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��	����� 3 
&������

	�������� 
��
��!���"�#��
������$��%�#	�����
��!� 

3)�	����"�1�
��������!� 

 

	������������ ������������� 

�!�	�

�������� 

������"��

������(	#����) 

�!�	�

�������� 

������"�����$

(	#����) 

�%�$!���� 

�
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�#  
�
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�#  
�
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�#  
�
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�#  
�
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�#  
�
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�#  
�
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�#  

(KGDRMF) 

(KEQRMF) 

 (KFLRMF) 

(KBLRMF) 

(KGBRMF) 

(KFIRMF) 

(KSFRMF) 

21.767 

16.342 

12.095 

7.084 

2.713 

2.412 

2.290 

25.362 

11.876 

7.314 

7.572 

6.440 

4.878 

2.898 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

 ���"� : 3������)���6
&������

	��������3��������!� 
��
��!�	�����' 

 

 3���������� 3 #
��� 
&������

	���������0��!' 
��
��!���"�#��
������$��%�# 


&�'&
��� 1 ��
 �
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�# (KGDRMF) +�*���

	�������������&
�*
��� 

21.767 ��
�/ �"��
�����
����
�&

&������

	�� 
����'1'�+%*'&%�������
��)��*
���&� +�*
���

	�������������&
�*
��� 25.362 ��
�/ �)�+�*���
���������!�+� �
��!���4'�� 1��'��#��

������$��%�# (KGDRMF) "�
&������

	��1'���"�����)�����
&������

	�� 
����' 

 
&�'&
��� 2 ��
 �
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) +�*���

	��������
�����&
�*
��� 16.342 ��
�/ �"��
�����
����
�&

&������

	�� 
����'1'�+%*'&%�����'
��&���&#��	���������(�� +�*���

	�������������&
�*
��� 11.876 ��
�/ �)�+�*���
������
���!�+� �
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) "�
&������

	��1'���"����0�����

&������

	�� 
����' 

 
&�'&
��� 3 ��
 �
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) +�*
���

	�������������&
�*
��� 12.095 ��
�/ �"��
�����
����
�&

&������

	�� 
����'1'�+%*
'&%�����'��&���&#��	���������(�� +�*���

	�������������&
�*
��� 7.314 ��
�/ �)�+�*���

���������!�+� �
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) "�
&������

	��
1'���"����0�����
&������

	�� 
����' 

 
&�'&
��� 4 ��
 �
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF) +�*���

	��
�����������&
�*
��� 7.084 ��
�/ �"��
�����
����
�&

&������

	�� 
����'1'�+%*'&%�����'
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��&���&#��	���������(��	��'&%�����������$#&�-
&���&,
�� +�*���

	�������������&
�*
�
�� 7.572 ��
�/ �)�+�*���
���������!�+� �
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF)"�

&������

	��1'���"�����)�����
&������

	�� 
����' 

 
&�'&
��� 5 ��
 �
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) +�*���

	��
�����������&
�*
��� 2.713 ��
�/ �"��
�����
����
�&

&������

	�� 
����'1'�+%*'&%��������
���$#&�-
&���&,
�� +�*���

	�������������&
�*
��� 6.440 ��
�/ �)�+�*���
���������!�+� 

�
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) "�
&������

	��1'���"�����)�����
&���
���

	�� 
����' 

 
&�'&
��� 6 ��
 �
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) +�*���

	��
�����������&
�*
��� 2.412 ��
�/ �"��
�����
����
�&

&������

	�� 
����'1'�+%*'&%��������
���$#&�-
&���&$�.���&,	���
�%� +�*���

	�������������&
�*
��� 4.878 ��
�/ �)�+�*���
���
������!�+� �
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) "�
&������

	��1'���"���
��)�����
&������

	�� 
����' 

 
&�'&
��� 7 ��
 �
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) +�*
���

	�������������&
�*
��� 2.290 ��
�/ �"��
�����
����
�&

&������

	�� 
����'1'�+%*
'&%�����������$�����&$� 
��!("����� 1 �/ +�*���

	�������������&
�*
��� 2.898 ��
�/ �)�+�*
���
���������!�+� �
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) "�
&���
���

	��1'���"�����)�����
&������

	�� 
����' 
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4.2 ����	
���	������	�����������&�
����������'��	*�� 

 1'���������
����
�����
�����
�"��,�� 
��
��!���"�#��
������$��%�# 7 �
��!� 

	�������
����
��������
�����
�"���,�� 
��
��!���"�&
���

	�������� 
�'&%�����'
��&���&#��	���������(�� '&%�������
��)��*
���&�+���!�����'
��������&, '&%�����������$
#&�-
&���&,
�� '&%�����������$#&�-
&���&$�.���&,	���
�%� '&%�����������$�����&$� 
��!("�
���� 1 �/ �&$���$ �$�
�0��&
�1�
��������!� 
�	�����
��!� 

