；非常规性的业务，由合规与风险控制委员会按一事一议的集体决策方式确定业务风险以及控制措施后执行；基金合同、招...
	事中实时监控：交易部设立实时监控岗位，按照法律法规以及公司规定结合投资决策委员会、监察稽核部等确定的控制要求，对基金经理的投资指令进行执行前的审查，发现违法违规和越权行为，有权拒绝执行并及时报告监察稽核部、督察长；监察稽核部借助自行开发的盘中监控系统对基金当日投资交易行为进行监控，并借助办公系统中的业务审批流程，对基金投资的关键环节实行实时监控；运营部门也按照事先确定的规则对银行间、一级市场等特殊交易行为进行监控，并执行异常问题的及时报告机制。
	事后检查督促：交易部每日对当日交易行为进行总结和报告，相关交易结果由基金经理进行确认；运营部结合每日估值结果对投资超标等行为进行提示；监察稽核部采取现场与非现场稽核结合，并以现场稽核为主的方式对基金投资进行检查。非现场稽核主要是通过计算机系统定期对期间内的交易行为进行稽查，从中分析是否有违规交易行为。现场稽核主要是对公司各业务环节进行定期的例行检查和专项检查，并对主要业务部门及重点业务环节进行不定期的突击检查，发现问题及时报告并监督整改。
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