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Automobiles Beta 1,26 1,28 1,29 1,28 1,25 1,21 1,20 1,20 1,23 1,19 1,19 1,20 1,19 1,22 1,23 1,24 1,23 1,22 1,21 1,20 1,16 1,07 1,05 1,06 1,13 1,16 1,18 1,19 1,38 1,42

R² 0,82 0,82 0,79 0,74 0,74 0,72 0,74 0,79 0,80 0,83 0,81 0,82 0,81 0,82 0,82 0,80 0,80 0,78 0,77 0,75 0,72 0,66 0,61 0,63 0,63 0,62 0,64 0,63 0,78 0,80
Banks Beta 1,62 1,63 1,71 1,61 1,51 1,55 1,33 1,25 1,19 1,11 1,12 1,10 1,22 1,29 1,32 1,37 1,41 1,50 1,61 1,68 1,55 1,39 1,29 1,27 1,29 1,29 1,28 1,36 1,33 1,43

R² 0,69 0,69 0,66 0,59 0,57 0,56 0,52 0,55 0,53 0,54 0,62 0,64 0,58 0,60 0,58 0,54 0,53 0,53 0,50 0,47 0,44 0,33 0,31 0,37 0,37 0,38 0,39 0,42 0,54 0,59
Basic Resources  Beta   1,15 1,14 1,12 1,12 1,08 1,10 1,07 1,01 0,99 0,95 0,91 0,91 0,95 0,95 0,93 0,95 0,96 0,99 1,03 1,06 1,02 1,09 1,13 1,12 1,14 1,21 1,21 1,25 1,01 0,99

R² 0,69 0,66 0,55 0,46 0,44 0,42 0,42 0,39 0,38 0,40 0,47 0,44 0,42 0,42 0,40 0,40 0,40 0,39 0,34 0,35 0,34 0,33 0,34 0,35 0,35 0,37 0,39 0,37 0,44 0,45
Chemicals Beta 1,03 1,03 1,06 1,07 1,09 1,09 1,11 1,13 1,13 1,16 1,14 1,14 1,11 1,09 1,08 1,06 1,05 1,03 1,03 1,00 1,05 1,10 1,12 1,10 1,11 1,11 1,12 1,12 1,01 1,03

R² 0,89 0,90 0,88 0,85 0,84 0,83 0,83 0,86 0,86 0,89 0,91 0,92 0,91 0,90 0,90 0,89 0,89 0,87 0,83 0,81 0,79 0,79 0,78 0,79 0,78 0,77 0,78 0,77 0,81 0,83
Construction Beta 1,26 1,27 1,29 1,29 1,22 1,16 1,09 1,07 1,04 1,01 0,96 0,97 1,02 1,01 1,01 1,01 1,01 1,02 1,08 1,08 0,99 0,95 0,96 1,00 0,99 1,00 1,02 1,03 1,16 1,24

R² 0,77 0,76 0,68 0,60 0,54 0,49 0,46 0,50 0,51 0,55 0,59 0,65 0,70 0,72 0,71 0,69 0,68 0,66 0,65 0,59 0,52 0,46 0,45 0,50 0,50 0,51 0,53 0,53 0,65 0,68
Consumer Beta 0,70 0,72 0,74 0,78 0,78 0,76 0,81 0,75 0,75 0,75 0,76 0,79 0,78 0,76 0,75 0,78 0,78 0,77 0,77 0,75 0,79 0,89 0,90 0,87 0,84 0,84 0,85 0,83 0,84 0,87

R² 0,64 0,67 0,61 0,58 0,57 0,54 0,56 0,56 0,58 0,63 0,68 0,69 0,71 0,70 0,71 0,71 0,69 0,65 0,60 0,53 0,50 0,49 0,48 0,50 0,47 0,45 0,47 0,46 0,61 0,66
Financial Services Beta 0,71 0,72 0,73 0,72 0,72 0,67 0,67 0,65 0,65 0,67 0,71 0,73 0,75 0,73 0,73 0,75 0,74 0,71 0,69 0,65 0,60 0,58 0,57 0,54 0,52 0,49 0,47 0,45 0,67 0,65

R² 0,65 0,66 0,60 0,55 0,58 0,55 0,55 0,57 0,58 0,60 0,67 0,71 0,71 0,71 0,68 0,64 0,61 0,58 0,52 0,45 0,39 0,32 0,33 0,36 0,35 0,29 0,27 0,25 0,53 0,55
Food & Beverages Beta 0,41 0,41 0,36 0,35 0,41 0,48 0,55 0,61 0,60 0,53 0,46 0,48 0,52 0,52 0,49 0,48 0,49 0,56 0,65 0,67 0,57 0,54 0,43 0,52 0,50 0,44 0,36 0,33 0,58 0,58