  

��	����� 4 ��������
�����
�"���,�� 
��
��!���"�#��
������$��%�#	�����
��!� 

3)�	����"�1�
��������!� 

 

	������������ ������������� 

&�
���������� 

'��	*��"��

������ 

(	#����) 

&�
���������� 

'��	*��"��

"�����$ 

(	#����) 

�%�$!���� 

�
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# 

�
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�#  

(KEQRMF) 

(KFLRMF) 

(KGDRMF) 

 (KBLRMF) 

(KFIRMF) 

(KGBRMF) 

(KSFRMF) 

28.941 

28.544 

14.497 

8.332 

1.089 

0.887 

0.201 

24.906 

24.879 

16.331 

10.405 

4.025 

3.314 

0.181 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

 ���"� : 3������)���6�����
�����
�"���,�� 
��
��!�	�����' 

 

 3���������� 4 #
��� ��������
�����
�"���,���������0��!' 
��
��!���"�#��
���
���$��%�# 
&�'&
��� 1 ��
 �
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) ������"�����������&
�*
�
�� 28.941 ��
�/ �"��
�����
����
��������
�����
�"���,�� 
����' 1'�'&%�����'��&���&#��	���
������(�� ('*������"�����������&
�*
��� 24.906 ��
�/ 	�'�2��������!�+� �
��!���4'�� �!*�
�!��#��
������$��%�# (KEQRMF) "���������
�����
�"���,�����"��������������
�����
�"���,��
 
����' 

 
&�'&
��� 2 ��
 �
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) ������"������
�����&
�*
��� 28.544 ��
�/ �"��
�����
����
��������
�����
�"���,�� 
����' 1'�'&%�����'
��&���&#��	���������(�� ('*������"�����������&
�*
��� 24.879 ��
�/ 	�'�2��������!�+� 
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�
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) "���������
�����
�"���,�����"���������
�����
�����
�"���,�� 
����' 

 
&�'&
��� 3 ��
 �
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�# (KGDRMF) ������"�����������&

�*
��� 14.497 ��
�/ �"��
�����
����
��������
�����
�"���,�� 
����' 1'�'&%�������
��)�
�*
���&� ('*������"�����������&
�*
��� 16.331 ��
�/ 	�'�2��������!�+� �
��!���4'�� 1��'��#��

������$��%�# (KGDRMF) "���������
�����
�"���,������*
�������������
�����
�"���,�� 
�
���' 

 
&�'&
��� 4 ��
 �
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF) ������"������
�����&
�*
��� 8.332 ��
�/ �"��
�����
����
��������
�����
�"���,�� 
����' 1'�'&%�����'
��&���&#��	���������(��	��'&%�����������$#&�-
&���&,
�� ('*������"�����������&
�*
��� 

10.405 ��
�/ 	�'�2��������!�+� �
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF) "��������
�
�����
�"���,������*
�������������
�����
�"���,�� 
����' 

 
&�'&
��� 5 ��
 �
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) ������"������
�����&
�*
��� 1.089 ��
�/ �"��
�����
����
��������
�����
�"���,�� 
����' 1'�'&%�����������$
#&�-
&���&$�.���&,	���
�%� ('*������"�����������&
�*
��� 4.025 ��
�/ 	�'�2��������!�+� 

�
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) "���������
�����
�"���,������*
��������
�����
�����
�"���,�� 
����' 

 
&�'&
��� 6 ��
 �
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) ������"������
�����&
�*
��� 0.887 ��
�/ �"��
�����
����
��������
�����
�"���,�� 
����' 1'�'&%�����������$
#&�-
&���&,
�� ('*������"�����������&
�*
��� 3.314 ��
�/ 	�'�2��������!�+� �
��!���4'�� 

#&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) "���������
�����
�"���,������*
�������������
�����
�
"���,�� 
����' 

 
&�'&
��� 7 ��
 �
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) ������"
�����������&
�*
��� 0.201 ��
�/ �"��
�����
����
��������
�����
�"���,�� 
����' 1'�'&%�����
������$�����&$� 
��!("����� 1 �/ ('*������"�����������&
�*
��� 0.181 ��
�/ 	�'�2��������!�+�  

�
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) "���������
�����
�"���,�����
"��������������
�����
�"���,�� 
����' 
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4.3 ����	
���	������	���������
�'&�'�	+��	�	���	��� 

