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Abstract:

Our study aimed to analyze the Algiers Stock Exchange during the period
2023-2024, focusing on evaluating the performance and managing the risks of
the investment portfolio. We emphasized the importance of diversification in
risk reduction, and discussed the various objectives, components, and types of
investment portfolios. Additionally, we explored the role and responsibilities of
portfolio managers, the necessary skills for achieving outstanding performance,
and provided practical models for performance measurement and application.
Furthermore, we explained the concepts of return, risk, and the significance of
risk management, along with analyzing the impact of diversification on portfolio

returns and risks.

To achieve the study's objectives, we utilized descriptive and historical methods
in the first and second chapters to analyze fundamental concepts and theories. In
the third chapter, we employed an analytical approach through a specific case
study related to the securities market in Algeria to understand the practical

effects of diversification on the risks and performance of investment portfolios.

Due to the limited availability of stocks in the Algiers Stock Exchange,
achieving diversification is challenging. Effective diversification requires that
returns increase more than the increase in risks, thereby improving the overall
portfolio performance. When adding new assets to the investment portfolio, their
returns must be studied. If the return is higher than that of the existing portfolio,
the portfolio's yield will increase. Conversely, if it is lower, the portfolio's

performance will decrease.

Keywords: investment portfolios, return, financial risks, risk management,

Algerian Stock Exchange.
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DY) e xR
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¢(Treynor Index) ! 5 (b @
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ol e sty Alal) 31553 ddadaa elal QL] LS ja Liliia (1966) ple b alid s and

JSI el 8 (ilal) jlaie (g g iladl 8 i) A ) LSl aple (glay s yhadldl g dilad) uld

138 IR a5 268 ppald <y uld e alin (S0 ) Ll slal) 88 LS Gally Baag

da sidal) lall cld A< iadl Sl Gaalia Leae g LY gaalia elaf (uld Sy el

Lol Coslu¥) Jaadi A gital) dlgal) Cld Baaliea (S0 4y jlaiin) Adaina of 5l Ailrall dylgal) cld g
s OS apll ) lind palinall e g il 138 Y

ihdaall Bile ol A oo B ke (A s Gl ) S dans e Al )l e o Bl
A5 Ay e dhaiaall Jgual il gl i) )3 gDlall 038 4 sasia 63 lalaall (e AT ilad

wa 2017 u.u)\..« <071 22l sz\j:\...ml\ daala s@:ubﬂ\ iyl :\_La.u]\ PAPN ‘%JLA::H\J‘ Jadlaal) Q\Ji ﬁ:\x\ Q‘)ﬁ‘y cOJ‘)JJ RS g 1
.104
2 Caude Broquet et al, Gestion de portefeuille, 4e édition, édition de Boeck, Belgique, 2004, p 459.
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G gl 58S 5 dall a5l Aol 5y dabatiall ye Hhlaall e 3kl 4lSa) eyl 5 pebia
Al gl g 58 sle ogbad alall sl Lo gl 3 sl aa g G cale 3 LY
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1 il 23 sl
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Treynor =

21502 - 883 (B g2 34 -2016 Chee- siesall #3558
2 Laurent Bodson et al, performance de portefeuille, 2e édition, pearson education, France, 2010, p 136.
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Drt 3 pall 8y a8 gial) wiladly edl) Slall &5 e IS (e ddadaall ela] andi 23 salll 38 iy
138 s Lae cadgiall wilall (o J8 o Aof ddadaall adl) iledl S 13) Can dddland 1) J s
23000 Lapal) Aladiuly Cpuia (ulbie Olus 25 T 3daasall 5 aall o laY1 Y 54l

Jensen = (R, — R¢) — [Br(R, — Rf)]

idaasall Mile o4 :RP
Dbl e JAN Ldnay) vile sa :R¢

221 a0 83 (B g 14 2016 Olee ¢ sasall 7N sl !
2 Bertani, christine, portfolio management in practice, elsevier Itd, london, 2004, p 52.
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sl A jladll g JAN il : R,

(Review Pricing Model) :42a jally juaoidll 73 93 TTT
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3 hladl (e Jall Ja¥) e xiladl g ddadaall dile o LA O e 48kl sda pat ol
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! Mondher Bellalah, Gestion de portefeuille-analyse quantitative de la rentabilité et des risque, Pearson,
France, 2004, P .271.
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(k) Jalall (p) ddaasall Al Jalaa ﬁPl
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! pascal Grandi, Mesure de Performance des Fonds-Méthode résultats, Economica, France, 1998, PP 55,56.
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Gomall a8 siall ilall Ja2e 58 1 R,
Gsudl Giahladisdle s : (R, — Ry)
(Expected return) ;& gial) bl J1

