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(K, H) 540X Kok &£ D4 T

¥ 1. 2R RTHHBROHERRELLELI
K H 1 3 5 7 9 11 13 15 19

120

140 0.67 0.53 0.51 0.63 0.38 0.43 0.49 0.37 0.33 0.28
160 0.64 0.52 0.64 0.62 0.59 0.67 0.67 0.71 0.53 0.44
180 0.64 0.59 0.75 0.81 0.76] 0.80 0.78 0.81 0.77 0.69
200 0.80 0.76 0.83 0.97 0.76] 0.93 0.86 0.94 0.86 0.95
220

240 0.92 0.85 0.94
260 0.89 0.80 0.94 0.95 0.83 0.76 0.88 0.77] 0.75
280 0.60 0.66 0.60 0.65 0.57 0.73 0.75 0.71 0.71 0.69
300 0.79 0.71 0.73 0.75 0.66 0.81 0.78 0.78 0.75 0.74
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24

1.5 4

AR

14

W& TRAEE, BB B AR EAREN, %50 LA BIF &L, A M

AT ANy B AR 8 R B A AF AL T K=220 A& K=10 RI3K, 5 A 5 T 5 F RBE A A

ANTRES A f2 K=220 BF, HAEZ AT, FokHriA 5] 69 B30 RAL, XILA BN — 549

RNEagEas 1A AL, RBRIAFE TR £ K80 0F, Rk T AR

ERI, FIRAEK=10. 20 A2 HATF 1 £ 11 20, KHALZEFRGFL, ZNLIFLEE
AR P AT A AR A BT 3 — B K

BMETUES, 21 HAFTLEGFMEEERKR, BPREENGEMAEER K, MA@t K 6
R R RN H A K, B &G P £ 23 K #4700 4K. B&RATAS, £ K]
i, HERIAESE R, BALT KLY, I ZRBRORERTHLORE,

LA BN 19 B IMAE S, Kbl S A PRI, A2 R4 KRB TR
R TR

KSR AT B2 R AL
251

e K=240,H=19 e K=260,H=19 s K=220,H=19 K=240,H=5

T T T T T T T T T T T
/03 2011/03 2012/03 2013/03 2014/03 2015/03 2016/03 2017/03 2018/03 2019/03 2020/03 2021/02

RER AL RIARAT IR

A2 REESHT BESE R SIS AR

K _H M & D E S 1 B = 4 CVaR(5%) VaR(5%) F k=R 4
240 19 8.80% 9.36% -0.14 431 1.38% 0.89% 10.31% 0.94
260 19 7.06% 9.43% -0.07 4.04 1.39% 0.91% 13.62% 0.75
220 19 9.42% 9.27% -0.21 4.55 1.35% 0.85% 9.99% 1.02
240 5 10.37% 9.37% -0.19 3.54 1.37% 0.91% 9.01% 1.11
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(=) KAam 5Tk

A2 B K IR 220 Huk A LT 240 5260, AR &3S, REE5H 463

A XFZ, KORRKABRGAZRTRATGAER, &ML RAEH=19 6t 1R 69 KE6 &

FEERE K2 PEAEAE R KALRFE R gAY, 12 K=220 69 Z-EHE - RS9,
4 3. H=19, tBRF 6 K 7469 BE RN

date K 5 10 20 40 60 80 100 | 120 | 140 | 160 | 180 | 200 | 220 | 240 | 260 | 280 | 300

2010 1.07 | 1.62 | 1.59 | 1.94 | 1.64 | 1.05 | 0.79 | 2.15 | 1.31 | 2.04 | 1.83 | 2.12 | 2.36 - 231 | 1.21 | 1.65
2011 0.03 | -0.01 | -0.14 | 0.01 | -0.31 [ -0.53 | 0.41 | -0.55 | 0.26 | -0.12 | -0.05 | -0.62 | -0.16 | -0.35 | -0.82 | -0.62 | -0.03
2012 0.74 | 1.43 | 0.73 | 2.06 | 1.65 | 0.51 | -0.34 | -0.36 | -0.08 | 0.36 | -0.45 | -0.16 | 0.52 | 0.80 | 0.63 | 0.30 | 0.06
2013 1.19 | 1.84 | 0.05 | 1.28 | 0.54 | 1.37 | 0.79 | 0.55 | 0.97 | 1.27 | 1.73 | 231 | 1.87 | 2.00 | 229 | 1.62 | 1.77
2014 044 | 1.57 | -042 | 1.14 | 1.29 | 1.10 | 0.17 | 048 | 0.63 | 0.77 | 1.33 | 2.00 | 1.33 | 1.17 | 0.80 | 0.56 | 0.71
2015 134 | 0.56 | 0.01 [-1.79 | -1.95 | -1.31 | -0.81 | -1.04 | -1.02 | -0.23 | 0.13 | 0.56 | 0.40 | 0.49 | 0.45 | 0.73 | 1.22
2016 227 | 0.69 | 0.88 | 0.65 | -0.24 | 0.21 | 0.32 | 0.33 | 0.31 | -0.31 | 0.21 | 0.72 | 0.73 | 0.41 | -0.01 | -0.16 | -0.35