 1'���������
����
���"��"��2 ���
�������� 
��
��!���"�#��
������$��%�# 7 

�
��!��&
���

	�������� 
�'&%�����'��&���&#��	���������(�� '&%�������
��)��*
���&�
+���!�����'
��������&, '&%�����������$#&�-
&���&,
�� '&%�����������$#&�-
&���&$�.���&,
	���
�%� '&%�����������$�����&$� 
��!("����� 1 �/ �&$���$ �$�
�0��&
�1�
��������!� 
�	����
�
��!� '*��"����&' 3 	

��
 Sharpe Jensen 	�� Treynor 

 

��	����� 5 ��������
����
"����&'��"�&�	

 Sharpe  
��
��!���"�#��
������$��%�# 

	�����
��!�3)�	����"�1�
��������!� 

 

	������������ ������������� 
$!��� Sharpe

"�������� 

$!��� Sharpe 

"�����$ 

�
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�#  

(KGDRMF) 

(KEQRMF) 

 (KFLRMF) 

(KBLRMF) 

(KFIRMF) 

(KGBRMF) 

(KSFRMF) 

1.396 

0.387 

0.237 

0.210 

-2.408 

-3.298 

-15.165 

1.459 

0.271 

0.080 

0.215 

0.274 

-0.138 

-13.467 

 ���"� : 3������)���6'&%�� Sharpe  
��
��!�	�����' 

 

 �	,�'��	
!$ Sharpe 

3���������� 5 ��������
����
���"��"��2+����
�������� 
��
��!���"�#��
���
���$��%�#����)����������&$��"'"�
�0� 2 �
��!� ���+�*�����')�����������'��������' ���
 �
��!���"
�#��
������$��%�#���+�*
&������

	��%'�%����"������1'���"('*'�����
&������

	��%'�%�
���"������1'���" 
����' ('*	�� �
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) ���'&%�� 
Sharpe �����&
 0.387 	�� �
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) ���'&%�� Sharpe 

�����&
 0.237  

����
�� 5 �
��!��������
���+�*�����')�������������)��������' ('*	�� �
��!���4'�� 

1��'��#��
������$��%�# (KGDRMF) ���'&%�� Sharpe �����&
 1.396 �
��!���4'�� 
����5��#��
���
���$��%�# (KBLRMF) ���'&%�� Sharpe �����&
 0.210 �
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# 

(KFIRMF) ���'&%�� Sharpe �����&
 -2.408 �
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) ���
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'&%�� Sharpe �����&
 -3.298 �
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) ���'&%�� 
Sharpe �����&
 -15.165 

 

��	����� 6 ��������
����
"����&'��"�&�	

 Jensen  
��
��!���"�#��
������$��%�# 

	�����
��!�3)�	����"�1�
��������!� 

 

	������������ ������������� 
$!��� Jensen

"�������� 
�%�$!���� 

�
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# 

�
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# 

�
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# 

(KGDRMF) 

(KFLRMF) 

(KEQRMF) 

 (KBLRMF) 

(KSFRMF)  

(KGBRMF) 

(KFIRMF) 

0.161 

0.045 

0.036 

0.001 

-0.010 

-0.028 

-0.029 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

 ���"� : 3������)���6'&%�� Jensen  
��
��!�	�����' 

 

 �	,�'��	
!$ Jensen 

 3���������� 6 ��������
����
���"��"��2+����
�������� 
��
��!���"�#��
���
���$��%�#'*��"����&'��"�&�	

'&%�� Jensen 1'��)���������
����

&������

	�� 
��
��!�
�&

&������

	������*
����  6  ��'&
���"������ 
��
�*� #
���"� 4 �
��!����"�
&���
���

	�� 
��
��!��0�����
&������

	������*
���� ('*	�� �
��!���4'�� 1��'��#��
������$��
%�# (KGDRMF) ���'&%�� Jensen �����&
 0.161 �
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# 

(KFLRMF) ���'&%�� Jensen �����&
 0.045 �
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) ���
'&%�� Jensen �����&
 0.036 	���
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF) ���'&%�� Jensen 

�����&
 0.001 ����
�3�����'&%�� Jensen ����
�� p(� 0)�  ����
�� 3 �
��!����"�
&������

	��
 
��
��!���)�����
&������

	������*
����('*	�� �
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
���
���$��%�# (KSFRMF) ���'&%�� Jensen �����&
 -0.010 �
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# 

(KGBRMF) ���'&%�� Jensen �����&
 -0.028 	���
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# 

(KFIRMF) ���'&%�� Jensen �����&
 -0.029 ����
�3�����'&%�� Jensen ����
�� p(� 0)�  
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��	����� 7 ��������
����
"����&'��"�&�	

 Treynor  
��
��!���"�#��
������$��%�# 

	�����
��!�3)�	����"�1�
��������!� 

 

