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IL PREMIO AL RISCHIO: UNA VERIFICA SUL MERCATO ITALIANO

Introduzione

Il premio al rischio viene generalmente inteso come la differenza fra il rendimento delle  azioni  e quello delle obbligazioni con basso rischio, ovvero come il compenso  che  l’investitore richiede a fronte dell’alea derivante dall’inserimento nel portafoglio di azioni. In prima approssimazione per calcolarlo si utilizzano i dati storici (assumendo che il passato sia rappresentativo del futuro) o in alternativa si stimano le proiezioni del mercato (utilizzando i modelli previsionali).

La sua determinazione non rappresenta un esercizio meramente accademico, volto alla ricerca della corretta misura di equilibrio del portafoglio, ma trova una valida e importante applicazione nelle strategie di asset allocation proposte dalle società di gestione. Difatti ogni società di investimento presenta una selezione fra azioni,obbligazioni e liquidità in relazione alla differente propensione al rischio di ogni investitore.

Le stime producono  dei risultati ( riferiti prevalentemente al mercato americano) che presentano una oscillazione in un intervallo compreso tra il 2% e il 9%. 

Questa nota si propone di esaminare in primo luogo i risultati e le metodologie proposte in letteratura e nella seconda parte di determinare il premio al rischio sul mercato italiano  (nel periodo 1972-2001), seguendo l'approccio proposto  da Okunev-Wilson
.

Stato dell’arte

La teoria sostiene che il premio al rischio sia per definizione positivo: infatti un investitore razionale, avverso al rischio, richiederà un elevato compenso per mantenere in portafoglio titoli rischiosi rispetto ad obbligazioni con un basso profilo di rischio.La presenza di un risk premium  elevato agevola il gestore nel  canalizzare la liquidità verso il mercato azionario
. Nella mentalità dell’investitore medio è  radicata la convinzione  che le azioni offrano un rendimento di circa il 5% al di sopra  di un titolo  risk-free. Ciò viene confermato nel tempo dall’osservazione delle serie storiche dei rendimenti reali generati dalle azioni e dai titoli   risk-free.

Coloro che hanno utilizzato i payoff storici, rilevati  sul mercato americano
 nel periodo compreso tra il 1926 e il 1999,hanno determinato che  il rendimento delle azioni è stato   pari all'11,3% ,contro il 5,2% offerto dai titoli governativi a medio-lungo termine.  

Sulla base dei lavori proposti in letteratura si possono  individuare quattro filoni ove la ricerca del premio al rischio viene condotta utilizzando diverse metodologie, o dando particolare rilievo ad alcuni elementi di analisi.

Nel primo filone  gli autori utilizzano i modelli del dividendo e del prezzo/utile. 

L’utilizzo del rendimento del dividendo per determinare l’equity premium ha una lunga tradizione in finanza

 ed emerge la consapevolezza che  le previsioni debbano essere effettuate su ampi  orizzonti temporali ( 30 anni). 

In primo luogo Fama French e Campbell Shiller
 hanno mostrato che il rendimento del dividendo su indici azionari  e il  rapporto E/P offrono una buona stima dei rendimenti delle azioni di lungo periodo.

Fama- French
 dimostrano che i dividend yields spiegano una percentuale superiore al  25% della  varianza dei rendimenti nell’arco compreso fra  due e quattro anni,mentre il dato peggiora quando utilizzano i rendimenti mensile o semestrali .La verifica conferma che i dividendi sono una buona misura di previsione delle azioni ,disponendo dei  rendimenti azionari superiori  all’anno.Inoltre  l’equity premium è caratterizzato da un effetto mean reversion ritardato.

Fama French
definiscono il premio al rischio pari alla differenza fra il rendimento atteso del portafoglio di mercato di azioni e il tasso di un investimento risk free.La determinazione del valore assume rilevanza sia  nelle politiche decisionali di allocazione del portafoglio,  che nelle stime del costo del capitale .In questo lavoro il rendimento atteso è  ottenuto dal modello del dividendo e da quello degli utili
 . La stima produce un valore del rendimento del portafoglio  azionario ( indice Standard&Poor's), nel periodo di osservazione 1872-1999, pari al 9.13 %, contro un valore pari a 3.24% di  un investimento risk-free (commercial paper di durata semestrale). L’ampio spread ( 5,89%) alimenta i dubbi sul corretto valore del premio a rischio(  "equity premium puzzle") : ovvero i rendimenti ottenuti dalle azioni appaiono troppo elevati in relazione alla dinamica evolutiva delle  grandezze macroeconomiche 
. Ciò porta a due valori diversi: infatti la stima del premio al rischio (per il periodo 1872-1999) dal modello del dividendo è stata pari a 3,64%,mentre quella ottenuta dal rendimento medio delle azioni è stata pari a 5,73% .Lo scostamento nei  risultati è giustificato dalle differenze nei dati riferiti al  secondo periodo di osservazione ( 1950-1999).Infatti nel primo ( 1872-1949) il risultato ottenuto dal modello del dividendo, pari a 3,79 % ,è vicino a quello del rendimento medio 4,10%,mentre nel secondo i valori sono rispettivamente  3,40 % contro 8,28%.La stima del premio al rischio   atteso ( 1950-1999) dal modello degli utili è pari al 4,83%.Tali risultati mostrano che le stime del premio al rischio atteso, desunte dai dati  fondamentali, sono più basse e più precise rispetto alla media dei rendimenti delle azioni
.Il lavoro di Fama -French è coerente con quella parte di letteratura che utilizza i modelli di valutazione per stimare i rendimenti attesi delle azioni
.   

Nello stesso ramo di ricerca alcuni stimano il premio al rischio utilizzando i dividendi determinati sulla base di  utili stimati dalle case di brokeraggio.

I risultati presentano analogie con le  stime ottenute con i dati storici
. La variabile che viene utilizzata per la previsione del premio al rischio è rappresentata dal rendimento del dividendo dell’anno precedente.La sua attendibilità nella stima è stata testata in diversi lavori
 ,che hanno evidenziato una buona significatività statistica.

L'utilizzo nella stima del dividend yield potrebbe esser inficiato dall'andamento anomalo dei mercati , ( presenza  di una bolla speculativa) che genererebbe rendimenti futuri più bassi
.

 Esiste un secondo filone di ricerca che giustifica ed interpreta la misura dell’equity premium collegandolo alle variazione delle grandezze macroeconomiche.

Goyal –Welch ,nella loro analisi affermano che un elevato valore del premio al rischio ,evidenziato in diversi precedenti lavori ,non trova un’adeguata giustificazione economica se confrontato con l’andamento del livello dei consumi aggregati
.

Alcuni studi collegano il peso  e l’andamento del risk premium con quello di grandezze economiche, ovvero con le previsioni di lungo termine di crescita reale
. Mehra-Prescott hanno a lungo dibattuto sul perché il premio al rischio sia storicamente elevato e perché il pubblico non abbia investito di più in azioni alla luce dei maggiori rendimenti rispetto ad altre forme di investimento
. I due ricercatori,utilizzando un modello di equilibrio generale ,spiegano l’andamento teorico dell’equity premium ( nel periodo 1889-1978 il rendimento è stato pari al 7% contro l’1% dei titoli a breve) concludendo  che l’andamento dell’ economia è in linea con il tasso di crescita sui consumi.

Altri
 ,considerando il mercato azionario parte del quadro economico generale,  utilizzano le stime del tasso di crescita del PIL per determinare i rendimenti attesi del mercato azionario e calcolare l’equity premium . Siegel -Thaler
 analizzano la corretta entità del premio al rischio, sostenendo che il problema si pone in presenza di una elevata differenza, la cui entità non trova esaurienti motivazioni nei modelli economici. Nel lavoro gli autori,criticando l’approccio di Mehra –Prescott,  suddividono l’intervallo temporale delle osservazioni in tre sottoperiodi ( 1802-1871,1871-1925, 1926-1997) ed evidenziano la presenza di un equity  premium crescente ( da 2.9% a 8.1%) a fronte di un forte decremento dei tassi a breve   (da  5.4% a 0,7% ).Il dato medio, per i 193 anni, è pari a 5,3 %,ben al disotto del risultato ottenuto da Mehra-Prescott ( 6,6%)
.

Un terzo filone concentra l'attenzione sulle determinanti necessarie per la corretta determinazione del premio al rischio.                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         

 Arnott-Bernstein
  stimano il risk premium ,per il periodo 1802-2001 e giungono ad un valore  al di sopra del  5%; i maggiori scostamenti sono circoscritti ai periodi bellici e alla grande depressione.Il favorevole risultato sconta un livello dei rendimenti costantemente elevato negli ultimi 75 anni, in conseguenza di una  crescita economica regolare.

Arnott – Ryan
 sostengono che l’attuale livello del premio al rischio potrebbe essere negativo, alla luce degli  ultimi sfavorevoli andamenti  del mercato. Un dato finale negativo o nullo è in contrasto  per l’investitore con il  livello di volatilità  e di rischio che esprime il mercato azionario. La determinazione di un  risultato negativo comporta dei notevoli problemi all’attuazione delle  politiche di asset allocation ,dal momento che le scelte dei gestori sono supportate da valori fortemente influenzati da dati passati. Gli autori basano la loro affermazione su dati fondamentali( utili,dividendi) che in prospettiva  giustificano una contrazione nei rendimenti . A sostegno di tale tesi si riscontra che nel 1925 il prezzo dell’azione era uguale al valore scontato di diciotto anni di dividendi ,mentre oggi è necessario avere una striscia di dividendi  pari a ottanta. Attualmente il livello di crescita dei dividendi è pari all’1,2 %  annuo , contro il 5,4% del 1925. Tale dato è più basso del tasso di crescita economica,poiché il risultato  è influenzato dall’entrata sul mercato di nuove imprese, che nella fase di start-up non distribuiranno utili sotto forma di dividendi.   

Heaton e Lucas affermano  che l’equity premium è ridotto, poiché sono diminuiti i rendimenti attesi necessari per stimolare la presenza degli investitori. Quindi le azioni vengano trattate con l’obiettivo di ottenere un immediato aumento di valore più che per  l'aspettativa di conseguire  rendimenti elevati  in archi temporali più ampi
. Goetzmann-Jorion e Siegel ritengono  che il premio al rischio  sia determinato in modo non corretto poiché  è ottenuto da dati previsionali  che sono  calcolati utilizzando i risultati passati
.

