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Panel A: Average Monthly Returns (in Percent)

Al 125 134 120 136 131 133 128 124 121 125 L4
Small-ME 1.52 171 1.57 179 1.61 1.50 1.50 1.37 1.63 1.50 142
ME-2 129 125 142 136 139 165 16l 137 131 134 11
ME-3 1.24 112 1.31 L17 1.70 129 L10 1.31 1.36 1.26 0.76
ME4 125 127 113 154 106 134 106 141 117 135 098
ME5 1.29 134 142 139 148 142 118 113 127 118 108
ME-6 117 1.08 153 127 115 1.20 121 118 1.04 1.07 1.02
ME-7 107 095 121 126 109 118 L1l 124 062 132 076
ME-8 1.10 1.09 1.05 1.37 1.20 127 0.98 118 1.02 1.01 0.94
ME-9 0.95 0.98 0.88 1.02 114 1.07 1.23 0.94 0.82 0.88 0.59
LargeME  0.89 101 093 110 094 093 08 103 071 074 056
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Book-to-Market Portfolios

All Low 2 3 4 5 6 7 8 9 High
All 1.23 064 098 106 117 124 126 139 140 150 1.63
Small-lME ~ 1.47 070 1.14 120 143 156 151 170 1.71 1.82 1.92
ME-2 1.22 043 105 096 119 133 119 158 1.28 143 179
ME-3 1.22 056 0.88 123 095 136 130 130 140 154 1.60
ME-4 1.19 039 072 106 136 113 1.21 1.3¢4 159 1.51 1.47
ME-5 1.24 088 0.65 1.08 147 1.13 143 144 126 152 149
ME-6 1.15 070 098 114 123 094 127 119 119 124 150
ME-7 1.07 095 100 099 083 099 1.13 099 116 1.10 1.47
ME-8 1.08 066 113 091 095 099 101 115 1.06 129 1.55
ME-9 0.95 044 089 092 100 105 093 082 111 1.04 1.22

0.89 0.93 0.81 096 097 1.18

Large-ME

088 084 071 079 0.83