	������������ ������������� 
$!��� Treynor

"�������� 

$!��� Treynor 

"�����$ 

�
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�#  

�
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�#  

(KGDRMF) 

(KEQRMF) 

 (KFLRMF) 

(KBLRMF) 

(KFIRMF) 

(KGBRMF) 

(KSFRMF) 

1.165 

0.099 

0.060 

0.023 

-0.111 

-0.154 

-0.036 

1.459 

0.067 

0.020 

0.022 

0.011 

-0.005 

-0.024 

 ���"� : 3������)���6'&%�� Treynoy  
��
��!�	�����' 

 

 �	,�'��	
!$ Treynor 

 3���������� 7 ��������
����
���"��"��2+����
�������� 
��
��!���"�#��
���
���$��%�#����)����������&$��"' '*��"����&'��"�&�	

'&%�� Treynor #
���"� 3 �
��!� ���+�*��
���')��������'��������' ('*	�� �
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) "����'&%�� 
Treynor �����&
 0.099 �
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) "����'&%�� Treynor  

�����&
 0.060 	���
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF) "����'&%�� Treynor  �����&
 

0.023 

 ����
�� 4 �
��!��������
���+�*�����')�������������)��������' ('*	�� �
��!���4'�� 

1��'��#��
������$��%�# (KGDRMF) ���'&%�� Treynor �����&
 1.165 �
��!���4'�� ���������$����
�&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) ���'&%�� Treynor �����&
 -0.036 �
��!���4'�� ���������$�#��
���
���$��%�# (KFIRMF) ���'&%�� Treynor �����&
 -0.111 	���
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# 

(KGBRMF) ���'&%�� Treynor �����&
 -0.154 
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4.4 
���	������	���������
�'&�'�	+$#
���	-%����"#�'/� 

 1'����3)��
� *
"0� (Simulation) �
��!���"�#��
������$�� 10,000 ��&$� (1'��)�����
�
��!�) 3�� *
"0�����)��������� �#��
'0���"���3��������3����'+�	������'&
 
����

	�����('*
	�*��)����"���3�����(������
����
�&� 

 

��	����� 8  ����2��� Anderson - Daring AD Test  
��
��!���"�#��
������$��%�#	�����
��!� 

 

���������� 
Distribution 

Logistic Student’s t Normal Lognormal Beta Weibull Gamma 

KGDRMF 0.59 0.73 1.56 1.56 1.57 1.65 1.72 

KEQRMF 2.15 2.29 10.73 10.74 10.94 11.71 12.57 

KFLRMF 2.34 0.62 15.85 19.24 16.14 81.41 17.74 

KBLRMF 0.89 0.54 7.38 9.54 7.57 52.76 8.56 

KFIRMF 8.51 0.68 30.16 31.33 30.50 401.99 31.26 

KGBRMF 12.13 1.25 39.19 39.26 39.61 7,453.04 41.09 

KSFRMF 15.04 19.92 30.27 24.51 30.57 61.81 25.36 

���"� : 3������'�

 Anderson - Daring AD Test  
�	�����
��!� 

�"����! : �&��� ��� �'��*�+�*	�'����"����	3�	3������"���"����!'�&
�
��!��&$�7 

 

 3���������� 8 ������'�

�#��
���
����	3�	3������"���"�&
 *
"0� '*����-� 
Anderson - Daring AD Test #
��� "��
��!���"�#��
������$��%�# 3)���� 3 �
��!� ���"����	3�	3�
	

 Logistic ��
 �
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�# (KGDRMF) �
��!���4'�� �!*��!��#��
���
���$��%�# (KEQRMF) �
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) 	��"��
��!�
��"�#��
������$��%�#
��3)���� 4 �
��!� ���"����	3�	3�	

 Student’s t ��
 �
��!���4'�� �!*��!�

��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) �
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF) �
��!�
��4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) �
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) 

 �)������������������
����
���

	�� 
��
��!���"�#��
������$��%�# 3�� *
"0����
�)���������1'����3)��
� *
"0� 10,000 ��&$� (�)������
��!�) �#��
'0���"���3����� 
�
���

	�����('* �����
����
�&� 5����)����3)��
� *
"0� 6 ��'&
���"�%��
"&����� 90% ('*�����
���������	����������
��!�'&���$ 
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4.4.1 ��������;$�� <��$��=�����	���>����= (KGDRMF) 

6 ��'&
���"�%��
"&����� 90% 
&������

	�� 
��
��!�"���������� �����&
 28.82% 

��������
�����
�"���,�� �����&
 17.85% ������"�&"#&�-���������&�	�������&
 0.62% 
&���
���

	����)��!'�������(�('* �����&
 -30.35% 
&������

	���0��!'�������(�('* �����&
 

116.91% 	��"�
&������

	���������(�('*����
������
���58��� ('*'&��������� 9 

 

��	����� 9 	�'����"���3����� (Probability)  
�
&������

	�����3�"������
0%,1%,2%,3%,4%,5%,10%,…50% 3�����3)��
� *
"0�
&������

	�� 10,000 ��&$� 

 
��
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�# (KGDRMF) 

 

Returns Probability 

0% 96.26% 

1% 95.49% 

2% 94.88% 

3% 94.20% 

4% 93.29% 

5% 92.32% 
10% 85.59% 
15% 77.14% 
20% 67.37% 
25% 55.90% 
30% 44.68% 
35% 34.27% 
40% 25.07% 
45% 17.48% 
50% 11.80% 

  ���"� : 3�����3)��
� *
"0� (Simulation) 

 

�"��
�����
����
�&
���"���3������&

&������

	��������' �$�3��� 
��
��!���4'
�� 1��'��#��
������$��%�# (KGDRMF) 5���"���������&
 21.767% ��
�/ #
������"���3��������
&���
���

	��3�"������ 21.767% ��
�/ �����&
 63.36% �&����
 1
�������
��!�3�('*
&���
���

	��3�"������ 21.767%  "�
�0� 63.36% 	�'�'&��0���� 6  

 

 



 

59 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ���"� : 3�����#����6����"���3����� 
�
&������

	���
��!� 

 

	/���� 6 	�'�3)������
���58���
&������

	�����"������ 21.767%  
��
��!���4'�� 1��'��#��

������$��%�# (KGDRMF) 
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4.4.2 ��������;$�� ��#�����=�����	���>����= (KEQRMF)

6 ��'&
���"�%��
"&����� 90% 
&������

	�� 
��
��!�"���������� �����&
 25.90% 

��������
�����
"���,�� �����&
 16.55% ������"�&"#&�-���������&�	�������&
 0.64% 
&���
���

	����)��!'�������(�('* �����&
 -24.30% 
&������

	���0��!'�������(�('* �����&
 99.52% 

	��"�
&������

	���������(�('*����
������
���58��� ('*'&��������� 10 

 

��	����� 10 	�'����"���3����� (Probability)  
�
&������

	�����3�"������ 
0%,1%,2%,3%,4%,5%,10%,…50% 3�����3)��
� *
"0�
&������

	�� 10,000 ��&$� 

 
��
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) 
 

Returns Probability 

0% 95.66% 

1% 94.92% 
2% 93.95% 
3% 92.99% 
4% 92.01% 
5% 90.95% 

10% 83.38% 
15% 73.90% 
20% 61.71% 
25% 49.05% 
30% 37.33% 
35% 26.78% 
40% 18.63% 
45% 12.75% 
50% 8.15% 

 ���"� : 3�����3)��
� *
"0� (Simulation) 

 

�"��
�����
����
�&
���"���3������&

&������

	��������' �$�3��� 
��
��!���4'
�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) 5���"���������&
 16.342% ��
�/ #
������"���3��������
&���
���

	��3�"������ 16.342% ��
�/ �����&
 70.99% �&����
 1
�������
��!�3�('*
&���
���

	��"������ 16.342%  "�
�0�2�� 70.99% 	�'�'&��0���� 7  
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 ���"� : 3�����#����6����"���3����� 
�
&������

	���
��!� 

 

	/���� 7 	�'�3)������
���58���
&������

	�����"������ 16.342%  
��
��!���4'�� �!*��!��#��

������$��%�# (KEQRMF) 
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4.4.3 ��������;$�� ��#�����	�=!�	�=�����	���>����= (KFLRMF)

6 ��'&
���"�%��
"&����� 90% 
&������

	�� 
��
��!�"���������� �����&
 13.21% 

��������
�����
"���,�� �����&
 14.42% ������"�&"#&�-���������&�	�������&
 1.09% 
&���
���

	����)��!'�������(�('* �����&
 -176.66% 
&������

	���0��!'�������(�('* �����&
 

83.34% 	��"�
&������

	���������(�('*����
������
���58��� ('*'&��������� 11 

 

��	����� 11 	�'����"���3����� (Probability)  
�
&������

	�����3�"������ 
0%,1%,2%,3%,4%,5%,10%,…50% 3�����3)��
� *
"0�
&������

	�� 10,000 ��&$� 

 
��
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) 
 

Returns Probability 

0% 82.35% 

1% 80.08% 
2% 77.80% 
3% 75.63% 
4% 73.10% 
5% 70.48% 

10% 56.18% 
15% 42.83% 
20% 30.11% 
25% 20.08% 
30% 12.26% 
35% 6.88% 
40% 3.91% 
45% 2.15% 
50% 1.16% 