DA 3. ol W leiiad Sy ) i sad) VLD (g ) sall daus gially sy
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LLEiaY) 3 53 MR aguall de gdaall ~L ¥ Clay 532 D
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) a9 ye (Baad Jlaial ol ) Lalka cad giall 2iladl 5l 250 pall (e JB a8 (3835 5 2ile ol 393 s
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23 U 0 83 (Gam a4 alla il e

(12 alaall Apluiy) o slall ¢y K5 Aaals Alaa - Jlae ) cladila B ) AN JASY il 510 il e Julad - dseall e AL el

.79 U= 2009 Ol 2 2l

3 Bertrrand Jaquillat, Burno Solnik,les marches financiers et la gestion de portefeuille, 2édition,dunod, paris,
France, 1976 , p28.
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Adaisall 4le 48 55 3 0 JS i 48 Hhall Lt 5¢(0.0003) = L% saaall ddadsdl Uy o))
aae Alla 4y sluite Aniaall ACaA A (31,00 danil) Gl 35V el pa clgy alad) Uiy cawaig

(1A da ) 5) Wkl o dllal) Aidaall J gual 230 86 (05-03) a8 g2

0,022 (ALL) % 5

-0,011 (ALL+AUR) 8 , 5

0,000 (ALL+AUR+AOM) Gl sl 4536
0,010 (ALL+AUR+AOM+SAI) Gy 5l da )i
0,249 (ALL+AUR+AOM+SAI+BIO) Gy sl dused

(04-03) 4 sl le SLaie YL ¢yl S (ar el
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L AV b jlalae e Al dadsall J seal 2ae 535 W eaza gy M) (3N

Al dia gy Uiy AV W jhalda o ddlal) dbdadd) J gual 23e L8l (07-03) B JSid)

(05-03) sy Jsaall e e YUy Gl shae] (pop ucaall
Aadad) K Lodizd by Hhalae o ddaiaoll KAL) palial) dae il gae W jelay A o
(0.022) = gy Adadsall Uy S ¢ (ALL) 4S8 agus & Aliaiall 3aal 5 48 55 e (5 5ia3 A )
o) Baaall Al Uiy aidd) ¢ (AUR) Sl ages b Aliaiall 5 30 AL 48 ) 5 Aila) nic
saall 48 5l 28 Uiy of 05 ) 138 5 ¢ (0.033) ey dadaall halie cuzaids) 61 (-0.011)
a6 Aiaiall 5 AR AL A5 5l ASLa) day s Lgibon &l Amidie ¢ (AUR) 38,80 agas

8 Aliaiall 5 dag) N ALl 43 ) ) Adlia) ey shea saaall Adadaall Uy xual ¢ (AOM) A4S
Dhiay dlaiadll Hhalde Cad ) (o) (0.010) ) sxasll Aadaall Wy adi)l ¢ (SAD) A8 d agm
31 s¥) halaay 4 jlie dadi ya (SAT) 48 )8 ages 4851 020 Uiy 8 &5 ¥ 13 s 5¢(0.010)
saall dlaiadl Uy cialy (BIO) 38,8 aga & Aiaiall 5 dudaldl 48 )l Zilial 2ays ¢ 4Ll
O G Aadnall jllie gl )} cams 3525 ¢ (0.239) Dl Adadaall Hhlie i) (51 (0.249)
dhdaall Hhlae ol i 4ie g A8LA 31 5YL D)l adi e (BIO) 4S5 dllall 48,50 Uiy
Aalia) o3 13 Aadsall lad a3y Cuay Ailiadll AL A8 5 ksl da 0 s iy ALl
Db (i (ol maia (uSall 5 dainall ACEA (3550 A lie @il e Uiy dalae 3 4l 3,
b L Aladaall Al (31 5L A jlie raddie Ui Jalae I3 Al (3 ) Adliza) a3 13) dlndaall

77



Sl duayss Al Ay A i)

il Gy dlainall sdgl ASEy Al al) Jpal] O sl OsY) pa i G paadl
Y] Calaal g dad gial)
g Jal) QA Bk o8 bl @ TT

CAS Sl agasl lalae ilS 5 (5 jlmall Gl _adV1 35k e Al 315V halae calusy Ui
&LASE\M\‘)J.“JME‘):\S.“JNA‘)J\‘)L“LA‘)}J‘SQB\A‘)AAM

BAAL i1 3l dua gy (A A el S ) agu (g jlunall i a5 Gl (06-03) a2 J g2
A Al Jaa

0,779 | 0,607 VAR (ALL)
0,901 0,812 VAR (AUR)
0,570 | 0,324 VAR (AOM)
0,423 | 0,179 VAR (SAI)
0,795 | 0,633 VAR (BIO)