2017 -0.10 | -0.83 | -0.42 | -0.20 | -1.58 | -1.05 | -0.06 | -0.35 | -0.87 | 0.05 | 0.52 | 0.98 | 0.57 | 0.71 | 0.53 | 0.99 | 0.27

2018 0.95 | -0.01 | 0.31 | -0.24 | 0.05 | 0.00 | 0.20 | 0.76 | -0.30 | -0.20 | 0.56 | 0.63 | 0.73 | 0.61 | -0.11 | -0.48 | 0.04

2019 0.14 | 0.65 | -0.17 | 0.39 | 0.33 | -1.06 | -1.81 | -0.58 | -0.55 | -0.49 | -0.12 | 0.43 | 0.57 | 0.51 | 0.60 | 0.02 | 0.54

2020 1.01 | 1.07 | 1.26 | 0.73 | 0.28 | 0.27 | 1.16 | 1.38 | 1.58 | 147 | 1.27 | 1.34 | 2.09 | 191 | 1.91 | 2.16 | 2.03

2021 0.07 | 0.76 | 1.32 | 0.68 | 0.20 | -0.23 | 0.81 | 091 | 1.31 | 1.54 | 1.41 | 1.00 | 1.76 | 1.45 | 1.41 | 1.46 | 1.61

BIME 0.76 | 0.78 | 0.42 | 0.56 | 0.16 | 0.03 | 0.14 | 0.31 | 0.30 | 0.51 | 0.70 | 0.94 | 1.06 | 1.02 | 0.83 | 0.65 | 0.79
TA KRR REK AR RIL

= SRR ABEHERR

EMNEXBEB @O ERN, RINEAAFALTHERFEANABELRRAHRNOFLRET. K
K=220, H=19, feRIIT. K= % Xk LFHFC T Lk X, R 2 E&EEM Mk 14-16
S ETBATRBL, 1652 58H% %kt
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KA 4 RN BE S E KK L E G AR

LTS Fiok B % DEES ()3 =7 4 CVaR(5%) VaR(5%) RAEHE e
e RAL T 7.51% 10.21% -0.02 2.18 1.45% 1.02% 18.91% 0.74
R S 6.30% 9.02% 0.08 3.57 1.26% 0.89% 17.16% 0.70
2 e EM 1.43% 10.10% -0.01 1.54 1.48% 1.06% 31.74% 0.14
e -0.44% 8.19% -0.18 8.37 1.36% 0.77% 28.50% -0.05
EAER -3.93% 7.21% 0.03 3.19 1.07% 0.75% 49.40% -0.54

T RR: R R AR

AR R THR R I FAT, ERMFLERTH Emla (SFREH) , LRBR” SR
P fe 2020 FERRA S, mAREBEIKNZREN.

(—) fERIL TR
M EEEERBANAMH TN R, H A4 H=15 130 R F4, B o %4k 69 He 5 27 K=240.

A S ARIRAL TASRAR R @ ) & Rk A S A

K H 1 3 5 7 9 11 13 15 17 19
5 0.54 0.74 0.36 0.07 0.53 0.30 0.58 0.10 0.04 0.53
10 0.78 0.58 0.48 0.38 0.29 0.43 0.49 0.50 0.00 0.25
20 0.66 0.71 0.45 0.57 0.51 0.39 0.47 0.74 0.05 0.38
40 0.75 0.61 0.59 0.51 0.38 0.36 0.28 0.50 0.33 0.14
60 0.44 0.43 0.19 0.24 0.07 0.19 0.40 0.25 -0.08 0.01
80 0.27 0.33 0.20 0.24 0.19 -0.01 0.16 0.15 0.02 -0.08

100 0.09 0.20 0.11 0.08 0.12 0.20 0.21 0.08 0.18 0.09
120 0.33 0.27 0.14 0.16 0.16 0.00 0.25 0.08 0.03 0.21
140 0.28 0.38 0.36 0.36 0.23 0.18 0.17 0.30 0.18 0.26
160 0.19 0.18 0.18 0.24 0.06 0.22 0.23 0.24 -0.06 -0.04
180 0.09 0.06 0.26 0.23 0.28 0.19 0.43 0.18 0.27 0.19
200 0.26 0.40 0.28 0.43 0.43 0.31 0.46 0.58 0.48 0.74
220 0.57 0.67 0.64 0.67 0.74 0.52 0.76 0.92 0.62 0.86
240 0.79 0.68 0.81 0.79 0.94 0.75 0.83 - 0.65 0.83
260 0.62 0.58 0.53 0.54 0.51 0.52 0.57 0.60 0.48 0.41
280 0.60 0.55 0.60 0.51 0.59 0.42 0.64 0.56 0.35 0.70
300 0.85 0.75 0.82 0.67 0.66 0.56 0.53 0.71 0.50 0.69

T RR: R R AR
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BARGGHE B K £ 240 5 260 Wi, 30—, .