 ���"� : 3�����3)��
� *
"0� (Simulation) 

 

 �"��
�����
����
�&
���"���3������&

&������

	��������' �$�3��� 
��
��!���4'
�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) 5���"���������&
 12.095% ��
�/ #
������"���3��������

&������

	��3�"������ 12.095% ��
�/ �����&
 50.66% �&����
 1
�������
��!�3�('*
&���
���

	��3�"������ 12.095% "�
�0� 50.66% 	�'�'&��0���� 8  
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 ���"� : 3�����#����6����"���3����� 
�
&������

	���
��!� 

 

	/���� 8 	�'�3)������
���58���
&������

	�����"������ 12.095%  
��
��!���4'�� �!*��!�

��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

64 

 

4.4.4 ��������;$�� �����@��=�����	���>����= (KBLRMF)

6 ��'&
���"�%��
"&����� 90% 
&������

	�� 
��
��!�"���������� �����&
 7.09% 

��������
�����
�"���,�� �����&
 3.89% ������"�&"#&�-���������&�	�������&
 0.5492% 
&���
���

	����)��!'�������(�('* �����&
 -6.47% 
&������

	���0��!'�������(�('* �����&
 21.98% 

	��"�
&������

	���������(�('*����
������
���58��� ('*'&��������� 12 
 

��	����� 12 	�'����"���3����� (Probability)  
�
&������

	�����3�"������ 
0%,1%,2%,3%,4%,5%,10%,…50% 3�����3)��
� *
"0�
&������

	�� 10,000 ��&$�   

 
��
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF) 
 

Returns Probability 

0% 97.18% 

1% 94.29% 
2% 90.63% 
3% 85.13% 
4% 78.14% 
5% 70.25% 

10% 22.18% 
15% 2.60% 
20% 0.08% 
25% 0.00% 
30% 0.00% 
35% 0.00% 
40% 0.00% 
45% 0.00% 
50% 0.00% 

 ���"� : 3�����3)��
� *
"0� (Simulation) 

 

 �"��
�����
����
�&
���"���3������&

&������

	��������' �$�3��� 
��
��!���4'
�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF)  5���"���������&
 7.0840% ��
�/ #
������"���3��������
&���
���

	��3�"������ 7.0840% ��
�/ �����&
 49.41% �&����
 1
�������
��!�3�('*
&���
���

	��3�"������ 7.0840% "�
�0� 49.41% 	�'�'&��0���� 9  
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 ���"� : 3�����#����6����"���3����� 
�
&������

	���
��!� 

 

	/���� 9 	�'�3)������
���58���
&������

	�����"������ 7.0840%  
��
��!���4'�� 
����5�
�#��
������$��%�# (KBLRMF)   
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4.4.5 ��������;$�� �	�&�	���>�=�����	���>����= (KFIRMF)

6 ��'&
���"�%��
"&����� 90% 
&������

	�� 
��
��!�"���������� �����&
 2.14% 

��������
�����
�"���,�� �����&
 0.57% ������"�&"#&�-���������&�	�������&
 0.2378% 
&���
���

	����)��!'�������(�('* �����&
 0.41% 
&������

	���0��!'�������(�('* �����&
 4.78% 

	��"�
&������

	���������(�('*����
������
���58��� ('*'&��������� 13 
 

��	����� 13 	�'����"���3����� (Probability)  
�
&������

	�����3�"������ 
0%,1%,2%,3%,4%,5%,10%,…50% 3�����3)��
� *
"0�
&������

	�� 10,000 ��&$�  

 
��
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) 
 

Returns Probability 

0% 100% 

1% 99.22% 
2% 76.75% 
3% 15.31% 
4% 0.35% 
5% 0.00% 

10% 0.00% 
15% 0.00% 
20% 0.00% 
25% 0.00% 
30% 0.00% 
35% 0.00% 
40% 0.00% 
45% 0.00% 
50% 0.00% 

 ���"� : 3�����3)��
� *
"0� (Simulation) 
 

 �"��
�����
����
�&
���"���3������&

&������

	��������' �$�3��� 
��
��!���4'
�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF)  5���"���������&
 2.412% ��
�/ #
������"���3��������

&������

	��3�"������ 2.412% ��
�/ �����&
 50.33% �&����
 1
�������
��!�3�('*
&���
���

	��3�"������ 2.412% "�
�0� 50.33% 	�'�'&��0���� 10  
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 ���"� : 3�����#����6����"���3����� 
�
&������

	���
��!� 

 