(01) Gale il 3l dua ) g0 A J gl Cililara e dlaie YU Gulllall slac) he; juaall

Jaa byiall i 3l da ) g (8 A paad) S i) agl (o jbixall il jaiy)  Jl JSEN W mza g

24l pall

A da gy B An jaall S A agal (5 bl il ATy (08-03) A JSil)

al sy

ALL mAUR mAOM mSAl mBIO

(06-03) & Jsaall e alaie WU Gaddall dlac ) ez siuaal)
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33 550 oy Ol 8 35 (om RS Tl Aliina gt
ihisall ala jlalae ol Aty Al (31 5D dpal) ol 560 (g sbas J b5 sl oda
(b LS (08 5 (e A3 Sl

op = \/lealz + wiaZ + 2wyw, cov(Ry, R,)

(EES

idainall (5 jbadl) ClaY) s gp

Jsma¥) (e IS daill ) 55Y) Lat - Wy, + Wy
Jsa¥) o JS 4 Jlnal) i) as¥) Lad © g, 50y

251 dsa¥) 2 ge (& yidall (i) 58 2 cov(Ry, Ry)

oY ¢(-0.002) 52 Al aila 3 COV (ALL, AUR)s Jual U< (0.5) cosV of 4y @
saa Aladsall 4l ad e Lliuyl

(0.5 % 0.5 * 0.607) + (0.5 * 0.5 * 0.812) +

(2%0.5 % 0.5 * —0.002) =0.595

MJ‘PM@LALE‘JJ‘MMCJAE\QSA@LAMMM S~

idadaall aily Hlalae los 2 dallall (31 5D Al ()5 0¥ (g sbas Jla oy Aal) o3a o
rob LS Al (31 5l 45D (e A Sl

2 .2 2 .2 2 2
wio{ +wyoy + wioi + 2wyw, cov(Ry, R;)

op =
P +2w; w5 cov(Ry, R3) + 2w,o,ws cov(R,, R3)
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%
U=

dbadaall (g jlmall il a3 58 : gp

Jsa¥) e IS Al 15 5¥) e 2 Wiy 5w, s wy

J ¥l e IS 3 Hlunal) ldl iYL 2 g5 50, 504

Jsa¥) 3l se G AS jidall Sl a1 cov(R,, R3) scov(Ry, R3)scov(Ry, R,)

5(-0.002) s Al asla & COV (ALL, AUR) 5 Jual U1 (0.33) sl of 4ies @
Al aila 4 COV (AUR, AOM) (0.012) s» sl aila 4 COV (ALL, AOM)
ran Adaaal) 4ila o e Lyl 3 ¢(0.003) s

(0.33%0.33*%0.607) + (0.33%0.33«0.812) +
op= [(0.33%0.33%0.324)+ (2+0.33%0.33*—0.002) +=0.439
(2%0.33%0.33%0.012) +(2%0.33%0.33x0.003)

;\JJJ"MM@LA‘EJJ‘:\MJ\&AEJSA@LAMMM <

ihisall ala lalae ol 2y Adladl (31 5D dpal) ol 5690 (g sbast JB b5 sl o2a
oS e (31551 A e 2355

wial + wiosy + wia? + wioi + 2wyw, cov(Ry, R,) +
op = |[2wy;w; cov(Rq, R3) + 2w,w;5 cov(R,, R3) + 2wyw, cov(Ry, R,) +
2w,w, cov(R,, Ry) + 2wsw, cov(R3, R,)

URTEN
:\MQSJW‘“J\PY\)A : ap
Jsa¥) e IS Asaaill 0l 359V Lad sy s wa 5wy s Wy

Jsa¥) (e S8 Jnall il otV Lea ;g 504 50, 507
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Gillal) @® cov(R3,Ry) scov(Ry, Ry)scov(Ry, Ry) scov(Ry, R3) scov(Ry, R3)scov(Ry, Ry)
Jsa¥) 21l ge (A< i)

«(-0.002) s» Al aila & COV (ALL, AUR)s Jual JSI (0.25) o8l of 4ies o

dlall 43la & COV (AUR, AOM) s ¢(0.012) s Al ails 4 COV (ALL, AOM) s

* COV (AUR, SAI)5 «(-0.001) s =l 4a & COV (ALL, SAI)s (0.003) s»

LELYL 03 ¢(0.002) s Al 4l 8 COV (AOM, SAID)s «(-0.003) sa ddall il
s ddadaal) adla ad e

(0.25%0.25%0.607) + (0.25 % 0.25 x 0.812) +

(0.25%0.25%0.324) + (0.25% 0.25 % 0.179) +

op= |(2%0.25%0.25%—0.002) + (2% 0.25%0.25 % 0.012) + =0.349

(2%0.25%0.25%0.003) + (2 0.25 % 0.25 x —0.001) +
(2%0.25%0.25% —0.003) + (2 * 0.25 x 0.25 % 0.002)

e

40 sie Gudy Alla (31 o) Aad (pe A5 g%a Adle ddadae Jigin &

ihisall aila jlalae ol 2y Al (31 5D dpal) ol 560 (g skt J b5 sl o2a
rob LS Al (31 5l dsad (40 45 Kl