Il premio al rischio su valori  ex-ante  potrebbe rappresentare  un’accettabile stima di quello futuro, se i fattori economici che generano i rendimenti  si mantenessero costanti nel tempo.Nell’utilizzo dei dati passati, necessari ad individuare un livello di equity premium coerente,alcuni ricercatori adoperano i dati desunti  dalle  previsioni elaborate da analisti finanziari : il problema in questo caso è rappresentato dal fatto che le previsioni sono disponibili per brevi intervalli di tempo.
 Altri studiosi modificano il modello dei flussi di cassa scontati, determinando il premio dalla combinazione delle previsioni degli analisti e con i  prezzi correnti
.

 Il punto di vista tradizionale, che basa la  stima dei rendimenti futuri su valori passati, ha suscitato diverse critiche .  McQueen Thorley 
  mostrano che sul mercato azionario a due anni positivi segue  un anno negativo e viceversa. Cochrane  ha espresso qualche perplessità sulla corretta ampiezza del periodo in esame 
 e Malkiel ha precisato che le differenze osservate su stime effettuate su periodi  temporali di diversa ampiezza sono troppo consistenti 
 .Un premio elevato può essere giustificato  dal considerare un limitato periodo estremamente favorevole, in tale ipotesi sarà necessario estendere il campione esaminato, oppure allargare la verifica a più mercati.

Un ultimo filone di tipo “ibrido” introduce dei confronti misti.

Jorion- Goetzmann 
analizzano il premio al rischio in 39 paesi nel periodo 1921-1996.Il  mercato americano presenta  il valore più elevato e la ricerca rileva che l’equity premium assume i risultati più alti nei mercati maturi  con performance positive.

Welch
 nella sua interessante ricerca-sondaggio ha  confermato la conclusione già anticipata nei lavori di Cochrane ( 1997) e di Siegel –Thaler (1997),ovvero che la teoria economica ha difficoltà nel dare spiegazioni plausibili ai differenti valori del premio al rischio. L’autore,dopo aver effettuato un sondaggio in diversi fasi temporali e rivolto alcune domande  a differenti segmenti di investitori, ha riscontrato che i piccoli risparmiatori attribuiscono al premio al rischio un valore compreso in una fascia tra 10% e 15%.Al contrario per  gli investitori professionali la fascia di pertinenza è compresa fra 4%e 6%. La ricerca conferma la differenza dei risultati in relazione all’ampiezza dell’intervallo di osservazione.  Infatti  essi sono  pari a 7,5% per 30 anni , all’ 8% per 10 anni e al  6 % per un anno.Un’alternativa è  quella di calcolare una media ponderata dei risultati desunti  dalle stime proposte. 

La verifica sul mercato italiano 

Okunev- Wilson  determinano il premio al rischio implicito dalle informazioni contenute nel prezzo dell’azione,in particolare lo deducono dal modello del dividendo.

Nell’approccio che utilizza il tasso di crescita dei dividendi, il tasso di rendimento delle   azioni k è stimato utilizzando il modello di Gordon

po = d1 / k * –g          k * = d1/ po + g

 po = ( d1 / ( 1+ k  *)) + (  d 2 / (1+K *) )2 + ( d  3/ ( 1+ k * ))  3…..      

    po = prezzo corrente al tempo 0

    dt = dividendi attesi alla fine dell’anno t-esimo

    k * = tasso atteso del rendimento di mercato derivato dal modello del dividendo 

    g  =  tasso di crescita atteso del dividendo

 Il risultato porta alla determinazione di un  risk premium medio compreso tra 4,5 % e 5,4% a secondo che si utilizzano i tassi a breve o a lungo termine.

Gli autori lo calcolano come la differenza  fra il rendimento annuale dell'indice azionario S& P e il tasso di una commercial paper  su un campione di dati compresi fra il  1871 e il 1995.Il risultato  produce una escursione che oscilla tra +53,4%  e – 45,4%  con la presenza di diversi picchi negativi.La media che viene osservata nei diversi sottoperiodi varia tra 3,3% e 8,9% come si evince chiaramente dalla tabella.

	Periodo
	Media
	Deviazione standard
	Minimo
	Massimo

	1871-1995
	0.056
	0.182
	- 0.454
	0.534

	1871-1926
	0.033
	0.058
	- 0.300
	0.441

	1926-1995
	0.075
	0.198
	- 0. 454
	0.534

	1926-1945
	0.089
	0.283
	- 0.454
	0.534

	1945-1995
	0.069
	0.155
	- 0.317
	0.440

	1970-1995
	0.049
	0.156
	- 0.317
	0.310


Fonte : Okunev _Wilson 

Okunev-Wilson propongono di verificare se il mercato preveda il premio al rischio con lo stesso  livello di volatilità presente sui dati della tabella. Gli autori suggeriscono di determinarlo  dal prezzo dell’azione ,utilizzando il modello dei dividendi, dal momento che tale prezzo  è  il valore attuale  della serie dei dividendi futuri attesi.

P(t) = ∑ⁿ D (t+i) / (1+k) i + P(t+n)/ (1+k)n
P(t) = prezzo dell’azione al tempo t 

D(t) = dividendo pagato al tempo t 

k  = costo del capitale

Si assuma che gli investitori siano in grado di prevedere i dividendi e i prezzi delle azioni con un buon livello di precisione, tale assunzione pur essendo  particolarmente forte consente di determinare il premio al rischio.  Shiller
,applicando lo stesso metodo,  sostiene che i prezzi impliciti basati sul modello del dividendo siano meno volatili di quelli osservati sul mercato.Ottenuto dalla formula del modello del dividendo il tasso di sconto implicito per diversi orizzonti temporali ,il risk premium viene determinato sottraendo al tasso di sconto il tasso di interesse  risk free .

Ad esempio  il prezzo dell’azione  a un anno sarà 

P(t) = (D ( t+1) + P( t+1)) / (1+k1) .

Essendo  P e D noti per assunzione al tempo t e t+1 determiniamo

K 1= [D( t+1) + P( t +1) ]/ Pt) ) -1

Il procedimento diventa analogo per due periodi ( ed otteniamo il valore di k2 )fino all’-iesimo periodo ( per determinare i diversi K)

Pt = D( t+1) / ( 1+ki) +…………….+ (D( t+i ) + P ( ( t+ i) ) / ( 1+ k i) i

Nell’ipotesi che gli investitori abbiano una buona capacità previsiva , si potrebbe attendere che il valore di k rimanga costante nel tempo a prescindere dall’intervallo temporale considerato. Questa situazione non si verifica sul mercato americano prendendo in considerazione orizzonti temporali superiori a cinquanta anni.Infatti   per il modello uniperiodale si ottiene un valore del 15,5%,  mentre per due intervalli è pari a 14,1 % ed infine per sette periodi è uguale a 3,4%.Risulta chiara la presenza di una forte volatilità nei tassi di sconto, che comporta una oscillazione del premio al rischio compresa tra 9,4% per un periodo e -2,7% per sette periodi, assestandosi al 7% per periodi superiori a 15 anni. L’elevata volatilità è giustificata dalla variabilità del prezzo futuro dell’azione e questa ha un effetto minore man mano che aumentiamo l’orizzonte temporale oltre i quindici anni.Quindi nel caso si utilizzasse il modello del dividendi, allargando l’orizzonte temporale la stima sarà più stabile.Gli autori assumono che gli investitori considerino  un orizzonte temporale esteso per stimare i flussi di cassa, ad esempio un intervallo di 20 anni, utilizzando i tassi di sconto impliciti coerenti con l’intervallo prescelto.Ad esempio  il prezzo dell’azione nel 1871 è il valore scontato della serie  dei  dividendi dei  venti anni successivi  e il tasso implicito risulta a pari a 6,7%.Le stime ottenute per il periodo di osservazione 1871-1995 vanno confrontate con i tassi di un bond di analoga durata .Esaminando i dati riferiti al periodo in osservazione, si evince che il tasso K è costantemente al di sopra del tasso dei bond , ciò implica che il premio al rischio sia generalmente positivo. Tale risultato appare in contrasto con la prima tabella sopraindicata ,ove sono presenti valori negativi ciò si verifica per la presenza di minore  volatilità. Gli autori per tale verifica hanno utilizzato  un campione di dividendi futuri per venti anni,risulta chiaro che avvicinandosi al 1995   si potrà utilizzare soltanto una striscia di dati di dividendi via via  decrescenti e ciò comporta che la stima possa avere delle distorsioni ( ad esempio dal 1977 si hanno solo diciottanni di dividendi dal 1978 diciasette e così via) .

	Periodo 
	Media
	Deviazione standard
	Minimo 
	Massimo

	1871-1995
	0.045
	0.033
	- 0.034
	0.135

	1871-1926
	0.030
	0.038
	- 0.008
	0.065

	1926-1995
	0.057
	0.037
	- 0.034
	0.135

	1926-1945
	0.063
	0.052
	- 0.034
	0.135

	1945-1995
	0.054
	0.030
	  0.021
	0.129

	1970-1995
	0.047
	0.031
	  0.021
	0.077


Fonte : Okunev-Wilson

La tabella evidenzia che il premio al rischio calcolato in questo modo è meno volatile  rispetto al modello del dividendo a un periodo, il premio al rischio medio dell’intero periodo ( 1871-1995)  pari a 4,5%  è simile a quello dell'intervallo 1970-1995 (4,7%) .

Sul mercato italiano per  la verifica,condotta per il periodo 1972-2001,è stato utilizzato l’indice Comit e l’indice Comit  performance ( per tener conto dell’effetto  dei dividendi).La determinazione del tasso risk free ha comportato maggiori problemi per la scarsezza di emissioni analoghe al mercato americano.La scelta si è indirizzata sull’utilizzo del B.O.T. annuale
. 

