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1) 경영환경 등의 변화에 따라 기업의 경영자 입장에서 현재의 영업 상태나 전망이 비관적이

거나 불투명하여 기업이 청산에 의한 자산 처분 등을 수행하는 경우를 예로 들

수 있다(Burgstahler and Dichev 1997).
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2) 특히 최근에 상당한 경제 성장과정과 성과를 보이는 인도 베트남 등을 그 예로 들 수 있,

을 것이다.
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3)회귀분석과 관련된 연구수행결과 다숭공선성의 문제점이 제기되었다 특히 영엽활동 현금흐.

름의 분산팽창계수 가 을 초과하여 회귀분석의 기본가VIF(Variance Inflation Factor, ) 10

정을 충족시킬 수 없었다 따라서 영엽활동 현금흐름 변수를 제거하고 아래와 같은. (CFO)

식으로 이후 분석을 진행하였다(1-1) .

 식(1-1)
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ε
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주당순이익기말발행주식수

당기순이익
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구 분       NEG

표본수 4691 4691 4691 4691 4691 4691 4691

평 균 13.162 0.304 3.952 0.475 9.455 0.329 0.110

중 위 수 9.780 0.200 3.478 0.483 9.404 0.213 0.000

표 준 편 차 10.773 0.509 2.461 0.200 0.540 0.552 0.313

최 소 값 1.680 -2.850 0.000 0.010 7.030 -2.880 0.000

최 대 값 107.90 4.090 26.370 0.980 11.570 4.740 1.000
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주가( )     

주가( ) 1

 0.607** 1

 0.506** 0.572** 1

 -0.234** -0.203** -0.164** 1

 -0.016 0.249** 0.446** 0.367** 1

 0.572** 0.972** 0.632** -0.172** 0.277** 1

NEG -0.172** -0.454** -0.217** 0.1790** -0.077** -0.444**
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4) 상관계수Spearman

주가( )     

주가( ) 1

 0.614** 1

 0.474** 0.630** 1

 -0.247** -0.230** -0.175** 1

 -0.072** 0.258** 0.469** 0.393** 1

 0.597** 0.978** 0.629** -0.211** 0.273** 1

NEG -0.228** -0.509** -0.250** 0.173** -0.078** -0.511**
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모형
비표준화계수

표준화계

수
t 유의확률

베타 표준오차 베타

상 수 58.248 2.359 24.696 0.000

 15.692 0.984 0.742 15.949 0.000

 1.563 0.068 0.357 23.045 0.000

 1.758 0.678 0.033 2.591 0.010

 -5.819 0.276 -2.920 -21.100 0.000

 -5.629 0.906 -2.890 -6.212 0.000

수정된 제곱R =0.463
추정값의

표준오차=7.89606
값F =808.668
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모형

비표준화계수
표준화

계수
t

유의

확률

공선성통계량

B
표준오

차
베타 공차 VIF

상 수 59.625 2.358 25.291 0.000

 9.859 0.295 0.466 33.435 0.000 0.593 1.686

 1.533 0.068 0.350 22.571 0.000 0.479 2.087

 1.488 0.680 0.028 2.190 0.029 0.720 1.388

 -5.947 0.276 -0.298 -21.537 0.000 0.602 1.662

제곱R 수정된 제곱R
추정값의

표준오차
값F

0.459 0.458 7.9296 993.222
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5) 두 회귀계수의 차별성 귀무가설은 동일성 을 통계적으로 검증하기 위해( ) SAS 9.2 version

에서 를 실행하였다TEST PROCEDURE .
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모형
비표준화계수 표준화계수

t
유의

확률

공선성통계량

베타
표준오

차
베타 공차 VIF

상수( ) 58.118 2.342 24.820 0.000

 11.073 0.320 0.524 34.636 0.000 0.496 2.018

 1.458 0.068 0.333 21.512 0.000 0.473 2.116

 0.732 0.678 0.014 1.079 0.281 0.710 1.408

 -5.803 0.274 -0.291 -21.174 0.000 0.600 1.667

 3.897 0.416 0.113 9.358 0.000 0.775 1.290

제곱R 수정된 제곱R
추정값의

표준오차
값F

0.469 0.468 7.85742 826.755
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모형