R² 0,15 0,13 0,07 0,05 0,04 0,05 0,05 0,07 0,05 0,05 0,04 0,05 0,07 0,08 0,08 0,07 0,09 0,11 0,13 0,16 0,10 0,07 0,04 0,06 0,06 0,04 0,03 0,02 0,13 0,15
Industrial Beta 0,94 0,93 0,90 0,93 0,95 0,94 0,97 0,96 0,97 0,97 0,96 0,96 0,97 0,97 0,97 0,97 0,98 1,00 1,03 1,05 1,06 1,10 1,11 1,15 1,13 1,13 1,11 1,11 1,18 1,22

R² 0,90 0,90 0,85 0,81 0,81 0,77 0,79 0,82 0,81 0,84 0,87 0,89 0,89 0,90 0,90 0,88 0,88 0,87 0,85 0,83 0,82 0,79 0,79 0,83 0,83 0,83 0,83 0,82 0,84 0,86
Insurance Beta 1,17 1,19 1,17 1,09 1,06 1,06 0,99 0,96 0,91 0,86 0,85 0,83 0,85 0,91 0,93 0,94 0,96 0,96 1,00 1,05 1,07 0,98 0,97 0,91 0,88 0,88 0,86 0,85 1,11 1,11

R² 0,81 0,82 0,81 0,77 0,76 0,74 0,69 0,72 0,71 0,74 0,78 0,79 0,80 0,81 0,80 0,79 0,79 0,78 0,75 0,74 0,72 0,63 0,64 0,64 0,64 0,64 0,66 0,66 0,81 0,80
Media Beta 0,84 0,82 0,72 0,68 0,69 0,68 0,64 0,64 0,69 0,75 0,77 0,75 0,74 0,74 0,75 0,77 0,76 0,76 0,76 0,80 0,81 0,74 0,73 0,75 0,79 0,78 0,73 0,72 0,80 0,78

R² 0,62 0,61 0,49 0,41 0,42 0,37 0,33 0,37 0,44 0,54 0,60 0,63 0,64 0,66 0,66 0,64 0,62 0,58 0,51 0,48 0,45 0,35 0,34 0,35 0,37 0,37 0,38 0,38 0,59 0,62
Pharma & Healthcare Beta 0,47 0,47 0,45 0,48 0,52 0,56 0,57 0,61 0,66 0,75 0,82 0,86 0,89 0,87 0,88 0,92 0,92 0,92 0,90 0,87 0,88 0,97 0,95 1,01 1,04 1,05 1,06 1,06 0,87 0,85

R² 0,49 0,48 0,40 0,36 0,39 0,40 0,41 0,47 0,50 0,60 0,66 0,70 0,72 0,72 0,73 0,70 0,71 0,69 0,65 0,59 0,59 0,59 0,54 0,60 0,62 0,60 0,62 0,61 0,67 0,68
Retail Beta 0,74 0,75 0,74 0,70 0,70 0,71 0,75 0,73 0,74 0,67 0,67 0,69 0,74 0,74 0,74 0,74 0,76 0,79 0,82 0,81 0,74 0,68 0,68 0,74 0,79 0,80 0,82 0,86 0,77 0,71

R² 0,59 0,58 0,49 0,39 0,39 0,36 0,39 0,42 0,43 0,45 0,54 0,61 0,64 0,67 0,62 0,60 0,62 0,61 0,57 0,52 0,45 0,36 0,35 0,39 0,39 0,38 0,40 0,39 0,49 0,41
Software Beta 0,71 0,71 0,68 0,80 0,85 0,83 0,85 0,90 0,90 0,86 0,89 0,88 0,87 0,87 0,87 0,84 0,84 0,86 0,85 0,88 0,93 0,99 1,05 1,12 1,13 1,17 1,22 1,22 1,01 0,95

R² 0,57 0,59 0,47 0,50 0,53 0,49 0,50 0,57 0,56 0,61 0,68 0,71 0,72 0,75 0,75 0,74 0,74 0,73 0,70 0,67 0,68 0,63 0,59 0,63 0,60 0,55 0,57 0,57 0,63 0,61
Technology Beta 1,11 1,13 1,16 1,27 1,23 1,19 1,15 1,05 1,05 1,00 1,02 1,03 1,04 1,05 1,05 1,08 1,09 1,12 1,13 1,18 1,27 1,37 1,41 1,51 1,52 1,54 1,57 1,61 1,42 1,40

R² 0,57 0,56 0,51 0,49 0,48 0,45 0,46 0,47 0,49 0,52 0,56 0,55 0,56 0,59 0,59 0,59 0,57 0,56 0,54 0,55 0,54 0,51 0,49 0,53 0,53 0,51 0,53 0,54 0,63 0,64
Telecommunication Beta 0,71 0,71 0,74 0,76 0,81 0,87 0,89 0,96 0,98 1,06 1,07 1,07 1,07 1,04 1,04 1,02 1,01 0,98 0,92 0,85 0,80 0,76 0,72 0,62 0,61 0,56 0,54 0,54 0,69 0,69