	/���� 10 	�'�3)������
���58���
&������

	�����"������ 2.412%  
��
��!���4'�� ������
���$�#��
������$��%�# (KFIRMF)   
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4.4.6 ��������;$�� =!�A�!�	�=�����	���>����= (KGBRMF)

 6 ��'&
���"�%��
"&����� 90% 
&������

	�� 
��
��!�"���������� �����&
 2.69% 

��������
�����
�"���,�� �����&
 1.02% ������"�&"#&�-���������&�	�������&
 0.3808% 
&���
���

	����)��!'�������(�('* �����&
 -1.41% 
&������

	���0��!'�������(�('* �����&
 7.22% 

	��"�
&������

	���������(�('*����
������
���58��� ('*'&��������� 14 
 

��	����� 14 	�'����"���3����� (Probability)  
�
&������

	�����3�"������ 
0%,1%,2%,3%,4%,5%,10%,…50% 3�����3)��
� *
"0�
&������

	�� 10,000 ��&$�   

 
��
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) 
 

Returns Probability 

0% 99.50% 

1% 95.46% 
2% 74.98% 
3% 37.56% 
4% 9.80% 
5% 1.24% 

10% 0.00% 
15% 0.00% 
20% 0.00% 
25% 0.00% 
30% 0.00% 
35% 0.00% 
40% 0.00% 
45% 0.00% 
50% 0.00% 

 ���"� : 3�����3)��
� *
"0� (Simulation) 

 

 �"��
�����
����
�&
���"���3������&

&������

	��������' �$�3��� 
��
��!���4'
�� #&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) 5���"���������&
 2.713% ��
�/ #
������"���3��������
&���
���

	��3�"������ 2.713% ��
�/ �����&
 49.19% �&����
 1
�������
��!�3�('*
&���
���

	��3�"������ 2.713% "�
�0� 49.19 	�'�'&��0���� 11  
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 ���"� : 3�����#����6����"���3����� 
�
&������

	���
��!� 

 

	/���� 11 	�'�3)������
���58���
&������

	�����"������ 2.713%  
��
��!���4'�� #&�-
&��
�#��
������$��%�# (KGBRMF) 
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4.4.7 ��������;$�� �	�&�	���>	���&!>��=�����	���>����= (KSFRMF)

 6 ��'&
���"�%��
"&����� 90% 
&������

	�� 
��
��!�"���������� �����&
 2.06% 

��������
�����
�"���,�� �����&
 0.08% ������"�&"#&�-���������&�	�������&
 0.0407% 
&���
���

	����)��!'�������(�('* �����&
 1.75% 
&������

	���0��!'�������(�('* �����&
 2.40% 

	��"�
&������

	���������(�('*����
������
���58��� ('*'&��������� 15 
 

��	����� 15 	�'����"���3����� (Probability)  
�
&������

	�����3�"������ 
0%,1%,2%,3%,4%,5%,10%,…50% 3�����3)��
� *
"0�
&������

	�� 10,000 ��&$�   

 
��
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) 

 

Returns Probability 

0% 100% 

1% 100% 
2% 74.54% 
3% 0.00% 
4% 0.00% 
5% 0.00% 

10% 0.00% 
15% 0.00% 
20% 0.00% 
25% 0.00% 
30% 0.00% 
35% 0.00% 
40% 0.00% 
45% 0.00% 
50% 0.00% 

 ���"� : 3�����3)��
� *
"0� (Simulation) 

 

 �"��
�����
����
�&
���"���3������&

&������

	��������' �$�3��� 
��
��!���4'
�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) 5���"���������&
 2.290% ��
�/ #
������"���3�
�������
&������

	��3�"������ 2.290% ��
�/ �����&
 0.25% �&����
 1
�������
��!�3�('*
&���
���

	��3�"������ 2.290% "�
�0� 0.25% 	���
��!���"��2�)�('* 2.290% 3�� 2.40% 	�'�'&�
�0���� 12  
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 ���"� : 3�����#����6����"���3����� 
�
&������

	���
��!� 

 

	/���� 12 	�'�3)������
���58���
&������

	�����"������ 2.290%  
��
��!���4'�� ������
���$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) 
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��	����� 16 ��������
����
���"���3����� (Probability) ���3����'
&������

	��3�����3)��
�
 *
"0� 10,000 ��&$� 
��
��!���"�#��
������$��%�# (Retirement Mutual Fund: RMF)  