wiaf + wZaf + wiaf + wiaf + wiaZ + 2wyw, cov(Ry, R,) +
2wyws cov(Ry, R3) + 2w,ws cov(R,, R3) + 2wyw, cov(R4,R,) +
2wy wg cov(Ry, Rg) + 2w,w, cov(R,, R,) + 2wyows cov(R,, Rs) +
\ 2wsw, cov(R3, R,) + 2wsws cov(R3, Rs) + 2w,uawe cov(Ry, Re)

op =

::~

g

:\MQSJW‘“J\PY\)A : ap
Jsma¥) o JST il 01 5591 Lat  wrg 5wy 5 Wa 5wy s Wy

Ja¥! o JS A Jlaal) cld) jaiy) Laa Og 304 503 30 304
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cov(Ry, Ry) scov(R,, R3)scov(Ry, Rs) scov(Ry, Ry) scov(Ry, R3)scov(Ry, R,)

) ge o AS idall SWE & icov(Ry, Rs) scov(R3, Rs) scov(R3, Ry) scov(R,, Rs)
Jsa¥)

AOM)3s «(-0.002) s» Al a3la & COV (ALL, AUR) s dual JS1(0.2) sl o 45 @
s Al adla 8 COV (AUR, AOM)s ¢(0.012) s» Al aila & COV (ALL,
s 8 COV (AUR, SAI)s «(-0.001) s» Al «ila 8 COV (ALL, SAT) (0.003)
BIO)s «(0.002) s Al a4l & COV (AOM, SAI)s «-0.003) s Al
-) s Al aila & COV (AUR, BIO)s «(0.304) s» Al aila & COV (ALL,
da & COV (SAI BIO) ¢(0.003) s» &lall 4ila & COV (AOM, BIO) «(0.134
:and ddadal) ails 28 e LlawYl (3] ¢(-0.003) s Al

(0.2 0.2 0.607) + (0.2%0.2%0.812) +

(0.2 % 0.2 % 0.324) + (0.2 x 0.2 x 0.179) +
+(0.2% 0.2 % 0.633) + (2 % 0.2 * 0.2  —0.002) +
| (2%02%02%0.012) + (2%0.2 0.2 0.003) +
OPT 1 (2%0.2%0.2%—0.001) + (2%0.2*0.2*—0.003) +

(2%0.2%0.2%0.002) + (2 % 0.2 x 0.2 » 0.304) +

(2%0.2%0.2 % —0.134) + (2 * 0.2 * 0.2 x 0.003) +
\ (2% 0.2 0.2  —0.003)

=0.342

G (e Al S & i) ¢l (07-03) a2 J sl

4ol GlosY) (e Al JSd & jidial) il
-0,002 COV (ALL ; AUR)
0,012 COV (ALL ; AOM)
0,003 COV (AUR ; AOM)
-0,001 COV (ALL ; SAI)
-0,003 COV (AUR ; SAI)
0,002 COV (AOM ; SAI)
0,304 COV (ALL ; BIO)
-0,134 COV (AUR ; BIO)
0,003 COV (AOM ; BIO)
-0,003 COV (SAI ; BIO)

(01) Gake i al A 53 8 J sl ke e slaie YU ol dac) (e deaal)
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Al daa g la jhlia o L) dddaal) Jpual a3 50 (08-03) ady Jsaadl

0,779 0,607 (ALL) 48 ) 5 (30 4 sSa Alainse

0,595 0,354 (ALL; AUR) 0 5 (0 45 580 Adadns

0,439 0,193 (ALL; AUR; AOM) G} D (pe 45 58 Aadae
0,349 0,122 (ALL; AUR ;AOM; SAI) Gl sl dxa )l (e 4 58 dlaine
0,342 0,117 | (ALL; AUR; AOM; SAI; BIO) G35l dad (o 45 S0 ddainse

(01) Gale ) all da ) 51 & Jslaill Clidana e alaie YU gullall slac] (gar jdaal)
ZL.,S,)\:"“S‘ qb}jy\ M‘){J._a L“JL"&‘ ‘_,’J:, Zt.‘n-ﬂl\ dadall d}aa\ Qe JQU ul C_.Aﬁ ‘glﬂ\ ds_._ﬁ\j

el G Al AN W jlalda e ddlal) Albdaad) J gual 23e il (09-03) ) JSi)

(1 A 5)