R² 0,51 0,51 0,46 0,40 0,42 0,43 0,44 0,51 0,53 0,60 0,69 0,73 0,74 0,75 0,75 0,74 0,73 0,69 0,64 0,55 0,48 0,40 0,35 0,32 0,31 0,29 0,31 0,31 0,54 0,57
Transport. & Logistics Beta 0,95 0,96 0,97 1,02 1,02 1,04 1,12 1,08 1,04 1,02 0,95 0,93 0,92 0,93 0,91 0,91 0,92 0,93 0,98 1,00 0,99 0,97 0,98 0,97 0,98 0,96 0,97 0,98 1,07 1,06

R² 0,78 0,77 0,69 0,65 0,64 0,59 0,64 0,67 0,63 0,66 0,70 0,70 0,71 0,76 0,74 0,73 0,75 0,72 0,70 0,70 0,67 0,55 0,54 0,54 0,54 0,54 0,58 0,58 0,71 0,74
Utilities Beta 1,11 1,09 1,01 0,88 0,86 0,88 0,88 0,97 0,93 0,93 1,03 1,05 1,13 1,16 1,16 1,13 1,16 1,20 1,16 1,15 1,00 0,81 0,75 0,71 0,65 0,60 0,54 0,51 0,63 0,64

R² 0,65 0,64 0,50 0,36 0,34 0,32 0,31 0,40 0,38 0,40 0,44 0,45 0,45 0,47 0,45 0,41 0,43 0,41 0,39 0,37 0,32 0,22 0,21 0,24 0,21 0,21 0,21 0,20 0,42 0,46
1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
1,03 1,04 1,05 1,04 1,04 1,05 1,05 1,06 1,05 1,05 1,05 1,05 1,04 1,04 1,05 1,04 1,04 1,04 1,04 1,04 1,05 1,04 1,03 1,02 1,02 1,02 1,02 1,02 1,02 1,03
0,99 1,00 1,00 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,99 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,98 0,99 0,99
0,79 0,78 0,75 0,77 0,81 0,82 0,88 0,87 0,89 0,91 0,92 0,90 0,92 0,90 0,88 0,89 0,90 0,90 0,90 0,92 0,92 1,03 1,08 1,13 1,13 1,15 1,16 1,17 0,96 0,89
0,73 0,74 0,68 0,68 0,67 0,63 0,65 0,67 0,69 0,72 0,75 0,76 0,77 0,77 0,77 0,77 0,77 0,75 0,72 0,69 0,66 0,66 0,64 0,70 0,68 0,69 0,71 0,72 0,78 0,73
0,96 0,95 0,91 0,90 0,87 0,84 0,82 0,78 0,80 0,81 0,82 0,83 0,85 0,85 0,85 0,87 0,87 0,88 0,89 0,91 0,87 0,87 0,88 0,92 0,93 0,92 0,92 0,92 0,91 0,88
0,89 0,89 0,87 0,84 0,83 0,81 0,81 0,82 0,83 0,85 0,88 0,89 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90 0,88 0,86 0,84 0,82 0,82 0,86 0,86 0,86 0,87 0,87 0,92 0,91
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Equity beta and R²; Time Horizon 2 years using daily returns
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Automobiles Leverage 1,77 1,50 1,33 1,19 1,27 1,21 1,42 1,12 1,05 1,20 1,49 1,84 1,31 1,75 1,67 1,71 1,73 1,71 1,70 1,51 1,66 1,94 2,06 2,60 2,30 2,59 2,49 2,07 3,87 3,19
Asset Beta 0,59 0,65 0,69 0,72 0,68 0,68 0,62 0,69 0,73 0,67 0,61 0,55 0,64 0,57 0,59 0,59 0,58 0,58 0,57 0,60 0,56 0,47 0,45 0,39 0,45 0,43 0,45 0,51 0,39 0,46

Banks Leverage
Asset Beta

Basic Resources Leverage 0,88 0,92 0,77 0,98 0,80 1,00 1,12 1,06 0,87 0,80 0,84 1,19 1,04 1,08 0,94 0,78 0,82 0,76 0,77 0,59 0,66 0,72 0,79 0,97 0,87 1,10 1,22 1,08 1,51 1,11
Asset Beta 0,73 0,72 0,75 0,68 0,71 0,67 0,62 0,60 0,63 0,63 0,59 0,52 0,57 0,56 0,58 0,63 0,63 0,66 0,69 0,76 0,72 0,74 0,75 0,69 0,72 0,70 0,67 0,73 0,51 0,57