Tabella dei K1 

	ANNO
	IND.GLOBALE
	IND.PERFORMANCE
	TASSI BOT

	1972
	100,00
	100,00
	

	31/12/1973
	126,84 
	129,50 
	5,820%

	31/12/1974
	87,56 
	91,91 
	8,850%

	31/12/1975
	82,79 
	89,20
	15,610%

	31/12/1976
	74,89 
	83,23 
	8,990%

	30/12/1977
	55,68 
	64,96 
	16,690%

	29/12/1978
	68,83 
	84,55 
	12,990%

	31/12/1979
	82,45 
	105,20
	12,300%

	31/12/1980
	172,16 
	228,00 
	14,550%

	31/12/1981
	194,80 
	263,79 
	16,140%

	31/12/1982
	165,92 
	235,20 
	19,980%

	30/12/1983
	191,48 
	284,39 
	18,550%

	31/12/1984
	230,30 
	361,04 
	17,480%

	31/12/1985
	457,03 
	746,20 
	14,680%

	31/12/1986
	722,77 
	1.207,95 
	13,140%

	31/12/1987
	487,99 
	835,18 
	10,010%

	30/12/1988
	589,72 
	1.040,75 
	11,390%

	29/12/1989
	687,44 
	1.241,61 
	11,514%

	31/12/1990
	516,58 
	952,85 
	13,041%

	31/12/1991
	507,78 
	958,59 
	13,026%

	31/12/1992
	446,32 
	862,97
	12,863%

	31/12/1993
	619,47 
	1.221,73 
	14,100%

	30/12/1994
	632,47 
	1.268,66 
	8,543%

	29/12/1995
	589,93 
	1.213,88 
	10,438%

	31/12/1996
	666,40 
	1.406,39 
	10,338%

	31/12/1997
	1.053,18 
	2.281,66 
	6,582%

	30/12/1998
	1.486,99 
	3.267,73 
	5,020%

	30/12/1999
	1.816,72 
	4.070,06 
	3,160%

	29/12/2000
	1.916,35 
	4.377,60 
	3,690%

	28/12/2001
	1.433,36 
	3.343,53 
	4,055%


La ridotta dimensione del campione dei dati rispetto alla verifica  di Okunev- Wilson comporta la perdita di significatività dell’utilizzo del procedimento di determinazione del premio al rischio per intervalli di venti anni ,come abbiamo esposto precedentemente.

TABELLA DEI K  (foglio sintesi)

	K
	MEDIA
	MAX
	MIN
	STAND.DEV.
	RISK FREE
	PREMIO

	k1
	17,68%
	116,73%
	-30,86%
	36,15%
	11,501%
	6,18%

	k2
	16,15%
	83,40%
	-17,17%
	27,09%
	11,725%
	4,42%

	k3
	16,04%
	61,31%
	-13,90%
	20,99%
	11,938%
	4,10%

	k4
	16,06%
	49,43%
	-15,90%
	16,97%
	12,102%
	3,96%

	k5
	16,06%
	33,78%
	-8,73%
	13,97%
	12,288%
	3,77%

	k6
	16,12%
	38,47%
	-5,48%
	12,41%
	12,432%
	3,69%

	k7
	16,12%
	41,26%
	-0,23%
	11,27%
	12,553%
	3,56%

	k8
	16,21%
	38,73%
	0,24%
	9,95%
	12,665%
	3,55%

	k9
	16,07%
	37,60%
	-0,24%
	9,20%
	12,772%
	3,30%

	k10
	15,82%
	29,92%
	1,13%
	8,34%
	12,843%
	2,98%

	k11
	15,87%
	29,53%
	5,20%
	7,28%
	12,875%
	3,00%

	k12
	16,00%
	28,84%
	7,72%
	6,10%
	12,878%
	3,12%

	k13
	16,33%
	25,11%
	8,83%
	4,71%
	12,860%
	3,47%

	k14
	16,40%
	23,78%
	8,75%
	4,34%
	12,840%
	3,56%

	k15
	16,28%
	22,09%
	6,49%
	4,31%
	12,826%
	3,45%

	k16
	16,67%
	22,81%
	9,75%
	3,50%
	12,836%
	3,83%

	k17
	16,86%
	22,05%
	11,52%
	2,92%
	12,852%
	4,01%

	k18
	16,65%
	21,06%
	11,04%
	3,18%
	12,866%
	3,79%

	k19
	16,52%
	21,69%
	10,15%
	3,65%
	12,860%
	3,66%

	k20
	16,40%
	21,96%
	11,15%
	4,17%
	12,824%
	3,57%

	k21
	16,61%
	22,55%
	10,89%
	4,45%
	12,749%
	3,86%

	k22
	16,80%
	22,60%
	10,36%
	4,53%
	12,636%
	4,16%

	k23
	16,36%
	22,16%
	10,52%
	4,37%
	12,519%
	3,84%

	k24
	15,86%
	20,78%
	11,50%
	3,69%
	12,392%
	3,47%

	k25
	15,01%
	17,11%
	12,64%
	2,20%
	12,241%
	2,77%

	k26
	14,38%
	15,60%
	12,98%
	1,37%
	12,046%
	2,33%

	k27
	13,65%
	14,39%
	12,82%
	0,79%
	11,874%
	1,77%

	k28
	12,62%
	13,56%
	11,68%
	1,32%
	11,651%
	0,97%

	k29
	12,47%
	12,47%
	12,47%
	0,00%
	11,412%
	1,05%


Media Premio = 3.42%

Dal confronto dei risultati riferiti al K1 si nota che il valore medio è pari a 17,68% contro un rendimento dei B.O.T. pari a 11,50%.I dati ottenuti denotano valori stabili da K3    a K23, ( intorno al 16%) .La volatilità  pari a 36,91% per K 1si abbassa da K9 a K14  stabilizzandosi all’aumento dell’intervallo temporale.

L’equity premium oscilla quindi  tra 6,18% e 1,05% con un valore medio pari a 3,42%. Analizzando i dati riferiti a K1 si evidenzia la presenza di valori negativi che giustificano il livello di volatilità più elevato. Disponendo i dati sul grafico(  sulle ascisse i K e sulle ordinate i rendimenti) si rileva l’andamento lineare e stabile dei K stimati,in linea con il risultato del mercato americano.

Andamento del premio al rischio
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Conclusioni

Analizzando il periodo economico italiano  esaminato si evidenzia all’inizio (anni 70) la presenza di  difficoltà del mercato azionario

aggravate dalla crisi societarie. Successivamente nella prima parte degli anni 80 si è  assistito alla crescita nei prezzi delle azioni causata dalla fase espansiva del ciclo e dall’aumento di utili delle società che hanno beneficiato del rallentamento del costo del lavoro e della  riorganizzazione. Inoltre le oscillazioni sono state  provocate  dai  cambiamenti nella struttura del mercato azionario avvenuti a partire dagli anni 1980.  Tra i più significativi sono  da menzionare:  l’introduzione dei fondi comuni di investimento, la legge sulle S.I.M., l'avvento della contrattazione telematica, la privatizzazione della Borsa , i processi di fusione e di incorporazione che hanno interessato le banche in particolare, la nascita di nuovi segmenti di mercato che hanno permesso la crescita del numero di società quotate, la diminuzione dei rendimenti dei titoli di stato italiani.

 Il risultato del mercato italiano con un premio al rischio pari a 3,42 % appare in linea con l’andamento del fenomeno del mercato che i rendimenti delle azioni tendano a essere più elevati
 rispetto a quelli del comparto obbligazionario. 
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						MEDIA		MAX		MIN		Stand. Dev.				risk-free				premio		mediapremio

				k1		17.68%		116.73%		-30.86%		36.15%				11.501%				6.18%		3.42%								1		17.68%

				k2		16.15%		83.40%		-17.17%		27.09%				11.725%				4.42%										2		16.15%

				k3		16.04%		61.31%		-13.90%		20.99%				11.938%				4.10%										3		16.04%

				k4		16.06%		49.43%		-15.90%		16.97%				12.102%				3.96%										4		16.06%

				k5		16.06%		33.78%		-8.73%		13.97%				12.288%				3.77%										5		16.06%

				k6		16.12%		38.47%		-5.48%		12.41%				12.432%				3.69%										6		16.12%

				k7		16.12%		41.26%		-0.23%		11.27%				12.553%				3.56%										7		16.12%

				k8		16.21%		38.73%		0.24%		9.95%				12.665%				3.55%										8		16.21%

				k9		16.07%		37.60%		-0.24%		9.20%				12.772%				3.30%										9		16.07%

				k10		15.82%		29.92%		1.13%		8.34%				12.843%				2.98%										10		15.82%

				k11		15.87%		29.53%		5.20%		7.28%				12.875%				3.00%										11		15.87%

				k12		16.00%		28.84%		7.72%		6.10%				12.878%				3.12%										12		16.00%

				k13		16.33%		25.11%		8.83%		4.71%				12.860%				3.47%										13		16.33%

				k14		16.40%		23.78%		8.75%		4.34%				12.840%				3.56%										14		16.40%

				k15		16.28%		22.09%		6.49%		4.31%				12.826%				3.45%										15		16.28%

				k16		16.67%		22.81%		9.75%		3.50%				12.836%				3.83%										16		16.67%

				k17		16.86%		22.05%		11.52%		2.92%				12.852%				4.01%										17		16.86%

				k18		16.65%		21.06%		11.04%		3.18%				12.866%				3.79%										18		16.65%

				k19		16.52%		21.69%		10.15%		3.65%				12.860%				3.66%										19		16.52%

				k20		16.40%		21.96%		11.15%		4.17%				12.824%				3.57%										20		16.40%

				k21		16.61%		22.55%		10.89%		4.45%				12.749%				3.86%										21		16.61%

				k22		16.80%		22.60%		10.36%		4.53%				12.636%				4.16%										22		16.80%

				k23		16.36%		22.16%		10.52%		4.37%				12.519%				3.84%										23		16.36%

				k24		15.86%		20.78%		11.50%		3.69%				12.392%				3.47%										24		15.86%

				k25		15.01%		17.11%		12.64%		2.20%				12.241%				2.77%										25		15.01%

				k26		14.38%		15.60%		12.98%		1.37%				12.046%				2.33%										26		14.38%

				k27		13.65%		14.39%		12.82%		0.79%				11.874%				1.77%										27		13.65%

				k28		12.62%		13.56%		11.68%		1.32%				11.651%				0.97%										28		12.62%

				k29		12.47%		12.47%		12.47%		0.00%				11.412%				1.05%										29		12.47%





k1

		

				BANCA COMMERCIALE ITALIANA - Servizio Studi e Analisi Finanziaria

																max		116.7289%

																min		-30.8597%

						indice		var.		indice		var.		DY		DY		k1		stand dev				bot 1y

						globale		%		perform.		%		cap.to		media		17.68%		36.15%				11.501%

				1972		100.00				100.00				(diff.)