ALL ALL AUR ALL AUR AOM sl ALLAUR AOM Glus) ALLAUR AOM Gl
SAI SAI BIO

(08-03) Jsaadl e slaic Wl cplllall slac) ez juaall
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O A S Aniaall S Lanind W jlalase e dhdsall aaa 5ili (a0 W ety galad) JSEN (1
2235 ¢(0.779) idadsall g jlenall il paiV) S (ALL ) A8 il ag 8 Aliciall 5 30a) 5 40le 48 )
iadaall (5 lmall ol a3V mual ( AUR ) 38,80 agas 3 Afiaiall g 400 4Ll 48 ) o) ddla)
pes (8 ALl g BN ALY A3 Adlal days ¢(0.185) ey i) (g) (0.594) syl
35 ¢(0.155) ey il g) (0.439) daiaall (5 sl il eVl mual ( AOM ) 384
& lmal) Cal iV mual (SAT ) A8l agus 8 Aliaiall g Adadaall dagl 1) A0l 45 ) ) ddlial
AS )il g (A ALl g Aaald) 48 ) 5l) Adlal a5 ¢(0.091) ey =édi) (g) (0.348) Adadsall
L3l 4305 ¢(0.007) ey o8l () (0.341) s Adaiaall (5 jlaall il ai¥) =ual (BIO )
\&j&mﬂgj_y.d\ ol a3kl sy aed Al Adaasall 48 55 JS 300 ) 2y )
S a o) L) G ) G bl &) Gl g g Al (815590 O alall il aal
QIS i (g sbuda o ltieb Alall (31 5Y) co ()l OF ) Al e o jaii L) 31, 5Y)
8 AL 8 0 gl S G ALl Aldailacall 5l Ay g g berall il alY) (mlads) e
Ahiadl 4 N A5 JS)(0.25) @5 A5 IS (0.33) o A5 IS (0.5) gaal & (1) &)
Ale 45 JS1(0.2) Gl el Gl Ansed (40 4 sSial) Al
s ALl (31,59 aae &y 3 Alall ddadaall ) saas ddle (31 sl A8l Aty Ledic 45 pxilii 4ia g
da o bl Gl (mlisil ) s Le 138 5 Alall (31 ) 6¥) (cp dlid) ClER)) dae dxe
Goluia ALl GBI, C ool Al Al ALYl ASEd) ) dhdaall 5 il
a5 g bmall ol aiV) (mleai) S (535 La 13a 548 )5 IS Baly ) dmy 31y 5Y) ()5 (mdiioms
L) e S W (535 a5l 4 g Al AylLal) ddainall 5 lalaal)
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Ll e Alal) Aadaall AUCial) J gpua) aue il ;NG

QUi I
Al e oY) Al 5ol 5 38 A ) ) dua ) g 8 Ayl IS ] Caia

(%1.560) 4z 53l o3 2ilall Jara 3305 Jllaad) (e A 2iladl Jare aai] ;48250

(39 Al Jal) Jaa B 8l i) Jad) dua g1 (B An ) il HEY aged £131 (09-03) ad J g

QJMGSJAJ

(06-03) «(02-03) ¢l saall e slaie Y Gudldall Slac Gz dudaal)

P s (385 A Bdlaall ol ai o

AN el Jara apaail s s 23 sad 23 sad (38 5 ALKl Ladlaall 0L G315 Y1 ol lisny Ui
) ol Aaa) Lailaall ool anli Ay ¢(%1.560) A Al G3Y el Jase 240 3kl (e
AU ARl (38 5 AUl Tadlaal) iy AISEAY ddadaal) dile 45 i

RP _Rf

Op

S =

raad (ALL) (A5 ddaisall o e LGy -
3,953 -1,560
0,779 x 100

= 0,030%

1335 ( AURCALL) 4380 disal o8 e LliuYL -
_ 7.532—-1,560
"~ 0,595 x 100

= 0,100%
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;a3 ( AOM¢ AURCALL) 43l ddaisal) o e Llawyl -
_ 2.853-1,560
"~ 0,439 x 100

= 0,029%

s ( AOM¢ AUR¢ SATCALL) sl ) ddaisdll i e Llsuyl -
~3.693 — 1,560
"~ 0,349 x 100

= 0,061%

-3 ( AOM¢ AUR¢ SAT¢ BIO‘ALL) doseldll ddainall ad e Llanyl -
5363 —1,560
0,342 x 100

=0,111%

g\ "1 GSJAJ ‘_553 gl s ddlal) Aadaall J gual dae A0 (10-03) ?'éu Jgaad)

) ) ) ) Cradigla ddaing | (e A gSa Aliiasa )
"4!~i “ Ss:n' 4.33&:4.2&“ 4.33&:4.2&“ ee . dbﬁm
g .. ) dlog A | ALL @y da )

" A,9 (m O (a ALL AUR
Audlal ALL AUR AUR AOM

* ALL AUR ALL AOM SAI

AOM SAI
BIO

s uld | 0,031% | 0,100% | 0,029% | 0,061% 0,111%

(03-03) ¢«(08-03) calsaall e Saie YU Gullall dac| ez el

r b 3 s (385 Ll e dalall ddadsall J gaal dae 50 L a5y M S
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Qb gad (389 Ll o Al Adadadd) J gual dae 80 (10-03) ady S

by ppdlifeibing o)y GediKedlaing AW ediKedhing Au)l pedifedling  Aued (5o 4 S Alains
I ALL AUR ALLAUR AOM Gl ALLAUR AOM Glssl ALLAUR AOM Gl
SAl SAI BIO