3)���� 7 �
��!� 
 

Returns 
Probability 

KGDRMF KEQRMF KFLRMF KBLRMF KFIRMF KGBRMF KSFRMF 

0% 96.26%
 4 

 95.66%
 5

 82.35%
 6

 97.18% 
3
 100%

1
 99.50%

 2
 100% 

1
 

1% 95.49%
 3

 94.92% 
5 80.08%

 7 94.29% 6 99.22%
 2 95.46% 4 100%

 1 
2% 94.88%

 1
 93.95%

 2 77.80%
 4 90.63% 

3 76.75% 5 74.98% 6 74.54% 7 
3% 94.20%

 1
 92.99% 

2 75.63% 
4 85.13% 3 15.31% 6 37.56% 5 0.00% 7 

4% 93.29% 
1
 92.01%

 2 73.10% 
4 78.14% 3 0.35% 6 9.80% 5 0.00% 7 

5% 92.32%
 1 90.95%

 2 70.48% 3 70.25% 4 0.00%
 6 1.24% 5 0.00% 6 

10% 85.59% 
1 83.38%

 2 56.18% 3 22.18% 4 0.00% 5 0.00% 5 0.00% 5 
15% 77.14%

 1 73.90%
 2 42.83% 3 2.60% 4 0.00% 5 0.00% 5 0.00% 5 

20% 67.37%
 1 61.71%

 2 30.11% 
3 0.08% 4 0.00% 5 0.00% 5 0.00% 5 

25% 55.90% 
1 49.05%

 2 20.08% 3 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 4 
30% 44.68% 

1 37.33%
 2 12.26%

 3 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 
4 

35% 34.27%
 1 26.78%

 2 6.88% 
3 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 

4 0.00% 4 
40% 25.07% 

1 18.63%
 2 3.91% 3 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 4 

45% 17.48% 
1 12.75%

 2 2.15% 3 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 4 
50% 11.80%

 1 8.15%
 2 1.16% 3 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 4 0.00% 4 

���"� : 3�����3)��
� *
"0� (Simulation) 

�"�����! : ��  1, 2, 3, …, 7 ��
 �� 
&�'&
1'��������"���"���3��������3����'
&������

	��"������                           
	������'&
 

 3���������� 16 #
��� 6 
&������

	�����"������ 0% �
��!����"����"���3����� 

1'������3��"������!'2���*
�����!' '&���$ 
 �
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) 

 �
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) 

 �
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) 

 �
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF) 

 �
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�# (KGDRMF)  

 �
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) 

 �
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) 
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 ���#�3��6� 6 
&������

	�����"������ 1% �
��!����"����"���3����� 1'������
3��"������!'2���*
�����!' '&���$ 
 �
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) 

 �
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) 

 �
��!���4'�� 1��'��#��
������$��%�# (KGDRMF) 

 �
��!���4'�� #&�-
&���#��
������$��%�# (KGBRMF) 

 �
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) 

 �
��!���4'�� 
����5��#��
������$��%�# (KBLRMF) 

 �
��!���4'�� �!*��!�
��#&���#��
������$��%�# (KFLRMF) 

 

 �&$�	��
&������

	�����"������ 2% �����*�(�2�� 50% #
��� �
��!���4'�� 1��'�
�#��
������$��%�# (KGDRMF) "����"���3��������3����'"������!' 	���
��!���4'�� �!*��!��#��
���
���$��%�# (KEQRMF) "����"���3��������3����'"������!'�
���"� ����
&�'&

���7 '&�������
��'
+��������� 16 

 �"��
�)���������
����
 ��3�����3)��
� *
"0� (Simulation) �&
"����&'����7 #
��� 
+�*���
'��*
��&�+���6����
&������

	��"������ 2% 2�� 50% �������
 �
��!���4'�� 1��'�
�#��
������$��%�# (KGDRMF) 	���
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) "�1
������3�
���'"������!' 	��'&%��"����&' 
��&$� 2 �
��!� �8�0�����!''*�� 	�� 6 
&������

	��"������ 
0% 	�� 1% 3�("��
'��*
��&�����
�3�� �
��!����"�1
������'"������!'��
 �
��!���4'�� ������
���$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) 	���
��!���4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) 

	��3��"����&' Sharpe Jensen 	�� Treynor �
��!����"�"����&'"������!'���� �
��!���4'�� 1��'�
�#��
������$��%�# (KGDRMF) 	���
��!���4'�� �!*��!��#��
������$��%�# (KEQRMF) 	��
����(��8
��"�����������&������� �
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) 	���
��!�
��4'�� ���������$�#��
������$��%�# (KFIRMF) "����	�����&� 
�
&������

	��+�%���	�
7 

	�� 0% 2�� 4% �����&$� 1'���#���
��!���4'�� ���������$�����&$��#��
������$��%�# (KSFRMF) 

	�*� 1
������3����'
&������

	��"������ 0% 	�� 1% ���� 100% 	�'���� �
��!���$('*�&

���

	����� 0% 	�� 1% 
����	���
��&���
� 

 

 

 