				12/31/73		126.84		26.84%		129.50		29.50%		2.66%		2.6563533334		29.4964%						5.820%

				12/31/74		87.56		-30.97%		91.91		-29.02%		1.95%		2.4678393527		-29.0225%						8.850%

				12/31/75		82.79		-5.45%		89.20		-2.95%		2.50%		2.1881228453		-2.9487%						15.610%

				12/31/76		74.89		-9.54%		83.23		-6.69%		2.85%		2.3587421395		-6.6931%						8.990%

				12/30/77		55.68		-25.65%		64.96		-21.95%		3.70%		2.7700019796		-21.9522%						16.690%

				12/29/78		68.83		23.62%		84.55		30.16%		6.54%		3.6403744604		30.1551%						12.990%

				12/31/79		82.45		19.79%		105.20		24.43%		4.64%		3.1918967807		24.4252%						12.300%

				12/31/80		172.16		108.81%		228.00		116.73%		7.92%		6.5329834117		116.7289%						14.550%

				12/31/81		194.80		13.15%		263.79		15.70%		2.55%		4.3822160904		15.6960%						16.140%

				12/31/82		165.92		-14.83%		235.20		-10.84%		3.99%		7.766990359		-10.8383%						19.980%

				12/30/83		191.48		15.41%		284.39		20.91%		5.51%		9.1415731595		20.9146%						18.550%

				12/31/84		230.30		20.27%		361.04		26.95%		6.68%		12.7878385706		26.9521%						17.480%

				12/31/85		457.03		98.45%		746.20		106.68%		8.23%		18.9560667404		106.6809%						14.680%

				12/31/86		722.77		58.14%		1,207.95		61.88%		3.74%		17.0711281291		61.8802%						13.140%

				12/31/87		487.99		-32.48%		835.18		-30.86%		1.62%		11.7356562809		-30.8597%						10.010%

				12/30/88		589.72		20.85%		1,040.75		24.61%		3.77%		18.3802318547		24.6133%						11.390%

				12/29/89		687.44		16.57%		1,241.61		19.30%		2.73%		16.0968774764		19.3002%						11.514%

				12/31/90		516.58		-24.85%		952.85		-23.26%		1.60%		10.9783735319		-23.2575%						13.041%

				12/31/91		507.78		-1.70%		958.59		0.60%		2.31%		11.913762265		0.6028%						13.026%

				12/31/92		446.32		-12.10%		862.97		-9.98%		2.13%		10.8067020509		-9.9754%						12.863%

				12/31/93		619.47		38.80%		1,221.73		41.57%		2.78%		12.3989176358		41.5731%						14.100%

				12/30/94		632.47		2.10%		1,268.66		3.84%		1.74%		10.7967840891		3.8415%						8.543%

				12/29/95		589.93		-6.73%		1,213.88		-4.32%		2.41%		15.2318416727		-4.3177%						10.438%

				12/31/96		666.40		12.96%		1,406.39		15.86%		2.90%		17.0879225151		15.8592%						10.338%

				12/31/97		1,053.18		58.04%		2,281.66		62.23%		4.19%		27.9535418879		62.2349%						6.582%

				12/30/98		1,486.99		41.19%		3,267.73		43.22%		2.03%		21.3432110193		43.2170%						5.020%

				12/30/99		1,816.72		22.17%		4,070.06		24.55%		2.38%		35.3745236779		24.5533%						3.160%

				12/29/00		1,916.35		5.48%		4,377.60		7.56%		2.07%		37.6435043673		7.5561%						3.690%

				12/28/01		1,433.36		-25.20%		3,343.53		-23.62%		1.58%		30.3132150775		-23.6218%						4.055%





k2

												stand dev

								max		83.3975%		27.09%

								min		-17.1701%

						Pt		Dt		k2		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		11.725%						media		16.15%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-   126.84

		7.324%		2		87.56		2.4678393527		-3.77953%		90.03		2.4678393527		-   87.56

		12.179%		3		82.79		2.1881228453		-17.17013%				84.98		2.1881228453		-   82.79

		12.251%		4		74.89		2.3587421395		-4.81468%						77.25		2.3587421395		-   74.89

		12.774%		5		55.68		2.7700019796		-14.53940%								58.45		2.7700019796		-   55.68

		14.825%		6		68.83		3.6403744604		0.23805%										72.47		3.6403744604		-   68.83

		12.644%		7		82.45		3.1918967807		27.33260%												85.64		3.1918967807		-   82.45

		13.419%		8		172.16		6.5329834117		63.46108%														178.69		6.5329834117		-   172.16

		15.342%		9		194.80		4.3822160904		59.44052%																199.18		4.3822160904		-   194.80

		18.044%		10		165.92		7.766990359		1.72328%																		173.69		7.766990359		-   165.92

		19.263%		11		191.48		9.1415731595		3.49640%																				200.62		9.1415731595		-   191.48

		18.014%		12		230.30		12.7878385706		23.82709%																						243.09		12.7878385706		-   230.30

		16.072%		13		457.03		18.9560667404		61.03961%																								475.99		18.9560667404		-   457.03

		13.907%		14		722.77		17.0711281291		83.39753%																										739.84		17.0711281291		-   722.77

		11.564%		15		487.99		11.7356562809		6.45101%																												499.73		11.7356562809		-   487.99

		10.698%		16		589.72		18.3802318547		-7.45960%																														608.10		18.3802318547		-   589.72

		11.452%		17		687.44		16.0968774764		21.96898%																																703.54		16.0968774764		-   687.44

		12.275%		18		516.58		10.9783735319		-4.04253%																																		527.56		10.9783735319		-   516.58

		13.033%		19		507.78		11.913762265		-12.25049%																																				519.69		11.913762265		-   507.78

		12.944%		20		446.32		10.8067020509		-4.77015%																																						457.13		10.8067020509		-   446.32

		13.480%		21		619.47		12.3989176358		12.62076%																																								631.87		12.3989176358		-   619.47

		11.287%		22		632.47		10.7967840891		21.44988%																																										643.27		10.7967840891		-   632.47

		9.487%		23		589.93		15.2318416727		-0.28632%																																												605.16		15.2318416727		-   589.93

		10.388%		24		666.40		17.0879225151		5.16615%																																														683.49		17.0879225151		-   666.40

		8.444%		25		1,053.18		27.9535418879		36.83135%																																																1,081.13		27.9535418879		-   1,053.18

		5.798%		26		1,486.99		21.3432110193		52.55815%																																																		1,508.33		21.3432110193		-   1,486.99

		4.086%		27		1,816.72		35.3745236779		33.62837%																																																				1,852.09		35.3745236779		-   1,816.72

		3.425%		28		1,916.35		37.6435043673		15.82808%																																																						1,953.99		37.6435043673

		3.872%		29		1,433.36		30.3132150775		-9.19898%																																																								1,463.67





k3

												stand dev

								max		61.3079%		20.99%

								min		-13.8989%

						Pt		Dt		k3		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		11.938%						media		16.04%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

		10.018%		3		82.79		2.1881228453		-3.51103%		84.98		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

		11.106%		4		74.89		2.3587421395		-13.8989%				77.25		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

		13.712%		5		55.68		2.7700019796		-10.7257%						58.45		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

		12.846%		6		68.83		3.6403744604		-2.2042%								72.47		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

		13.977%		7		82.45		3.1918967807		7.3882%										85.64		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

		13.276%		8		172.16		6.5329834117		51.0299%												178.69		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

		14.319%		9		194.80		4.3822160904		46.3095%														199.18		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

		16.868%		10		165.92		7.766990359		32.2979%																173.69		7.766990359		7.766990359		-165.92

		18.213%		11		191.48		9.1415731595		7.5278%																		200.62		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		18.666%		12		230.30		12.7878385706		10.4771%																				243.09		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		16.892%		13		457.03		18.9560667404		45.7820%																						475.99		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		15.086%		14		722.77		17.0711281291		61.3079%																								739.84		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		12.593%		15		487.99		11.7356562809		34.2139%																										499.73		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		11.506%		16		589.72		18.3802318547		12.0338%																												608.10		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		10.969%		17		687.44		16.0968774764		0.5091%																														703.54		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		11.979%		18		516.58		10.9783735319		4.9881%																																527.56		10.9783735319		10.9783735319		-516.58

		12.525%		19		507.78		11.913762265		-2.5542%																																		519.69		11.913762265		11.913762265		-507.78

		12.977%		20		446.32		10.8067020509		-11.5147%																																				457.13		10.8067020509		10.8067020509		-446.32

		13.328%		21		619.47		12.3989176358		8.3766%																																						631.87		12.3989176358		12.3989176358		-619.47

		11.810%		22		632.47		10.7967840891		9.6740%																																								643.27		10.7967840891		10.7967840891		-632.47

		11.003%		23		589.93		15.2318416727		12.3499%																																										605.16		15.2318416727		15.2318416727		-589.93

		9.770%		24		666.40		17.0879225151		4.7143%																																												683.49		17.0879225151		17.0879225151		-666.40

		9.104%		25		1,053.18		27.9535418879		21.1339%																																														1,081.13		27.9535418879		27.9535418879		-1053.18

		7.290%		26		1,486.99		21.3432110193		38.8766%																																																1,508.33		21.3432110193		21.3432110193		-1486.99

		4.911%		27		1,816.72		35.3745236779		42.7761%																																																		1,852.09		35.3745236779		35.3745236779

		3.954%		28		1,916.35		37.6435043673		24.4732%																																																				1,953.99		37.6435043673

		3.634%		29		1,433.36		30.3132150775		1.1289%																																																						1,463.67





k4

												stand dev

								max		49.4276%		16.97%

								min		-15.9007%

						Pt		Dt		k4		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.102%						media		16.06%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