(10-03) Jdsaall e dlaie Y cpallall slac) (s jdecall

ags (o Aliciall 553l g A8 5 (e A3 sSiall ALl Aadaall CuilS Ladie Jpanll JDA (e Jaadl
ages (o8 Aliaiall Al A 48 ) 5l A8l x5 «(0.031%) 5o ddaisall ¢lal YIS (ALL) 4S
1385 (0.0689 %) lkar giisl ) (0.100%) () susall dsiaall elal aiijl (AUR) 48
A 48 gl Adlica) deys ¢ ARl ALl 48 )6l elol (e adi je (AUR) 4S8 agus slal (Y aal
o=t gl (0.029%) (Y sl Aniadll elaf (ddil ( AOM ) 4S5 peus (3 AL 2301
AN agul ol e (mitie (AOM ) AS5d pgus ol OY gl 185 (0.071%) e
iiaall oll adi )l (SAT ) AS il agas A& Aliciall 5 Ayl 1) Al 48 ) 1) dila) 2ay 5 AL
&0 (SAT ) 48,54 pgms £l 0¥ e 1305 (0.032%) ke i) gl (%0.061) S sl
(BIO ) 48,8 agas (8 Aliciall g dusalaldl 40Ul 48 ) 5l) dilia) any g ALl S LA agal olal e
pems al OY aal ) 138 5 (%0.0449) ey gyl (51 (0.111%) o) saanll Asiadll ool g
sac 33l 3 il Adadaall el () ey 4t g ASL S AN gl el e adi e (BIO ) A4S
el i cAlal) (31 5Y0 A5l adi ye baaall AL A8 g el ()5S Lanind clgd A3 Sl J saaa¥)
oadaly Al (31 5YL A e Gaidie saaall Al 48 ) ) ool ()5S Ladie (s g dadadl
Adadsall oo
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Sl duay s Alla Ay A i)

Ouid gigad LI

el Jae yoail g i 73 503 3 s (385 AN Jadlaall B0l G35 591 glal ol Lidd
abiies) Al Tadlaall £1af anii &5y 5 ¢(%1.560) Al 3V 2ilall Jare 2205 jklaall e M
O T P |

a = (R, —Re) — [Br(Ry — Ry)]
idasadll dile oa ‘Rp
Dbl e JAN Ldnay) vile sa :R¢

1333 (ALL) oY) ddaindll o e Laliuyl
a = (3.59 -1.56) -(0.22 (3.59 - 1.56)) = 2.341
223 (AURCALL) 400l dladaall ad e Llanyly -
a = (7.532-1.56) - (-0.11 (7.532 - 1.56)) = 6.037
1333 ( AOM¢ AURCALL) & ddisal) o8 e LAY -
a = (2.853 - 1.56) - (0.000 (2.853 - 1.56)) = 1.293
323 ( AOMe¢ AUR¢ SAICALL) 4n )l ddadaall o e LlSuYlL -
a = (3.693 - 1.56) - (0.010 (3.693 - 1.56)) =2.112
;333 ( AOM¢ AUR¢ SAIL¢ BIOCALL) dseall ddasadll aid e Llanyl -

a = (5.363 - 1.56) - (0.249 (5.363 - 1.56)) = 2.856
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o g gl (389 LT o Adlal) Adilaall § gual 2ol (11-03) ad) Jgaad

a4 gSa ddaiae
. ) ) . 3% LJSA i a %y LJSA i a .
Tes e MJS-AALIM“ ‘\.53&.4.&&“" . .. 19) dusad
adaal) Juds | = ) augit | angda | 7

" 48 )9 (r 8 )9 (e ALL AUR
A_JLA]\ ALL AUR ALL AUR

” ALL AUR ALL AOM SAI
AOM AOM SAI

BIO
1Y) (ulid 2.341 6.037 1.293 2.112 2.856

(03-03) ¢«(05-03) Jsadl e alaie VL Guddall dlae) ez jaall
rOmia 3 gad (385 Wl se o dilall ddadadl) J gaal dae 5l W a5y Ul S

Crada 3 gad (389 Ll o Adlall Aladadd) J gual dae 80 (11-03) a8, i)

G5 plifadbing O )5 e Do dline A e L Sadhing Ayl o diSadhing  Auad (g0 4 S A

ALL ALL AUR ALL AUR AOM &3t ALLAUR AOM @los! ALL AUR AOM &l

SAI SAI BIO

(11-03) Jsaall e slaie Y4 Gudtall slac) ez jdaall

ags (b Aliciall 55l g A8 5 (e A3 sSiall ALl Aadaall CuilS Ladie Jpaal) JDA (e Jaadl