Chemicals Leverage 0,31 0,31 0,31 0,28 0,28 0,27 0,30 0,26 0,28 0,30 0,37 0,43 0,37 0,38 0,36 0,32 0,34 0,34 0,32 0,32 0,35 0,36 0,41 0,47 0,47 0,54 0,52 0,52 0,42 0,32
Asset Beta 0,86 0,86 0,88 0,91 0,92 0,93 0,93 0,97 0,95 0,97 0,92 0,89 0,89 0,87 0,87 0,88 0,86 0,85 0,85 0,83 0,85 0,89 0,89 0,84 0,85 0,82 0,84 0,83 0,80 0,85

Construction Leverage 0,93 0,92 0,88 0,89 0,89 0,92 1,11 0,93 0,73 0,77 0,83 0,82 0,48 0,53 0,45 0,44 0,59 0,59 0,62 0,57 0,60 0,63 0,74 0,76 0,67 0,73 0,78 0,64 1,35 1,05
Asset Beta 0,79 0,80 0,82 0,82 0,77 0,73 0,64 0,67 0,71 0,68 0,63 0,63 0,78 0,75 0,78 0,78 0,73 0,74 0,77 0,79 0,71 0,67 0,65 0,67 0,69 0,67 0,68 0,73 0,62 0,74

Consumer Leverage 0,10 0,10 0,10 0,09 0,08 0,08 0,10 0,11 0,17 0,18 0,17 0,16 0,02 0,02 0,07 0,03 0,03 0,17 0,17 0,25 0,19 0,05 0,05 0,05 0,05 0,20 0,19 0,17 0,10 0,09
Asset Beta 0,65 0,67 0,69 0,74 0,74 0,72 0,76 0,70 0,68 0,67 0,68 0,71 0,77 0,75 0,72 0,77 0,77 0,70 0,69 0,64 0,70 0,86 0,87 0,85 0,81 0,75 0,75 0,75 0,79 0,82

Financial Services Leverage
Asset Beta

Food & Beverages Leverage 0,41 0,50 0,53 0,58 0,78 0,83 1,25 1,23 1,07 0,84 0,87 0,97 0,92 0,61 0,52 0,55 0,62 0,71 0,77 0,82 0,92 1,22 1,20 1,13 1,30 1,08 1,28 1,02 1,18 1,16
Asset Beta 0,32 0,31 0,27 0,26 0,27 0,31 0,31 0,34 0,35 0,35 0,30 0,29 0,32 0,37 0,36 0,35 0,35 0,39 0,43 0,44 0,35 0,30 0,24 0,30 0,27 0,26 0,20 0,20 0,33 0,33

Industrial Leverage 0,44 0,44 0,39 0,36 0,38 0,38 0,43 0,38 0,40 0,39 0,44 0,51 0,47 0,48 0,44 0,42 0,40 0,40 0,38 0,36 0,38 0,35 0,40 0,39 0,29 0,32 0,33 0,34 0,62 0,44
Asset Beta 0,73 0,72 0,72 0,75 0,76 0,76 0,76 0,77 0,77 0,78 0,75 0,72 0,74 0,74 0,75 0,76 0,78 0,80 0,82 0,85 0,85 0,90 0,89 0,91 0,95 0,94 0,92 0,91 0,84 0,95

Insurance Leverage
Asset Beta

Media Leverage 0,40 0,24 0,21 0,19 0,31 0,22 0,22 0,18 0,11 0,17 0,19 0,19 0,17 0,22 0,22 0,22 0,18 0,23 0,25 0,23 0,21 0,25 0,29 0,32 0,30 0,37 0,30 0,29 0,36 0,35
Asset Beta 0,67 0,71 0,63 0,60 0,57 0,60 0,56 0,57 0,64 0,67 0,68 0,67 0,67 0,65 0,66 0,68 0,68 0,66 0,66 0,69 0,71 0,64 0,62 0,62 0,66 0,63 0,61 0,60 0,65 0,64

Pharma & Healthcare Leverage 0,33 0,36 0,36 0,31 0,38 0,40 0,33 0,27 0,28 0,29 0,32 0,30 0,38 0,35 0,34 0,33 0,30 0,29 0,31 0,32 0,28 0,26 0,28 0,32 0,41 0,42 0,43 0,38 0,45 0,39
Asset Beta 0,38 0,38 0,37 0,40 0,42 0,44 0,47 0,51 0,56 0,63 0,68 0,72 0,71 0,71 0,72 0,76 0,77 0,77 0,75 0,72 0,74 0,83 0,80 0,84 0,82 0,82 0,83 0,85 0,68 0,68

Retail Leverage 0,55 0,65 0,58 0,51 0,67 0,49 0,48 0,38 0,32 0,31 0,34 0,47 0,40 0,32 0,29 0,29 0,19 0,31 0,30 0,25 0,20 0,21 0,25 0,25 0,24 0,24 0,23 0,29 0,63 0,28
Asset Beta 0,54 0,53 0,54 0,53 0,48 0,54 0,57 0,59 0,61 0,56 0,55 0,53 0,58 0,61 0,62 0,63 0,67 0,66 0,69 0,69 0,66 0,60 0,58 0,64 0,68 0,69 0,72 0,72 0,55 0,60