		9.760%		4		74.89		2.3587421395		-4.2842%		77.25		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

		12.476%		5		55.68		2.7700019796		-15.9007%				58.45		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

		13.531%		6		68.83		3.6403744604		-2.3990%						72.47		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

		12.709%		7		82.45		3.1918967807		3.4968%								85.64		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

		14.120%		8		172.16		6.5329834117		26.9097%										178.69		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

		13.985%		9		194.80		4.3822160904		41.8215%												199.18		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

		15.709%		10		165.92		7.766990359		30.1499%														173.69		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

		17.286%		11		191.48		9.1415731595		29.5502%																200.62		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		18.029%		12		230.30		12.7878385706		11.8188%																		243.09		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		17.656%		13		457.03		18.9560667404		28.0454%																				475.99		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		15.942%		14		722.77		17.0711281291		49.4276%																						739.84		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		13.795%		15		487.99		11.7356562809		32.2068%																								499.73		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		12.291%		16		589.72		18.3802318547		31.8854%																										608.10		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		11.508%		17		687.44		16.0968774764		13.7344%																												703.54		16.10		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		11.484%		18		516.58		10.9783735319		-5.8119%																														527.56		10.98		10.9783735319		10.9783735319		-516.58

		12.240%		19		507.78		11.913762265		3.9195%																																519.69		11.91		11.913762265		11.913762265		-507.78

		12.609%		20		446.32		10.8067020509		-4.3983%																																		457.13		10.81		10.8067020509		10.8067020509		-446.32

		13.256%		21		619.47		12.3989176358		-0.8258%																																				631.87		12.40		12.3989176358		12.3989176358		-619.47

		12.113%		22		632.47		10.7967840891		7.2585%																																						643.27		10.80		10.7967840891		10.7967840891		-632.47

		11.465%		23		589.93		15.2318416727		6.1000%																																								605.16		15.23		15.2318416727		15.2318416727		-589.93

		10.837%		24		666.40		17.0879225151		13.1869%																																										683.49		17.09		17.0879225151		17.0879225151		-666.40

		8.964%		25		1,053.18		27.9535418879		16.4394%																																												1,081.13		27.95		27.9535418879		27.9535418879		-1053.18

		8.069%		26		1,486.99		21.3432110193		26.1427%																																														1,508.33		21.34		21.3432110193		21.3432110193

		6.242%		27		1,816.72		35.3745236779		35.2564%																																																1,852.09		35.37		35.3745236779

		4.605%		28		1,916.35		37.6435043673		33.3203%																																																		1,953.99		37.64

		3.979%		29		1,433.36		30.3132150775		10.6286%																																																				1,463.67





k5

												stand dev

								max		33.7842%		13.97%

								min		-8.7285%

						Pt		Dt		k5		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.2882%						media		16.06%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

		11.1124%		5		55.68		2.7700019796		-7.8851%		58.45		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

		12.5789%		6		68.83		3.6403744604		-8.7285%				72.47		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

		13.2836%		7		82.45		3.1918967807		2.0970%						85.64		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

		13.0751%		8		172.16		6.5329834117		18.9339%								178.69		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

		14.5212%		9		194.80		4.3822160904		24.7273%										199.18		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

		15.1599%		10		165.92		7.766990359		30.1510%												173.69		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

		16.2715%		11		191.48		9.1415731595		28.4126%														200.62		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		17.3249%		12		230.30		12.7878385706		29.0741%																243.09		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		17.3515%		13		457.03		18.9560667404		25.3356%																		475.99		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		16.7389%		14		722.77		17.0711281291		33.7842%																				739.84		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		14.7309%		15		487.99		11.7356562809		29.6321%																						499.73		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		13.3103%		16		589.72		18.3802318547		30.7767%																								608.10		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		12.1353%		17		687.44		16.0968774764		29.4536%																										703.54		16.10		16.10		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		11.8129%		18		516.58		10.9783735319		5.5979%																												527.56		10.98		10.98		10.9783735319		10.9783735319		-516.58

		11.7904%		19		507.78		11.913762265		-4.6225%																														519.69		11.91		11.91		11.913762265		11.913762265		-507.78

		12.3643%		20		446.32		10.8067020509		1.1336%																																457.13		10.81		10.81		10.8067020509		10.8067020509		-446.32

		12.9058%		21		619.47		12.3989176358		3.0662%																																		631.87		12.40		12.40		12.3989176358		12.3989176358		-619.47

		12.2977%		22		632.47		10.7967840891		0.0578%																																				643.27		10.80		10.80		10.7967840891		10.7967840891		-632.47

		11.7757%		23		589.93		15.2318416727		4.9288%																																						605.16		15.23		15.23		15.2318416727		15.2318416727		-589.93

		11.2389%		24		666.40		17.0879225151		7.9021%																																								683.49		17.09		17.09		17.0879225151		17.0879225151		-666.40

		9.9722%		25		1,053.18		27.9535418879		21.2639%																																										1,081.13		27.95		27.95		27.9535418879		27.9535418879

		8.1634%		26		1,486.99		21.3432110193		21.1638%																																												1,508.33		21.34		21.34		21.3432110193

		7.0685%		27		1,816.72		35.3745236779		25.8347%																																														1,852.09		35.37		35.37

		5.7269%		28		1,916.35		37.6435043673		29.4468%																																																1,953.99		37.64

		4.4944%		29		1,433.36		30.3132150775		19.9448%																																																		1,463.67





k6

												stand dev

								max		38.4705%		12.41%

								min		-5.4827%

						Pt		Dt		k6		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.432%						media		16.12%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

		11.423%		6		68.83		3.6403744604		-2.8876%		72.47		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

		12.532%		7		82.45		3.1918967807		-4.2812%				85.64		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

		13.494%		8		172.16		6.5329834117		14.7372%						178.69		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

		13.580%		9		194.80		4.3822160904		18.4263%								199.18		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

		15.413%		10		165.92		7.766990359		18.4639%										173.69		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

		15.718%		11		191.48		9.1415731595		28.7366%												200.62		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		16.472%		12		230.30		12.7878385706		28.1953%														243.09		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		16.880%		13		457.03		18.9560667404		38.4705%																475.99		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		16.639%		14		722.77		17.0711281291		30.3757%																		739.84		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		15.590%		15		487.99		11.7356562809		20.9698%																				499.73		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		14.167%		16		589.72		18.3802318547		28.8673%																						608.10		18.38		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		13.009%		17		687.44		16.0968774764		28.9781%																								703.54		16.10		16.10		16.10		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		12.286%		18		516.58		10.9783735319		19.6156%																										527.56		10.98		10.98		10.98		10.9783735319		10.9783735319		-516.58

		12.014%		19		507.78		11.913762265		4.8086%																												519.69		11.91		11.91		11.91		11.913762265		11.913762265		-507.78

		11.968%		20		446.32		10.8067020509		-5.4827%																														457.13		10.81		10.81		10.81		10.8067020509		10.8067020509		-446.32

		12.652%		21		619.47		12.3989176358		6.6065%																																631.87		12.40		12.40		12.40		12.3989176358		12.3989176358		-619.47

		12.167%		22		632.47		10.7967840891		3.1888%																																		643.27		10.80		10.80		10.80		10.7967840891		10.7967840891		-632.47

		11.986%		23		589.93		15.2318416727		-0.6527%																																				605.16		15.23		15.23		15.23		15.2318416727		15.2318416727		-589.93

		11.535%		24		666.40		17.0879225151		6.5839%																																						683.49		17.09		17.09		17.09		17.0879225151		17.0879225151

		10.449%		25		1,053.18		27.9535418879		15.1063%																																								1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.9535418879

		9.131%		26		1,486.99		21.3432110193		24.4990%																																										1,508.33		21.34		21.34		21.34

		7.313%		27		1,816.72		35.3745236779		21.6987%																																												1,852.09		35.37		35.37

		6.498%		28		1,916.35		37.6435043673		22.7397%																																														1,953.99		37.64

		5.446%		29		1,433.36		30.3132150775		19.2036%																																																1,463.67





k7

												stand dev

								max		41.2599%		11.27%

								min		-0.2323%

						Pt		Dt		k7		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.553%						media		16.12%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

		11.548%		7		82.45		3.1918967807		0.2643%		85.64		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

		12.818%		8		172.16		6.5329834117		6.6694%				178.69		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

		13.868%		9		194.80		4.3822160904		14.8631%						199.18		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

		14.473%		10		165.92		7.766990359		14.1193%								173.69		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

		15.856%		11		191.48		9.1415731595		18.7724%										200.62		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		15.968%		12		230.30		12.7878385706		28.5144%												243.09		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		16.214%		13		457.03		18.9560667404		36.1134%														475.99		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		16.338%		14		722.77		17.0711281291		41.2599%																739.84		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		15.668%		15		487.99		11.7356562809		20.1247%																		499.73		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		14.980%		16		589.72		18.3802318547		21.4287%																				608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		13.784%		17		687.44		16.0968774764		27.6166%																						703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		13.013%		18		516.58		10.9783735319		20.8167%																								527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.9783735319		10.9783735319		-516.58

		12.391%		19		507.78		11.913762265		17.0246%																										519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.913762265		11.913762265		-507.78

		12.135%		20		446.32		10.8067020509		2.7450%																												457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.8067020509		10.8067020509		-446.32

		12.270%		21		619.47		12.3989176358		-0.2323%																														631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.3989176358		12.3989176358		-619.47

		12.055%		22		632.47		10.7967840891		6.2325%																																643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.7967840891		10.7967840891		-632.47

		11.918%		23		589.93		15.2318416727		2.1434%																																		605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.2318416727		15.2318416727

		11.749%		24		666.40		17.0879225151		1.4278%																																				683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.0879225151

		10.813%		25		1,053.18		27.9535418879		12.7901%																																						1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		9.656%		26		1,486.99		21.3432110193		18.5520%																																								1,508.33		21.34		21.34		21.34

		8.257%		27		1,816.72		35.3745236779		24.5063%																																										1,852.09		35.37		35.37

		6.788%		28		1,916.35		37.6435043673		19.6836%																																												1,953.99		37.64