KA 61 KT S HAR AT ) F R LRI
K H 1 3 5 7 9 11 13 15 17 19
5 0.29 0.52 0.35 0.76 0.72 0.20 0.80 0.40 0.31 0.41

10 0.80 0.48 0.61 - 0.78 0.85 0.76 0.40 0.65 -
20 0.88 0.67 0.71 0.59 0.31 0.45 0.64 0.11 0.48 0.12
40 0.58 0.64 0.47 0.67 0.31 0.34 0.37 0.32 0.24 0.09
60 0.40 0.42 0.31 0.62 0.40 0.41 0.66 0.39 0.52 0.39
80 0.60 0.67 0.58 0.57 0.60 0.59 0.59 0.42 0.34 0.10
100 0.46 0.35 0.48 0.43 0.51 0.32 0.45 0.20 0.39 0.23
120 0.51 0.35 0.45 0.43 0.34 0.37 0.47 0.38 0.39 0.31
140 0.36 0.44 0.60 0.64 0.46 0.47 0.48 0.59 0.49 0.22
160 0.33 0.27 0.28 0.30 0.19 0.56 0.46 0.49 0.39 0.27
180 0.48 0.50 0.47 0.50 0.50 0.51 0.47 0.44 0.53 0.43
200 0.73 0.55 0.67 0.74 0.68 0.59 0.73 0.81 0.67 0.69
220 0.75 0.77 0.82 0.87 0.70 0.80 0.81 0.80 0.77 0.73
240 0.89 0.86 0.86 0.81 0.83 0.87 0.81 0.85 0.90 0.68
260 0.85 0.78 - 0.86 0.91 0.80 0.85 0.87 0.83 0.70
280 0.63 0.62 0.63 0.63 0.72 0.63 0.73 0.83 0.67 0.57
300 0.53 0.48 0.55 0.64 0.64 0.49 0.67 0.41 0.59 0.46