Software Leverage 0,11 0,10 0,09 0,08 0,07 0,08 0,09 0,15 0,12 0,12 0,12 0,10 0,11 0,11 0,10 0,12 0,08 0,08 0,07 0,08 0,07 0,06 0,06 0,07 0,10 0,08 0,09 0,20 0,10 0,08
Asset Beta 0,66 0,67 0,64 0,77 0,81 0,79 0,80 0,82 0,83 0,80 0,82 0,82 0,81 0,81 0,81 0,78 0,80 0,82 0,81 0,84 0,89 0,95 1,01 1,07 1,06 1,11 1,15 1,09 0,94 0,90

Technology Leverage 0,10 0,11 0,11 0,10 0,08 0,09 0,12 0,10 0,07 0,08 0,08 0,20 0,16 0,16 0,16 0,19 0,17 0,17 0,15 0,15 0,16 0,16 0,20 0,20 0,17 0,20 0,19 0,10 0,22 0,15
Asset Beta 1,04 1,05 1,08 1,19 1,17 1,12 1,07 0,99 1,01 0,95 0,97 0,91 0,94 0,95 0,95 0,96 0,98 1,01 1,03 1,08 1,15 1,24 1,25 1,34 1,37 1,37 1,40 1,51 1,25 1,28

Telecommunication Leverage 1,26 1,07 0,85 0,78 0,99 0,86 0,89 0,67 0,60 0,61 0,67 0,68 0,75 0,77 0,82 0,72 0,76 0,75 0,71 0,74 0,73 0,75 0,76 0,74 0,77 0,79 0,74 0,80 1,11 0,92
Asset Beta 0,39 0,42 0,48 0,50 0,49 0,56 0,56 0,67 0,71 0,76 0,75 0,74 0,72 0,70 0,68 0,70 0,68 0,66 0,63 0,58 0,55 0,51 0,48 0,42 0,41 0,37 0,37 0,36 0,40 0,43

Transport. & Logistics Leverage 0,61 0,56 0,50 0,44 0,57 0,59 0,71 0,51 0,56 0,62 0,66 0,73 0,66 0,67 0,64 0,55 0,57 0,52 0,45 0,41 0,37 0,46 0,48 0,53 0,57 0,59 0,55 0,48 0,75 0,63
Asset Beta 0,68 0,71 0,73 0,79 0,75 0,75 0,76 0,81 0,76 0,73 0,67 0,63 0,65 0,64 0,64 0,67 0,67 0,70 0,76 0,79 0,80 0,75 0,75 0,73 0,72 0,69 0,71 0,75 0,72 0,75

Utilities Leverage 1,24 1,53 1,32 1,32 1,47 1,35 1,60 1,81 1,56 1,95 2,99 3,30 2,83 2,27 1,57 1,73 1,22 1,16 1,01 1,31 1,16 1,17 1,23 1,13 0,49 0,69 0,63 0,62 0,66 0,41
Asset Beta 0,61 0,55 0,54 0,47 0,44 0,47 0,43 0,44 0,46 0,41 0,35 0,33 0,40 0,47 0,57 0,53 0,65 0,68 0,70 0,62 0,57 0,46 0,42 0,41 0,49 0,41 0,39 0,36 0,44 0,50

0,74 0,69 0,63 0,57 0,59 0,57 0,62 0,55 0,53 0,56 0,64 0,76 0,43 0,53 0,65 0,54 0,51 0,61 0,59 0,59 0,55 0,55 0,59 0,64 0,62 0,65 0,64 0,59 0,86 0,68
0,68 0,69 0,71 0,73 0,72 0,73 0,71 0,74 0,74 0,73 0,71 0,67 0,78 0,75 0,70 0,74 0,75 0,72 0,72 0,72 0,74 0,74 0,72 0,71 0,71 0,70 0,71 0,72 0,64 0,69
0,73 0,70 0,64 0,59 0,56 0,54 0,61 0,52 0,49 0,53 0,61 0,76 0,64 0,64 0,61 0,66 0,59 0,73 0,57 0,58 0,69 0,51 0,54 0,59 0,59 0,60 0,58 0,46 0,85 0,66
0,70 0,71 0,74 0,76 0,77 0,78 0,75 0,79 0,80 0,78 0,75 0,70 0,73 0,74 0,75 0,73 0,75 0,71 0,76 0,76 0,73 0,78 0,77 0,74 0,74 0,73 0,74 0,79 0,66 0,72
0,14 0,15 0,14 0,12 0,11 0,13 0,13 0,10 0,13 0,13 0,13 0,13 0,12 0,13 0,13 0,13 0,13 0,11 0,09 0,09 0,11 0,08 0,25 0,26 0,26 0,24 0,26 0,39 0,32 0,26
0,72 0,71 0,69 0,72 0,75 0,75 0,81 0,82 0,82 0,84 0,85 0,83 0,85 0,83 0,81 0,82 0,83 0,84 0,85 0,87 0,86 0,98 0,93 0,97 0,97 1,00 0,99 0,93 0,80 0,76
0,35 0,39 0,33 0,30 0,34 0,34 0,39 0,34 0,35 0,32 0,37 0,40 0,14 0,13 0,37 0,15 0,16 0,35 0,39 0,38 0,35 0,34 0,31 0,32 0,21 0,25 0,23 0,24 0,34 0,29
0,78 0,76 0,75 0,75 0,71 0,68 0,65 0,64 0,65 0,67 0,66 0,66 0,78 0,79 0,69 0,79 0,79 0,72 0,71 0,73 0,71 0,71 0,73 0,76 0,81 0,79 0,80 0,79 0,74 0,74
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Asset Beta
TecDAX 30 Leverage