		6.145%		29		1,433.36		30.3132150775		15.2326%																																														1,463.67





k8

												stand dev

								max		38.7346%		9.95%

								min		0.2354%

						Pt		Dt		k8		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.665%						media		16.21%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

		11.919%		8		172.16		6.5329834117		9.4720%		178.69		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

		13.228%		9		194.80		4.3822160904		7.6732%				199.18		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

		14.615%		10		165.92		7.766990359		11.6137%						173.69		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

		14.975%		11		191.48		9.1415731595		14.8497%								200.62		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		16.058%		12		230.30		12.7878385706		19.6338%										243.09		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		15.806%		13		457.03		18.9560667404		35.2401%												475.99		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		15.826%		14		722.77		17.0711281291		38.7346%														739.84		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		15.528%		15		487.99		11.7356562809		30.7434%																499.73		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		15.124%		16		589.72		18.3802318547		20.6103%																		608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		14.541%		17		687.44		16.0968774764		21.1924%																				703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		13.691%		18		516.58		10.9783735319		20.8314%																						527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.9783735319		10.9783735319		-516.58

		13.015%		19		507.78		11.913762265		18.4724%																								519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.913762265		11.913762265		-507.78

		12.450%		20		446.32		10.8067020509		13.7466%																										457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.8067020509		10.8067020509		-446.32

		12.379%		21		619.47		12.3989176358		6.5643%																												631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.3989176358		12.3989176358		-619.47

		11.798%		22		632.47		10.7967840891		0.2354%																														643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.7967840891		10.7967840891

		11.852%		23		589.93		15.2318416727		4.9524%																																605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.2318416727

		11.719%		24		666.40		17.0879225151		3.6520%																																		683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		11.089%		25		1,053.18		27.9535418879		7.1876%																																				1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		10.072%		26		1,486.99		21.3432110193		15.9960%																																						1,508.33		21.34		21.34		21.34

		8.822%		27		1,816.72		35.3745236779		19.2445%																																								1,852.09		35.37		35.37

		7.675%		28		1,916.35		37.6435043673		22.3967%																																										1,953.99		37.64

		6.442%		29		1,433.36		30.3132150775		13.6289%																																												1,463.67





k9

												stand dev

								max		37.5953%		9.20%

								min		-0.2435%

						Pt		Dt		k9		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.772%						media		16.07%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

		12.380%		9		194.80		4.3822160904		10.0850%		199.18		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

		13.959%		10		165.92		7.766990359		5.6422%				173.69		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

		15.045%		11		191.48		9.1415731595		12.4862%						200.62		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		15.251%		12		230.30		12.7878385706		15.9587%								243.09		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		15.904%		13		457.03		18.9560667404		26.0838%										475.99		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		15.507%		14		722.77		17.0711281291		37.5953%												739.84		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		15.164%		15		487.99		11.7356562809		29.8884%														499.73		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		15.060%		16		589.72		18.3802318547		30.1639%																608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		14.718%		17		687.44		16.0968774764		20.4833%																		703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		14.373%		18		516.58		10.9783735319		16.0337%																				527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.9783735319		10.9783735319		-516.58

		13.617%		19		507.78		11.913762265		18.8050%																						519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.913762265		11.913762265		-507.78

		12.998%		20		446.32		10.8067020509		15.4942%																								457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.8067020509		10.8067020509		-446.32

		12.632%		21		619.47		12.3989176358		16.1513%																										631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.3989176358		12.3989176358

		11.946%		22		632.47		10.7967840891		6.2858%																												643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.7967840891

		11.646%		23		589.93		15.2318416727		-0.2435%																														605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		11.683%		24		666.40		17.0879225151		6.0117%																																683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		11.136%		25		1,053.18		27.9535418879		8.5601%																																		1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		10.398%		26		1,486.99		21.3432110193		10.4749%																																				1,508.33		21.34		21.34		21.34

		9.282%		27		1,816.72		35.3745236779		16.8601%																																						1,852.09		35.37		35.37

		8.240%		28		1,916.35		37.6435043673		17.9775%																																								1,953.99		37.64

		7.267%		29		1,433.36		30.3132150775		16.6977%																																										1,463.67





k10

												stand dev

								max		29.9209%		8.34%

								min		1.1326%

						Pt		Dt		k10		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.8434%						media		15.82%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

		13.1180%		10		165.92		7.766990359		8.0310%		173.69		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

		14.4103%		11		191.48		9.1415731595		6.9047%				200.62		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		15.2866%		12		230.30		12.7878385706		13.6594%						243.09		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		15.1935%		13		457.03		18.9560667404		21.8827%								475.99		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		15.6248%		14		722.77		17.0711281291		28.8634%										739.84		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		14.9452%		15		487.99		11.7356562809		29.9209%												499.73		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		14.7813%		16		589.72		18.3802318547		29.4501%														608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		14.7008%		17		687.44		16.0968774764		29.2404%																703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		14.5488%		18		516.58		10.9783735319		15.9937%																		527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.9783735319		10.9783735319		-516.58

		14.2379%		19		507.78		11.913762265		14.6689%																				519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.913762265		11.913762265		-507.78

		13.5414%		20		446.32		10.8067020509		16.1763%																						457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.8067020509		10.8067020509

		13.1078%		21		619.47		12.3989176358		17.4581%																								631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.3989176358

		12.2165%		22		632.47		10.7967840891		15.0377%																										643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		11.7943%		23		589.93		15.2318416727		5.2843%																												605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		11.5143%		24		666.40		17.0879225151		1.1326%																														683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		11.1618%		25		1,053.18		27.9535418879		10.2180%																																1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		10.5091%		26		1,486.99		21.3432110193		11.3892%																																		1,508.33		21.34		21.34		21.34

		9.6520%		27		1,816.72		35.3745236779		11.7264%																																				1,852.09		35.37		35.37

		8.7092%		28		1,916.35		37.6435043673		15.9646%																																						1,953.99		37.64

		7.8139%		29		1,433.36		30.3132150775		13.4097%																																								1,463.67





k11

												stand dev

								max		29.5300%		7.28%

								min		5.1980%

						Pt		Dt		k11		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.875%						media		15.87%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

		13.601%		11		191.48		9.1415731595		8.9908%		200.62		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		14.686%		12		230.30		12.7878385706		8.3581%				243.09		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		15.231%		13		457.03		18.9560667404		19.0908%						475.99		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		15.005%		14		722.77		17.0711281291		24.6579%								739.84		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		15.103%		15		487.99		11.7356562809		22.8375%										499.73		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		14.617%		16		589.72		18.3802318547		29.5300%												608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		14.480%		17		687.44		16.0968774764		28.6839%														703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		14.549%		18		516.58		10.9783735319		24.5451%																527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.9783735319		10.9783735319		-516.58

		14.409%		19		507.78		11.913762265		14.7818%																		519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.913762265		11.913762265

		14.112%		20		446.32		10.8067020509		12.6531%																				457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.8067020509

		13.592%		21		619.47		12.3989176358		17.8591%																						631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		12.685%		22		632.47		10.7967840891		16.3727%																								643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		12.054%		23		589.93		15.2318416727		13.4177%																										605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		11.661%		24		666.40		17.0879225151		6.1013%																												683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		11.057%		25		1,053.18		27.9535418879		5.1980%																														1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		10.589%		26		1,486.99		21.3432110193		12.6474%																																1,508.33		21.34		21.34		21.34

		9.820%		27		1,816.72		35.3745236779		12.4466%																																		1,852.09		35.37		35.37

		9.096%		28		1,916.35		37.6435043673		11.3680%																																				1,953.99		37.64

		8.278%		29		1,433.36		30.3132150775		12.0556%																																						1,463.67





k12

												stand dev

								max		28.8401%		6.10%

								min		7.7152%

						Pt		Dt		k12		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.878%						media		16.00%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

		13.920%		12		230.30		12.7878385706		10.1721%		243.09		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		14.686%		13		457.03		18.9560667404		13.5331%				475.99		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		15.056%		14		722.77		17.0711281291		21.7752%						739.84		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		14.580%		15		487.99		11.7356562809		19.5745%								499.73		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		14.789%		16		589.72		18.3802318547		22.9568%										608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		14.355%		17		687.44		16.0968774764		28.8401%												703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.0968774764		16.0968774764		-687.44

		14.360%		18		516.58		10.9783735319		24.5319%														527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.9783735319		10.9783735319

		14.421%		19		507.78		11.913762265		22.9215%																519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.913762265

		14.280%		20		446.32		10.8067020509		12.9676%																		457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		14.111%		21		619.47		12.3989176358		14.3859%																				631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.163%		22		632.47		10.7967840891		16.8663%																						643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		12.496%		23		589.93		15.2318416727		14.8375%																								605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		11.910%		24		666.40		17.0879225151		13.5853%																										683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		11.229%		25		1,053.18		27.9535418879		9.5047%																												1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		10.541%		26		1,486.99		21.3432110193		7.7152%																														1,508.33		21.34		21.34		21.34

		9.950%		27		1,816.72		35.3745236779		13.5170%																																1,852.09		35.37		35.37

		9.296%		28		1,916.35		37.6435043673		12.0637%																																		1,953.99		37.64

		8.667%		29		1,433.36		30.3132150775		8.2404%																																				1,463.67





k13

												stand dev

								max		25.1072%		4.71%

								min		8.8324%

						Pt		Dt		k13		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.860%						media		16.33%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

		13.978%		13		457.03		18.9560667404		14.8142%		475.99		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		14.566%		14		722.77		17.0711281291		16.2946%				739.84		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		14.659%		15		487.99		11.7356562809		17.3651%						499.73		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		14.332%		16		589.72		18.3802318547		19.8842%								608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547		-589.72

		14.533%		17		687.44		16.0968774764		22.7288%										703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.0968774764		16.0968774764

		14.254%		18		516.58		10.9783735319		25.1072%												527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.9783735319

		14.257%		19		507.78		11.913762265		23.0798%														519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

		14.301%		20		446.32		10.8067020509		20.8731%																457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		14.266%		21		619.47		12.3989176358		14.5122%																		631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.673%		22		632.47		10.7967840891		13.7030%																				643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		12.951%		23		589.93		15.2318416727		15.4629%																						605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		12.329%		24		666.40		17.0879225151		14.9000%																								683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		11.490%		25		1,053.18		27.9535418879		16.2289%																										1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		10.738%		26		1,486.99		21.3432110193		11.5529%																												1,508.33		21.34		21.34		21.34