T RR: R L RBMRARKE
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(2) ZEEmmk
R B %Aﬂﬁwz&ﬂ%L,&mwixﬁ%w%ﬁﬁ%ﬁ%WﬁKﬁ%mé.
160 FA4F 7 1
EA T B ERMMBIB RGN R L LA
K H 1 3 5 7 9 11 13 15 17 19
5 0.07 -0.18 -0.06 0.14 0.13
10 0.35 0.27 -0.13 0.31 -0.12
20 0.20 0.28 -0.01 0.07 0.06 0.22 -0.04 -0.21 0.35 -0.07
40 0.12 -0.01 0.16 0.11 0.24 0.02 0.19 0.19 0.02 0.16
60 -0.11 -0.07 0.26 0.18 0.04 -0.04 -0.02 0.02 -0.27 -0.07
80 -0.16 -0.16 -0.09 0.03 -0.17 -0.10 -0.19 -0.26 -0.18 -0.16
100 -0.21 -0.26 -0.11 -0.10 -0.16 0.10 0.04 -0.22 -0.23 -0.16
120 -0.13 0.05 -0.15 -0.18 -0.01 -0.02 -0.26 -0.24
140 0.08 -0.09 -0.05 -0.21 -0.20 -0.23 -0.12 -0.26
160 -0.09 -0.17 -0.10 -0.04 -0.07 -0.14 -0.13 -0.12 -0.22 -0.22
180 0.26 0.28 0.24 0.10 0.13 0.22 0.16 0.11 0.02 0.12
0.17 0.36
0.23 0.35
240 0.27 0.24 0.21 0.26 0.21 0.27 0.14 0.08 0.28 0.09
260 0.16 0.11 0.08 0.06 0.08 0.24 0.12 0.10 0.11 -0.06
280 0.06 0.21 0.16 -0.09 0.09 0.13 -0.13 -0.10 0.11 0.05
300 0.05 0.12 -0.20 -0.19 -0.06 -0.17 -0.21 -0.17 -0.01 -0.18
TA AR KK SRR
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A 8: 2 EEMB BT E KR LA
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0.4+ [—
m1
0.24 W3
5
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0.2 |13
| 15
.17
0.4+ W 19
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k -
BAERR: R L RIRA I
() K&BRE
A EHETHNAR, FEEFAR, Ll TFTRAFHETRY, BR@OHELRITI .
AA 8 FTRBBIMB AN E KR LRI
K H 1 3 5 7 9 11 13 15 17 19
5 0.33 0.13 0.39 0.32 0.53 -0.21 -0.03 0.25 0.27 -
10 0.35 0.36 0.50 0.03 0.36 -0.02 -0.11 0.22 0.08 0.09
20 0.31 0.14 0.11 0.29 -0.05 -0.08 0.04 0.00 -0.31 0.53
40 0.30 0.03 -0.19 -0.02 0.06 0.08 -0.11 -0.08 0.36 0.40
60 0.19 0.12 0.04 0.23 0.09 -0.20 -0.08 0.00 0.26 0.25
80 0.09 0.15 0.17 0.10 0.37 -0.17 0.04 -0.18 -0.33 -0.06
100 -0.16 -0.07 -0.09 -0.17 0.03 -0.33 -0.32 -0.06 -0.31 0.08
120 -0.18 -0.25 -0.18 -0.19 -0.21 -0.39 -0.39 -0.24 -0.37 -0.20
140 -0.53 -0.37 -0.25 -0.20 -0.18 -0.24 -0.19 -0.28 -0.03
160 -0.41 -0.29 -0.47 -0.34 -0.19 -0.51 -0.27 -0.54 -0.23
180 -0.02 -0.23 -0.13 -0.09 -0.14 -0.22 -0.31 -0.39 -0.15 -0.10
200 0.06 -0.06 -0.13 0.04 -0.16 -0.24 -0.25 -0.36 0.11 0.11
220 -0.16 -0.26 -0.32 0.02 -0.05 -0.32 -0.13 -0.24 0.01 0.13
240 -0.03 -0.28 -0.21 0.05 -0.16 -0.27 -0.32 -0.36 0.02 0.21
260 -0.10 -0.10 -0.33 -0.19 -0.26 -0.09 -0.25 -0.34 -0.25 0.03
280 -0.27 -0.29 -0.33 -0.13 -0.22 -0.31 -0.20 -0.47 -0.21 -0.03
300 -0.28 -0.15 -0.34 -0.20 -0.09 -0.33 -0.47 -0.19 -0.30 -0.24

T RR: REK R AR
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HERE RN R R o T, BEHA L5 LMk RETi R, £ K& T ¥ 3R

F I A8 A AT
A9 BRAREBMIBB G F R L LRI
K H 1 3 5 7 9 11 13 15 17 19
5 0.02 -0.11 -0.25 -0.21 -0.11 -0.52 -0.51 -0.36 -0.50

10 0.17 -0.08 -0.32 -0.27 -0.44 -0.38 -0.51
20 -0.27 -0.42 -0.42 -0.41 -0.47 -0.16 -0.10
40 0.30 0.16 - 0.26 0.00 0.17 -0.20 -0.07 -0.09 0.07
60 0.02 0.10 -0.10 -0.13 -0.03 0.12 -0.06 -0.06 -0.17 -0.16
80 -0.09 0.12 0.01 0.11 0.00 0.19 0.07 0.02 -0.15 0.05
100 -0.25 -0.19 -0.12 -0.18 -0.26 0.12 -0.01 -0.23 -0.24 0.12
120 -0.02 0.04 0.04 -0.05 -0.03 - 0.02 0.02 -0.23 -0.05
140 0.07 0.11 0.02 0.02 -0.09 0.02 -0.05 -0.10 -0.14 -0.15
160 -0.23 -0.22 -0.12 0.06 -0.33 0.00 -0.05 -0.18 -0.25 -0.21
180 -0.42 -0.44 -0.36 -0.25 -0.44 -0.43 -0.37 -0.35 -0.36 -0.27
200 -0.39 -0.34 -0.31 -0.13 -0.54 -0.01 -0.37 -0.24 -0.20 -0.22
220 -0.36 -0.27 -0.44 -0.15 -0.54 -0.24 -0.25 -0.17 -0.47 -0.47
240 -0.32 -0.27 -0.40 -0.29 -0.32 -0.27 -0.16 -0.02 -0.43 -0.30
260 -0.38 -0.43 -0.47 -0.28 -0.35 -0.09 -0.06 -0.16 -I
280 -0.21 -0.13 -0.33 -0.28 -0.28 -0.10 0.16 -0.11 -0.29 -0.27
300 -0.40 -0.28 -0.33 -0.11 031 0.14 0.14 -0.04 -0.13 -0.24

T RR: R LRBMRARKE
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