비표준화계수
표준화

계수 t 유의

확률

공선성통계량

베타
표준

오차
베타 공차 VIF

상수 62.465 2.555 24.444 0.000

 13.293 0.359 0.547 37.032 0.000 0.564 1.774

 1.198 0.073 0.268 16.526 0.000 0.466 2.146

 -0.318 0.736 -0.006 -0.432 0.666 0.727 1.375

 -6.187 0.299 -0.297 -20.722 0.000 0.598 1.673

제곱R 수정된 제곱R
추정값의

표준오차
값F

0.488 0.487 7.95523 992.492
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모형

비표준화계수
표준화

계수 t 유의확

률

공선성통계량

베타
표준

오차
베타 공차 VIF

상수 45.758 3.905 11.716 0.000

 1.168 0.500 0.100 2.338 0.020 0.848 1.179

 1.638 0.171 0.506 9.605 0.000 0.558 1.793

 3.991 1.192 0.163 3.349 0.001 0.649 1.540

 -4.685 0.475 -0.538 -9.864 0.000 0.519 1.928

제곱R 수정된 제곱R
추정값

의 표준오차
값F

0.210 0.204 4.52318 33.982
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모형

비표준화계수
표준화

계수
t

유의

확률

공선성통계량

베타
표준

오차
베타 공차 VIF

상수( ) 58.662 4.646 12.628 0.000

EPS 10.705 0.661 0.473 16.196 0.000 0.417 2.400

BPS 2.413 0.133 0.515 18.171 0.000 0.443 2.260

LEV 0.701 1.373 0.012 0.511 0.610 0.674 1.483

SIZE -5.912 0.545 -0.253 -10.844 0.000 0.651 1.535

NEG 4.328 0.805 0.118 5.376 0.000 0.734 1.362

제곱R 수정된 제곱R
추정값의

표준오차
값F

0.672 0.670 6.84744 378.786

모형

비표준화계수
표준화

계수
t

유의

확률

공선성통계량

베타
표준오

차
베타 공차 VIF

상수( ) 70.847 6.247 11.341 0.000

EPS 15.492 0.949 0.555 16.322 0.000 0.481 2.079

BPS 1.481 0.192 0.270 7.723 0.000 0.453 2.208

LEV -2.627 1.808 -0.040 -1.453 0.146 0.717 1.394

SIZE -6.762 0.732 -0.277 -9.243 0.000 0.620 1.613

NEG 4.457 1.360 0.084 3.276 0.001 0.840 1.191

제곱R 수정된 제곱R
추정값의

표준오차
값F

0.485 0.483 9.26759 174.758
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모형

비표준화계수
표준화

계수
t

유의

확률

공선성통계량

베타
표준

오차
베타 공차 VIF

상수( ) 41.356 4.254 9.722 0.000

EPS 9.194 0.546 0.575 16.851 0.000 0.473 2.112

BPS 0.973 0.123 0.278 7.893 0.000 0.444 2.254

LEV -0.004 1.237 0.000 -0.003 0.997 0.700 1.429

SIZE -4.015 0.497 -0.250 -8.078 0.000 0.575 1.738

NEG 3.049 0.807 0.098 3.777 0.000 0.818 1.223

제곱R 수정된 제곱R
추정값의

표준오차
값F

0.490 0.487 6.27690 177.476

모형

비표준화계수
표준화

계수 t
유의

확률

공선성통계량

베타
표준

오차
베타 공차 VIF

상수( ) 28.794 3.483 8.267 0.000

EPS 9.050 0.450 0.619 20.091 0.000 0.539 1.855

BPS 1.032 0.096 0.340 10.720 0.000 0.509 1.964

LEV 1.451 0.977 0.040 1.485 0.138 0.714 1.401

SIZE -2.816 0.408 -0.208 -6.905 0.000 0.562 1.779

NEG 4.317 0.553 0.207 7.803 0.000 0.729 1.372

제곱R 수정된 제곱R
추정값의

표준오차
값F

0.520 0.517 5.09700 203.331
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모형

비표준화계수
표준화

계수
t

유의

확률

공선성통계량

베타
표준

오차
베타 공차 VIF

상수( ) 42.718 4.868 8.776 0.000

EPS 9.206 0.635 0.512 14.498 0.000 0.532 1.879

BPS 0.988 0.134 0.277 7.370 0.000 0.469 2.131

LEV 0.456 1.312 0.011 0.348 0.728 0.724 1.382

SIZE -4.080 0.565 -0.251 -7.227 0.000 0.550 1.818

NEG 3.127 0.768 0.120 4.074 0.000 0.763 1.311

제곱R 수정된 제곱R
추정값의

표준오차
값F

0.372 0.368 7.05678 111.975
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