		9.955%		27		1,816.72		35.3745236779		8.8324%																														1,852.09		35.37		35.37

		9.455%		28		1,916.35		37.6435043673		13.0899%																																1,953.99		37.64

		8.883%		29		1,433.36		30.3132150775		9.1401%																																		1,463.67





k14

												stand dev

								max		23.7765%		4.34%

								min		8.7485%

						Pt		Dt		k14		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.840%						media		16.40%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

		13.918%		14		722.77		17.0711281291		17.2888%		739.84		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		14.234%		15		487.99		11.7356562809		12.6423%				499.73		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809		-487.99

		14.423%		16		589.72		18.3802318547		17.7753%						608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.3802318547		18.3802318547

		14.128%		17		687.44		16.0968774764		19.8506%								703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.0968774764

		14.426%		18		516.58		10.9783735319		19.6274%										527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

		14.166%		19		507.78		11.913762265		23.7765%												519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

		14.156%		20		446.32		10.8067020509		21.2359%														457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		14.286%		21		619.47		12.3989176358		21.8193%																631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.847%		22		632.47		10.7967840891		13.8849%																		643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.439%		23		589.93		15.2318416727		12.6011%																				605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		12.762%		24		666.40		17.0879225151		15.4846%																						683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		11.908%		25		1,053.18		27.9535418879		17.2106%																								1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		11.015%		26		1,486.99		21.3432110193		17.7107%																										1,508.33		21.34		21.34		21.34

		10.179%		27		1,816.72		35.3745236779		12.3484%																												1,852.09		35.37		35.37

		9.495%		28		1,916.35		37.6435043673		8.7485%																														1,953.99		37.64

		9.060%		29		1,433.36		30.3132150775		10.3239%																																1,463.67





k15

												stand dev

								max		22.0944%		4.31%

								min		6.4888%

						Pt		Dt		k15		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.826%						media		16.28%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291		-722.77

		13.653%		15		487.99		11.7356562809		13.8428%		499.73		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809		11.7356562809

		14.042%		16		589.72		18.3802318547		13.2740%				608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.3802318547

		14.226%		17		687.44		16.0968774764		17.8567%						703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

		14.055%		18		516.58		10.9783735319		17.1415%								527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

		14.332%		19		507.78		11.913762265		18.6391%										519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

		14.078%		20		446.32		10.8067020509		22.0944%												457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		14.153%		21		619.47		12.3989176358		22.0709%														631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.894%		22		632.47		10.7967840891		20.9258%																643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.617%		23		589.93		15.2318416727		12.8713%																		605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		13.229%		24		666.40		17.0879225151		12.7672%																				683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		12.339%		25		1,053.18		27.9535418879		17.5464%																						1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		11.435%		26		1,486.99		21.3432110193		18.5049%																								1,508.33		21.34		21.34		21.34

		10.474%		27		1,816.72		35.3745236779		18.0909%																										1,852.09		35.37		35.37

		9.734%		28		1,916.35		37.6435043673		12.0570%																												1,953.99		37.64

		9.123%		29		1,433.36		30.3132150775		6.4888%																														1,463.67





k16

												stand dev

								max		22.8094%		3.50%

								min		9.7524%

						Pt		Dt		k16		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.836%						media		16.67%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404		-457.03

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291		17.0711281291

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.7356562809

		13.510%		16		589.72		18.3802318547		14.3687%		608.10		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

		13.883%		17		687.44		16.0968774764		13.5764%				703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

		14.152%		18		516.58		10.9783735319		15.4429%						527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

		13.991%		19		507.78		11.913762265		16.3347%								519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

		14.240%		20		446.32		10.8067020509		17.2512%										457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		14.080%		21		619.47		12.3989176358		22.8094%												631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.794%		22		632.47		10.7967840891		21.2535%														643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.675%		23		589.93		15.2318416727		19.7535%																605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		13.409%		24		666.40		17.0879225151		13.0105%																		683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		12.802%		25		1,053.18		27.9535418879		14.8069%																				1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		11.867%		26		1,486.99		21.3432110193		18.7106%																						1,508.33		21.34		21.34		21.34

		10.899%		27		1,816.72		35.3745236779		18.8115%																								1,852.09		35.37		35.37

		10.037%		28		1,916.35		37.6435043673		17.5085%																										1,953.99		37.64

		9.370%		29		1,433.36		30.3132150775		9.7524%																												1,463.67





k17

												stand dev

								max		22.0468%		2.92%

								min		11.5181%

						Pt		Dt		k17		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.852%						media		16.86%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706		-230.30

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404		18.9560667404

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.0711281291

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

		13.392%		17		687.44		16.0968774764		14.5984%		703.54		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

		13.833%		18		516.58		10.9783735319		11.5181%				527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

		14.085%		19		507.78		11.913762265		14.7630%						519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

		13.924%		20		446.32		10.8067020509		15.1268%								457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		14.232%		21		619.47		12.3989176358		18.1299%										631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.746%		22		632.47		10.7967840891		22.0468%												643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.594%		23		589.93		15.2318416727		20.1829%														605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		13.476%		24		666.40		17.0879225151		19.6038%																683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		12.996%		25		1,053.18		27.9535418879		14.8761%																		1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		12.329%		26		1,486.99		21.3432110193		16.0183%																				1,508.33		21.34		21.34		21.34

		11.335%		27		1,816.72		35.3745236779		18.9821%																						1,852.09		35.37		35.37

		10.461%		28		1,916.35		37.6435043673		18.2417%																								1,953.99		37.64

		9.676%		29		1,433.36		30.3132150775		15.1068%																										1,463.67





k18

												stand dev

								max		21.0602%		3.18%

								min		11.0367%

						Pt		Dt		k18		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.866%						media		16.65%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595		-191.48

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706		12.7878385706

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.9560667404

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

		13.372%		18		516.58		10.9783735319		12.6342%		527.56		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

		13.788%		19		507.78		11.913762265		11.0367%				519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

		14.017%		20		446.32		10.8067020509		13.6900%						457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		13.934%		21		619.47		12.3989176358		16.0363%								631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.908%		22		632.47		10.7967840891		17.5584%										643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.560%		23		589.93		15.2318416727		21.0602%												605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		13.410%		24		666.40		17.0879225151		20.0332%														683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		13.081%		25		1,053.18		27.9535418879		20.9499%																1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		12.537%		26		1,486.99		21.3432110193		15.9946%																		1,508.33		21.34		21.34		21.34

		11.799%		27		1,816.72		35.3745236779		16.3931%																				1,852.09		35.37		35.37

		10.896%		28		1,916.35		37.6435043673		18.4499%																						1,953.99		37.64

		10.095%		29		1,433.36		30.3132150775		16.0026%																								1,463.67





k19

												stand dev

								max		21.6933%		3.65%

								min		10.1494%

						Pt		Dt		k19		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.860%						media		16.52%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359		-165.92

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595		9.1415731595

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.7878385706

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

		13.354%		19		507.78		11.913762265		12.1425%		519.69		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

		13.739%		20		446.32		10.8067020509		10.1494%				457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		14.022%		21		619.47		12.3989176358		14.5999%						631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.644%		22		632.47		10.7967840891		15.5692%								643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.723%		23		589.93		15.2318416727		16.7310%										605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		13.388%		24		666.40		17.0879225151		20.8996%												683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		13.040%		25		1,053.18		27.9535418879		21.2409%														1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		12.642%		26		1,486.99		21.3432110193		21.6933%																1,508.33		21.34		21.34		21.34

		12.023%		27		1,816.72		35.3745236779		16.3441%																		1,852.09		35.37		35.37

		11.356%		28		1,916.35		37.6435043673		16.0020%																				1,953.99		37.64

		10.525%		29		1,433.36		30.3132150775		16.3788%																						1,463.67





k20

												stand dev

								max		21.9599%		4.17%

								min		11.1543%

						Pt		Dt		k20		20		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.824%						media		16.40%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904		-194.80

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359		7.766990359

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.1415731595

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

				19		507.78		11.913762265				11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

		13.330%		20		446.32		10.8067020509		11.2782%		457.13		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		13.757%		21		619.47		12.3989176358		11.1543%				631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.741%		22		632.47		10.7967840891		14.2069%						643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.481%		23		589.93		15.2318416727		14.8438%								605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		13.551%		24		666.40		17.0879225151		16.7034%										683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		13.038%		25		1,053.18		27.9535418879		21.9599%												1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		12.625%		26		1,486.99		21.3432110193		21.9111%														1,508.33		21.34		21.34		21.34

		12.148%		27		1,816.72		35.3745236779		21.7927%																1,852.09		35.37		35.37

		11.591%		28		1,916.35		37.6435043673		15.9813%																		1,953.99		37.64

		10.979%		29		1,433.36		30.3132150775		14.1354%																				1,463.67





k21

												stand dev

								max		22.5460%		4.45%

								min		10.8909%

						Pt		Dt		k21		21		22		23		24		25		26		27		28

		12.749%						media		16.61%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117		-172.16

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904		4.3822160904

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.766990359

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

				19		507.78		11.913762265				11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

				20		446.32		10.8067020509				10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

		13.366%		21		619.47		12.3989176358		12.1755%		631.87		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.503%		22		632.47		10.7967840891		10.8909%				643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.582%		23		589.93		15.2318416727		13.5595%						605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		13.329%		24		666.40		17.0879225151		14.8750%								683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		13.209%		25		1,053.18		27.9535418879		17.9031%										1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		12.642%		26		1,486.99		21.3432110193		22.5460%												1,508.33		21.34		21.34		21.34

		12.155%		27		1,816.72		35.3745236779		21.9954%														1,852.09		35.37		35.37

		11.730%		28		1,916.35		37.6435043673		21.2941%																1,953.99		37.64

		11.220%		29		1,433.36		30.3132150775		14.2398%																		1,463.67





k22

														stand dev

										max		22.6041%		4.53%

										min		10.3616%

								Pt		Dt		k22		22		23		24		25		26		27		28

		12.636%								media		16.80%

				0				100.00						-100.00

				1				126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2				87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3				82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4				74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5				55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6				68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7				82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807		-82.45