Debt - Equity ratio (market values) & Asset Beta

MDAX 50 Leverage
Asset Beta

Asset Beta

DAX 30 Leverage
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Prime All Share Leverage
Asset Beta



Q1 
2013

Q2 
2013

Q3 
2013

Q4 
2013

Q1 
2014

Q2 
2014

Q3 
2014

Q4 
2014

Q1 
2015

Q2 
2015

Q3 
2015

Q4 
2015

Q1 
2016

Q2 
2016

Q3 
2016

Q4 
2016

Q1 
2017

Q2 
2017

Q3 
2017

Q4 
2017

Q1 
2018

Q2 
2018

Q3 
2018

Q4 
2018

Q1 
2019

Q2 
2019

Q3 
2019

Q4 
2019

Q1 
2020

Q2 
2020

Automobiles Leverage 1,43 1,21 1,08 0,96 0,97 0,93 1,08 0,85 0,83 0,95 1,18 1,47 1,10 1,38 1,32 1,35 1,36 1,35 1,35 1,20 1,32 1,54 1,63 2,06 1,81 2,04 1,96 1,57 3,13 2,58
Asset Beta 0,65 0,71 0,76 0,79 0,77 0,76 0,71 0,77 0,80 0,74 0,67 0,61 0,70 0,64 0,66 0,66 0,65 0,65 0,64 0,67 0,62 0,54 0,51 0,45 0,52 0,50 0,52 0,59 0,45 0,53

Banks Leverage
Asset Beta

Basic Resources Leverage 0,47 0,47 0,38 0,60 0,54 0,70 0,77 0,73 0,61 0,56 0,58 0,76 0,68 0,70 0,61 0,47 0,50 0,49 0,49 0,35 0,40 0,43 0,48 0,61 0,58 0,73 0,81 0,74 1,04 0,73
Asset Beta 0,88 0,88 0,90 0,81 0,80 0,76 0,71 0,69 0,71 0,70 0,66 0,61 0,66 0,65 0,67 0,72 0,73 0,75 0,78 0,86 0,81 0,85 0,86 0,80 0,82 0,82 0,79 0,84 0,60 0,67

Chemicals Leverage 0,26 0,26 0,25 0,23 0,22 0,21 0,24 0,21 0,25 0,27 0,32 0,37 0,32 0,32 0,31 0,28 0,27 0,27 0,25 0,24 0,27 0,27 0,32 0,36 0,40 0,46 0,45 0,45 0,34 0,27
Asset Beta 0,88 0,88 0,91 0,94 0,95 0,96 0,96 1,00 0,97 0,99 0,94 0,92 0,92 0,90 0,90 0,90 0,90 0,88 0,88 0,87 0,89 0,93 0,93 0,89 0,88 0,85 0,87 0,86 0,83 0,88

Construction Leverage 0,60 0,61 0,59 0,60 0,59 0,61 0,75 0,63 0,49 0,52 0,56 0,56 0,26 0,30 0,26 0,25 0,39 0,39 0,41 0,38 0,38 0,40 0,47 0,48 0,39 0,42 0,45 0,03 0,68 0,53
Asset Beta 0,91 0,91 0,93 0,93 0,88 0,83 0,73 0,76 0,79 0,76 0,70 0,71 0,87 0,85 0,86 0,87 0,81 0,81 0,85 0,86 0,79 0,76 0,74 0,76 0,80 0,78 0,79 1,01 0,80 0,92

Consumer Leverage -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,03 -0,02 -0,02 -0,01 0,03 0,04 0,03 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,06 0,07 0,09 0,07 -0,01 -0,01 -0,01 -0,02 0,12 0,11 0,10 0,03 0,03
Asset Beta 0,70 0,72 0,74 0,78 0,80 0,77 0,82 0,75 0,74 0,73 0,75 0,77 0,77 0,76 0,75 0,78 0,78 0,74 0,74 0,70 0,76 0,89 0,90 0,88 0,85 0,78 0,79 0,78 0,82 0,85