L) 48 )5 Adla) aa5 (2,341 %) s& Cmain ziged (30 Adaiaall olal OIS (ALL ) 4S8
Dhiay a8l 51 (6.037%) () suaall ddaisdll elal adi 5l ( AUR ) 4S5l agu o8 Aliciall 400
hlie i 5 ddaiadl ile sl Y sl (AUR ) 4853 aew OY a2l 135 (3.696 %)
ihdaal glal (il ( AOM ) 4S5 agas o8 Aliaial) 5 2N 4001 48 ) 5l ddlia) 2ay g i)
A 6 (AOM ) 48 pgas Y )y 138 5 (4.744%) Llaiay pmidi) (41 (1.293%) () sl
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Sl duay s Alla Ay A i)

pgs (o ALl 5 Aagl N AL A8 ) Adlia) any g Adadaal) lalie ady g Aladsall dile aid
&) 135 (0.819%) Jhies i )) 5l (2.112 %) (o) Baadl Asiad) ol gis ) (SAT) 48,2
a5 cddabaall Hhlie  duliie 324 ) (g0 Aadsall dile 30l ) M gl (SAL ) 48,5 g oY
&) paaad) ddaisdll o adijl ( BIO ) 4S5 ages 8 Aiaiall 5 dalall dllall 48 ) 5l dili)
dle 535 A sl (BIO ) 3,8 e 0F a2l 1305 (0.744%) e o) 1 (2.856%)
Ala) oy Ledie adi yy ddadsall elal O it 4ie g dladaall Hhlae 8 duuliie 32l ) ()50 ddaisl)
J sl Canai Lodie ddaisal) olal (il g ¢ plalaall 8 dualite 334 ) (50 Sl (e 2 5 el

lailall 8 48S a0l ) () 90 Adadaall Hlalda (e
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Sl duayss Al Ay A i)

-

sduadMA

@ Rn S et A pa s el A Js il e Ut o aa

(e s 5 Jlaa 5 il agl 5 ol ) sY) o ay ilinlill Q) A8 55 a s il Al da 5

215 (s obmall ol a5 Vi) Gl AS 33 S ags Hlaliia s 4858 S g ile il o3 38

) Ulia 53 Adlida Jgual (o 435S Taflae &5 &5 ey (Cuaing clE) (padsad B35 4S8 JS

& ) okt bl gy Jagphy (Sl Addaall dile g sl e @by sl G Iy g il
Aailall
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aailal)

-

eS|

1990 i Cna gllall Badlaall 500 (& ) SN gan) ae8 sl dpadl ind ()
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Csociété :ALL Csociété :AUR C société :AOM C société :SAl C société :BlO Gogudl 5o
oyl Jwsl | Wwiduae | JWd | Widuae | U@ | Wlwidume | JWE | wladidume | JWaBl | Wl Juse Jwsl | wlall Juse

2023-05-14 447 450 273 530 2577 3653,75

2023-05-16 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2665 -3,30 3755,15 -2,70
2023-05-18 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2665 0,00 3755,15 0,00
2023-05-21 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2665 0,00 3755,15 0,00
2023-05-23 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2665 0,00 3755,15 0,00
2023-05-25 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2665 0,00 3755,15 0,00
2023-05-28 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2599 2,54 3679,10 2,07
2023-05-30 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2600 -0,04 3680,25 -0,03
2023-06-01 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2577 0,89 3653,75 0,73
2023-06-04 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2577 0,00 3653,75 0,00
2023-06-06 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 -0,12 3657,21 -0,09
2023-06-08 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-06-11 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-06-13 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-06-15 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-06-18 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-06-20 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-06-22 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-06-25 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-06-27 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-02 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-04 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-06 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-09 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-11 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-13 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-16 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-18 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-20 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-23 447 0,00 450 0,00 273 0,00 530 0,00 2580 0,00 3657,21 0,00
2023-07-25 447 0,00 450 0,00 270 1,11 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,01