				8				172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117		6.5329834117

				9				194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.3822160904

				10				165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77

				11				191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14

				12				230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79

				13				457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96

				14				722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07

				15				487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74

				16				589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

				17				687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

				18				516.58		10.9783735319				10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

				19				507.78		11.913762265				11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

				20				446.32		10.8067020509				10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

				21				619.47		12.3989176358				12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

		13.142%		22				632.47		10.7967840891		11.8969%		643.27		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.362%		23				589.93		15.2318416727		10.3616%				605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		13.432%		24				666.40		17.0879225151		13.6274%						683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		13.014%		25				1,053.18		27.9535418879		16.0885%								1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		12.823%		26				1,486.99		21.3432110193		18.6187%										1,508.33		21.34		21.34		21.34

		12.193%		27				1,816.72		35.3745236779		22.6041%												1,852.09		35.37		35.37

		11.756%		28				1,916.35		37.6435043673		21.5306%														1,953.99		37.64

		11.369%		29				1,433.36		30.3132150775		19.6541%																1,463.67





k23

												stand dev

								max		22.1643%		4.37%

								min		10.5245%

						Pt		Dt		k23		23		24		25		26		27		28

		12.519%						media		16.36%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604		-68.83

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807		3.1918967807

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.5329834117

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

				19		507.78		11.913762265				11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

				20		446.32		10.8067020509				10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

				21		619.47		12.3989176358				12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

				22		632.47		10.7967840891				10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

		13.023%		23		589.93		15.2318416727		11.3740%		605.16		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		13.229%		24		666.40		17.0879225151		10.5245%				683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		13.125%		25		1,053.18		27.9535418879		14.8289%						1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		12.654%		26		1,486.99		21.3432110193		16.8355%								1,508.33		21.34		21.34		21.34

		12.385%		27		1,816.72		35.3745236779		18.7954%										1,852.09		35.37		35.37

		11.809%		28		1,916.35		37.6435043673		22.1643%												1,953.99		37.64

		11.409%		29		1,433.36		30.3132150775		20.0213%														1,463.67





k24

												stand dev

								max		20.7842%		3.69%

								min		11.4971%

						Pt		Dt		k24		24		25		26		27		28

		12.392%						media		15.86%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796		-55.68

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604		3.6403744604

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19		3.1918967807

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53		6.53

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38		4.38

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77		7.77

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14		9.14

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79		12.79

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96		18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98		10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

				19		507.78		11.913762265				11.91		11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

				20		446.32		10.8067020509				10.81		10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

				21		619.47		12.3989176358				12.40		12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

				22		632.47		10.7967840891				10.80		10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

				23		589.93		15.2318416727				15.23		15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

		12.910%		24		666.40		17.0879225151		11.4971%		683.49		17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		12.944%		25		1,053.18		27.9535418879		11.8072%				1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		12.775%		26		1,486.99		21.3432110193		15.5845%						1,508.33		21.34		21.34		21.34

		12.241%		27		1,816.72		35.3745236779		17.0600%								1,852.09		35.37		35.37

		12.008%		28		1,916.35		37.6435043673		18.4548%										1,953.99		37.64

		11.475%		29		1,433.36		30.3132150775		20.7842%												1,463.67





k25

												stand dev

								max		17.1140%		2.20%

								min		12.6442%

						Pt		Dt		k25		25		26		27		28

		12.241%						media		15.01%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395		-74.89

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796		2.7700019796

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64		3.6403744604

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19		3.19

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53		6.53

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38		4.38

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77		7.77

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14		9.14

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79		12.79

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96		18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10		16.10		16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98		10.98		10.98		10.98		10.98

				19		507.78		11.913762265				11.91		11.91		11.91		11.91		11.91

				20		446.32		10.8067020509				10.81		10.81		10.81		10.81		10.81

				21		619.47		12.3989176358				12.40		12.40		12.40		12.40		12.40

				22		632.47		10.7967840891				10.80		10.80		10.80		10.80		10.80

				23		589.93		15.2318416727				15.23		15.23		15.23		15.23		15.23

				24		666.40		17.0879225151				17.09		17.09		17.09		17.09		17.09

		12.650%		25		1,053.18		27.9535418879		12.6675%		1,081.13		27.95		27.95		27.95		27.95

		12.616%		26		1,486.99		21.3432110193		12.6442%				1,508.33		21.34		21.34		21.34

		12.374%		27		1,816.72		35.3745236779		15.8372%						1,852.09		35.37		35.37

		11.886%		28		1,916.35		37.6435043673		16.7776%								1,953.99		37.64

		11.679%		29		1,433.36		30.3132150775		17.1140%										1,463.67





k26

												stand dev

								max		15.5981%		1.37%

								min		12.9804%

						Pt		Dt		k26		26		27		28

		12.046%						media		14.38%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453		-82.79

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395		2.3587421395

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77		2.7700019796

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64		3.64

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19		3.19

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53		6.53

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38		4.38

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77		7.77

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14		9.14

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79		12.79

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96		18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10		16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98		10.98		10.98		10.98

				19		507.78		11.913762265				11.91		11.91		11.91		11.91

				20		446.32		10.8067020509				10.81		10.81		10.81		10.81

				21		619.47		12.3989176358				12.40		12.40		12.40		12.40

				22		632.47		10.7967840891				10.80		10.80		10.80		10.80

				23		589.93		15.2318416727				15.23		15.23		15.23		15.23

				24		666.40		17.0879225151				17.09		17.09		17.09		17.09

				25		1,053.18		27.9535418879				27.95		27.95		27.95		27.95

		12.346%		26		1,486.99		21.3432110193		13.4290%		1,508.33		21.34		21.34		21.34

		12.237%		27		1,816.72		35.3745236779		12.9804%				1,852.09		35.37		35.37

		12.027%		28		1,916.35		37.6435043673		15.5981%						1,953.99		37.64

		11.574%		29		1,433.36		30.3132150775		15.5063%								1,463.67





k27

												stand dev

								max		14.3929%		0.79%

								min		12.8228%

						Pt		Dt		k27		27		28

		11.874%						media		13.65%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527		-87.56

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453		2.1881228453

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36		2.3587421395

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77		2.77

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64		3.64

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19		3.19

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53		6.53

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38		4.38

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77		7.77

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14		9.14

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79		12.79

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96		18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10		16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98		10.98		10.98

				19		507.78		11.913762265				11.91		11.91		11.91

				20		446.32		10.8067020509				10.81		10.81		10.81

				21		619.47		12.3989176358				12.40		12.40		12.40

				22		632.47		10.7967840891				10.80		10.80		10.80

				23		589.93		15.2318416727				15.23		15.23		15.23

				24		666.40		17.0879225151				17.09		17.09		17.09

				25		1,053.18		27.9535418879				27.95		27.95		27.95

				26		1,486.99		21.3432110193				21.34		21.34		21.34

		11.992%		27		1,816.72		35.3745236779		13.7237%		1,852.09		35.37		35.37

		11.908%		28		1,916.35		37.6435043673		12.8228%				1,953.99		37.64

		11.721%		29		1,433.36		30.3132150775		14.3929%						1,463.67





k28

												stand dev

								max		13.5554%		1.32%

								min		11.6833%

						Pt		Dt		k28		28

		11.651%						media		12.62%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.6563533334		-126.84

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527		2.4678393527

				3		82.79		2.1881228453				2.19		2.1881228453

				4		74.89		2.3587421395				2.36		2.36

				5		55.68		2.7700019796				2.77		2.77

				6		68.83		3.6403744604				3.64		3.64

				7		82.45		3.1918967807				3.19		3.19

				8		172.16		6.5329834117				6.53		6.53

				9		194.80		4.3822160904				4.38		4.38

				10		165.92		7.766990359				7.77		7.77

				11		191.48		9.1415731595				9.14		9.14

				12		230.30		12.7878385706				12.79		12.79

				13		457.03		18.9560667404				18.96		18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07		17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74		11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38		18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10		16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98		10.98

				19		507.78		11.913762265				11.91		11.91

				20		446.32		10.8067020509				10.81		10.81

				21		619.47		12.3989176358				12.40		12.40

				22		632.47		10.7967840891				10.80		10.80

				23		589.93		15.2318416727				15.23		15.23

				24		666.40		17.0879225151				17.09		17.09

				25		1,053.18		27.9535418879				27.95		27.95

				26		1,486.99		21.3432110193				21.34		21.34

				27		1,816.72		35.3745236779				35.37		35.37

		11.684%		28		1,916.35		37.6435043673		13.5554%		1,953.99		37.64

		11.617%		29		1,433.36		30.3132150775		11.6833%				1,463.67





k29

												stand dev

								max		12.4668%

								min		12.4668%

						Pt		Dt		k28		29

		11.412%						media		12.47%

				0		100.00						-100.00

				1		126.84		2.6563533334				2.66

				2		87.56		2.4678393527				2.4678393527

				3		82.79		2.1881228453				2.1881228453

				4		74.89		2.3587421395				2.36

				5		55.68		2.7700019796				2.77

				6		68.83		3.6403744604				3.64

				7		82.45		3.1918967807				3.19

				8		172.16		6.5329834117				6.53

				9		194.80		4.3822160904				4.38

				10		165.92		7.766990359				7.77

				11		191.48		9.1415731595				9.14

				12		230.30		12.7878385706				12.79

				13		457.03		18.9560667404				18.96

				14		722.77		17.0711281291				17.07

				15		487.99		11.7356562809				11.74

				16		589.72		18.3802318547				18.38

				17		687.44		16.0968774764				16.10

				18		516.58		10.9783735319				10.98

				19		507.78		11.913762265				11.91

				20		446.32		10.8067020509				10.81

				21		619.47		12.3989176358				12.40

				22		632.47		10.7967840891				10.80

				23		589.93		15.2318416727				15.23

				24		666.40		17.0879225151				17.09

				25		1,053.18		27.9535418879				27.95

				26		1,486.99		21.3432110193				21.34

				27		1,816.72		35.3745236779				35.37

				28		1,916.35		37.6435043673				37.64

		11.412%		29		1,433.36		30.3132150775		12.4668%		1,463.67