Financial Services Leverage
Asset Beta

Food & Beverages Leverage 0,28 0,38 0,40 0,43 0,58 0,63 0,95 0,93 0,81 0,62 0,64 0,72 0,68 0,46 0,39 0,42 0,47 0,49 0,54 0,57 0,64 0,90 0,89 0,83 0,96 0,90 1,07 0,86 0,99 0,99
Asset Beta 0,35 0,33 0,28 0,28 0,30 0,34 0,34 0,38 0,39 0,38 0,33 0,33 0,36 0,40 0,39 0,38 0,38 0,43 0,48 0,49 0,40 0,34 0,27 0,34 0,31 0,27 0,21 0,21 0,35 0,35

Industrial Leverage 0,21 0,22 0,20 0,18 0,20 0,20 0,22 0,20 0,26 0,22 0,25 0,30 0,28 0,29 0,26 0,26 0,24 0,24 0,23 0,21 0,22 0,20 0,23 0,21 0,15 0,17 0,18 0,19 0,37 0,25
Asset Beta 0,82 0,81 0,80 0,83 0,84 0,84 0,85 0,85 0,83 0,85 0,83 0,80 0,82 0,82 0,83 0,83 0,85 0,87 0,89 0,92 0,93 0,97 0,97 1,01 1,03 1,02 1,00 0,99 0,95 1,05

Insurance Leverage
Asset Beta

Media Leverage 0,32 0,15 0,13 0,12 0,25 0,14 0,14 0,12 0,07 0,12 0,14 0,14 0,10 0,14 0,15 0,14 0,10 0,14 0,15 0,14 0,10 0,14 0,16 0,18 0,15 0,23 0,20 0,19 0,22 0,23
Asset Beta 0,70 0,75 0,66 0,63 0,59 0,62 0,59 0,59 0,66 0,69 0,70 0,69 0,69 0,68 0,69 0,71 0,72 0,70 0,69 0,73 0,76 0,68 0,66 0,67 0,71 0,68 0,64 0,64 0,70 0,68

Pharma & Healthcare Leverage 0,25 0,27 0,27 0,24 0,26 0,29 0,23 0,19 0,18 0,19 0,18 0,16 0,30 0,28 0,27 0,29 0,23 0,23 0,24 0,26 0,21 0,19 0,21 0,23 0,34 0,34 0,35 0,32 0,38 0,33
Asset Beta 0,40 0,40 0,38 0,42 0,45 0,47 0,50 0,54 0,59 0,67 0,74 0,78 0,74 0,73 0,75 0,77 0,80 0,80 0,78 0,75 0,78 0,87 0,84 0,88 0,85 0,86 0,86 0,88 0,70 0,70

Retail Leverage 0,33 0,28 0,25 0,22 0,41 0,29 0,25 0,20 0,14 0,14 0,14 0,10 0,05 0,03 0,03 0,10 0,03 0,10 0,09 0,08 0,02 0,02 0,02 0,01 0,04 0,06 0,05 0,12 0,31 0,12
Asset Beta 0,61 0,64 0,64 0,61 0,55 0,60 0,64 0,65 0,67 0,62 0,61 0,65 0,72 0,73 0,72 0,70 0,74 0,75 0,78 0,77 0,74 0,68 0,67 0,74 0,77 0,77 0,80 0,80 0,64 0,65

Software Leverage -0,06 -0,06 -0,06 -0,05 0,03 0,03 0,03 0,09 0,07 0,07 0,07 0,03 0,06 0,06 0,05 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,16 0,06 0,05
Asset Beta 0,74 0,74 0,71 0,83 0,84 0,81 0,83 0,85 0,85 0,83 0,85 0,86 0,84 0,84 0,84 0,83 0,83 0,84 0,83 0,86 0,92 0,98 1,04 1,11 1,12 1,16 1,20 1,11 0,97 0,92

Technology Leverage -0,22 -0,16 -0,15 -0,15 -0,17 -0,13 -0,15 -0,16 -0,12 -0,11 -0,11 0,01 -0,02 -0,01 0,02 0,04 0,03 0,03 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04 0,04 0,03 0,04 0,04 -0,05 -0,02 -0,01
Asset Beta 1,30 1,25 1,28 1,41 1,39 1,29 1,28 1,17 1,14 1,07 1,11 1,02 1,05 1,05 1,04 1,05 1,07 1,10 1,11 1,15 1,25 1,35 1,38 1,47 1,49 1,50 1,54 1,66 1,44 1,41