2023-07-27 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-07-30 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-01 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-03 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-06 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-08 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-10 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-13 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-15 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-17 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-20 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-22 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-24 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-27 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-29 447 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2580 0,00 3656,86 0,00
2023-08-31 412 8,50 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2446 5,48 3658,49 -0,04
2023-09-03 412 0,00 450 0,00 270 0,00 530 0,00 2446 0,00 3658,49 0,00
2023-09-05 412 0,00 450 0,00 270 0,00 504 5,16 2446 0,00 3646,15 0,34
2023-09-07 412 0,00 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2446 0,00 3646,15 0,00
2023-09-10 412 0,00 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2446 0,00 3646,15 0,00
2023-09-12 412 0,00 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2446 0,00 3646,15 0,00
2023-09-14 413 -0,24 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2461 -0,61 3665,00 -0,51
2023-09-17 413 0,00 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2461 0,00 3665,00 0,00
2023-09-19 413 0,00 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2461 0,00 3665,00 0,00
2023-09-21 413 0,00 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2461 0,00 3665,00 0,00
2023-09-24 413 0,00 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2461 0,00 3665,00 0,00
2023-09-26 413 0,00 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2471 -0,40 3677,12 -0,33
2023-10-01 413 0,00 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2471 0,00 3677,12 0,00
2023-10-03 415 -0,48 450 0,00 270 0,00 504 0,00 2472 -0,04 3679,70 -0,07
2023-10-05 416 -0,24 450 0,00 290 -6,90 504 0,00 2472 0,00 3682,85 -0,09
2023-10-08 416 0,00 450 0,00 290 0,00 504 0,00 2472 0,00 3682,85 0,00
2023-10-10 416 0,00 450 0,00 290 0,00 504 0,00 2472 0,00 3682,85 0,00
2023-10-12 421 -1,19 450 0,00 290 0,00 504 0,00 2473 -0,04 3687,49 -0,13
2023-10-15 421 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,80 2473 0,00 3685,59 0,05
2023-10-17 421 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3685,59 0,00
2023-10-19 423 -0,47 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3686,96 -0,04
2023-10-22 423 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3686,96 0,00




2023-10-24 425 -0,47 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3688,33 -0,04
2023-10-26 425 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3688,33 0,00
2023-10-29 430 -1,16 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3691,76 -0,09
2023-10-31 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3691,76 0,00
2023-11-02 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3691,76 0,00
2023-11-05 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3691,76 0,00
2023-11-07 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3691,76 0,00
2023-11-09 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2473 0,00 3691,76 0,00
2023-11-12 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 5,23 3542,75 4,21
2023-11-14 440 -2,27 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3549,60 -0,19
2023-11-16 435 1,15 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3546,18 0,10
2023-11-19 435 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3546,18 0,00
2023-11-21 435 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3546,18 0,00
2023-11-23 430 1,16 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3542,75 0,10
2023-11-26 435 -1,15 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3546,18 -0,10
2023-11-28 440 -1,14 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3549,60 -0,10
2023-11-30 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3549,60 0,00
2023-12-03 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3549,60 0,00
2023-12-05 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3549,60 0,00
2023-12-07 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3549,60 0,00
2023-12-10 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3549,60 0,00
2023-12-12 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2350 0,00 3549,60 0,00
2023-12-14 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 2,17 3489,03 1,74
2023-12-17 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3489,03 0,00
2023-12-19 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3489,03 0,00
2023-12-21 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2295 0,22 3482,97 0,17
2023-12-24 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2295 0,00 3482,97 0,00
2023-12-26 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2295 0,00 3482,97 0,00
2023-12-28 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 -0,22 3489,03 -0,17
2023-12-31 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3489,03 0,00
2024-01-02 440 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3489,03 0,00
2024-01-04 430 2,33 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,20
2024-01-07 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-01-09 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-01-11 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-01-14 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-01-16 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00




2024-01-18 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-01-21 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-01-23 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-01-25 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-01-28 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-01-30 430 0,00 450 0,00 290 0,00 500 0,00 2300 0,00 3482,18 0,00
2024-02-01 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,20 2300 0,00 3481,70 0,01
2024-02-04 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-02-06 429 0,23 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2350 -2,13 3541,59 -1,69
2024-02-08 429 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 2,17 3481,02 1,74
2024-02-11 429 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,02 0,00
2024-02-13 429 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,02 0,00
2024-02-15 430 -0,23 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 -0,02
2024-02-18 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-02-20 429 0,23 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,02 0,02
2024-02-22 429 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2299 0,04 3479,81 0,03
2024-02-25 429 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2299 0,00 3479,81 0,00
2024-02-27 429 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 -0,04 3481,02 -0,03
2024-02-29 430 -0,23 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 -0,02
2024-03-03 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-03-05 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-03-07 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-03-10 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-03-12 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2305 -0,22 3487,76 -0,17
2024-03-14 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,22 3481,70 0,17
2024-03-17 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-03-19 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-03-21 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-03-24 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3481,70 0,00
2024-03-26 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3450,01 0,92
2024-03-28 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3450,01 0,00
2024-03-31 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3450,01 0,00
2024-04-02 430 0,00 450 0,00 290 0,00 499 0,00 2260 1,77 3444,47 0,16
2024-04-04 430 0,00 405 11,11 290 0,00 499 0,00 2300 -1,74 3448,54 -0,12
2024-04-07 430 0,00 405 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,54 0,00
2024-04-09 430 0,00 405 0,00 290 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,54 0,00
2024-04-14 430 0,00 405 0,00 292 -0,68 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00




2024-04-16 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-04-18 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-04-21 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-04-23 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-04-25 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-04-28 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-04-30 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-05-02 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-05-05 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-05-07 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
2024-05-09 430 0,00 405 0,00 292 0,00 499 0,00 2300 0,00 3448,57 0,00
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