Telecommunication Leverage 1,15 0,97 0,77 0,71 0,79 0,68 0,70 0,53 0,48 0,48 0,53 0,54 0,66 0,68 0,72 0,63 0,66 0,65 0,62 0,65 0,68 0,70 0,70 0,69 0,72 0,73 0,69 0,74 1,02 0,84
Asset Beta 0,40 0,44 0,49 0,52 0,54 0,60 0,61 0,71 0,75 0,80 0,80 0,80 0,75 0,72 0,71 0,72 0,71 0,69 0,66 0,60 0,56 0,53 0,49 0,43 0,42 0,38 0,37 0,37 0,41 0,45

Transport. & Logistics Leverage 0,28 0,26 0,24 0,20 0,30 0,32 0,39 0,28 0,41 0,46 0,49 0,54 0,47 0,48 0,46 0,39 0,41 0,37 0,32 0,29 0,24 0,29 0,30 0,33 0,42 0,44 0,40 0,35 0,60 0,50
Asset Beta 0,81 0,82 0,84 0,90 0,86 0,86 0,89 0,91 0,82 0,78 0,73 0,69 0,71 0,71 0,70 0,72 0,73 0,75 0,81 0,84 0,86 0,82 0,82 0,80 0,77 0,75 0,77 0,80 0,77 0,80

Utilities Leverage 0,99 1,22 1,05 1,05 0,94 0,86 1,02 1,15 1,08 1,35 2,07 2,29 1,68 1,35 0,96 1,05 0,65 0,62 0,54 0,69 0,78 0,79 0,83 0,75 0,00 0,34 0,31 0,32 0,44 0,10
Asset Beta 0,67 0,61 0,60 0,52 0,53 0,56 0,53 0,55 0,54 0,49 0,44 0,42 0,54 0,62 0,72 0,67 0,82 0,86 0,86 0,80 0,66 0,54 0,48 0,47 0,65 0,49 0,45 0,42 0,49 0,60

0,55 0,51 0,46 0,42 0,41 0,40 0,43 0,38 0,40 0,42 0,48 0,57 0,32 0,39 0,48 0,41 0,37 0,44 0,44 0,44 0,40 0,40 0,43 0,47 0,45 0,48 0,47 0,43 0,66 0,52
0,74 0,75 0,77 0,78 0,79 0,80 0,78 0,80 0,79 0,79 0,76 0,73 0,83 0,80 0,76 0,79 0,80 0,78 0,78 0,78 0,79 0,79 0,78 0,77 0,78 0,76 0,76 0,78 0,70 0,75
0,57 0,55 0,50 0,46 0,42 0,40 0,45 0,39 0,39 0,42 0,48 0,60 0,52 0,52 0,49 0,53 0,47 0,57 0,45 0,46 0,53 0,39 0,41 0,45 0,46 0,47 0,45 0,36 0,70 0,54
0,75 0,76 0,79 0,80 0,82 0,83 0,81 0,84 0,84 0,83 0,80 0,75 0,78 0,78 0,79 0,77 0,80 0,76 0,81 0,80 0,78 0,83 0,82 0,79 0,78 0,78 0,79 0,83 0,70 0,76
-0,04 0,00 -0,01 0,00 -0,06 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,05 0,03 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03 0,20 0,20 0,19 0,18 0,19 0,33 0,25 0,20
0,80 0,78 0,75 0,78 0,84 0,83 0,89 0,88 0,90 0,89 0,90 0,89 0,90 0,88 0,86 0,86 0,88 0,89 0,89 0,91 0,91 1,01 0,95 1,00 1,01 1,03 1,03 0,96 0,83 0,79
0,14 0,16 0,13 0,12 0,14 0,14 0,17 0,14 0,22 0,17 0,20 0,21 0,07 0,07 0,19 0,08 0,07 0,17 0,21 0,21 0,20 0,19 0,18 0,19 0,11 0,13 0,11 0,12 0,17 0,15
0,88 0,86 0,84 0,84 0,80 0,76 0,74 0,72 0,70 0,73 0,73 0,73 0,82 0,82 0,76 0,83 0,83 0,79 0,79 0,80 0,77 0,77 0,79 0,82 0,87 0,85 0,86 0,85 0,82 0,80
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Asset Beta

Asset Beta

MDAX 50 Leverage
Asset Beta

DAX 30 Leverage
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Asset Beta
Prime All Share Leverage

Net-Debt - Equity ratio (market values) & Operating Asset Beta



Disclaimer 2-year beta-factors:
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Data are taken from Thomson Reuters Datastream at 
15.07.2020. Tables have been calculated by the Chair 
of Financial Management @ HHL (Prof. Dr. Bernhard 
Schwetzler). The data have been carefully extracted 
and calculated; though no liability can be taken for the 
correctness of the data. Sector composition has been 
adapted from the official sector allocation in the 
Deutsche Börse AG´s prime standard.

Beta based on daily returns over a horizon of 2 
years were calculated. As market index the Prime All 
Share of Deutsche Börse AG was chosen. For all 
sectors Debt / Equity ratios and the Asset Beta were 
calculated. Operating Asset Beta is based on Net Debt 
(without Cash). 
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