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Abstract 

In addition to accounting standards, financial statements prepared by an entity, 

are affected by a variety of factors. One of the important and remarkable factors is 

political influence of managers and owners of enterprise in political circles and 

their relationships with centers of political power. Political relationships not only 

affect the financial condition of enterprises, but also affects the motivations of 

managers about financial reporting and preparation of financial statements. The 

purpose of this research is to investigate the relationship between political 

relationships and real and artificial modified earnings management. In order to, 

this research used five index included: stock market value, book value of assets, 

number of employees, export sales and insurance payments for measuring political 

relationships based on Faccio (2006) study. Also, it was used two criteria included 

discretionary accruals based on Jones modified model by Dechow et al (1995) and 

current accruals adjusted performance (REDCA) based on Ashbaugh et al (2003) 

for measuring artificial earning management. In order to achieve goal research, 

130 company listed in Tehran Stock Exchange during the 2009 to 2013 years were 

selected. The results show that there is a negative and significant relationship 

between number of employees and artificial earnings management and there is a 

positive and significant relationship between number of employees and real 

earnings management.  also there is not relationship between other political 

connections measures and real and artificial earnings management. This finding 

suggest that political connections associated with real and artificial earnings 

management does not play an important role in Iran Stock Exchange and it is 

considered as a completely ineffective mechanism.  
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 ، دانشکده علوم اجتماعی و اقتصاد)س(دانشگاه الزهرا 
 1399، پاییز 3، شماره 10پژوهش حسابداری و حسابرسی ، دوره 

و  یمصنوع تیّریمد دهیو پد یاسیروابط س نیارتباط ب

 سود یواقع

 1زادهقادر داداش

 

 چکیده
عوامل تحت تأثیر ، يحسابدار يعلاوه بر استانداردها يواحد اقتصاد کیشده توسط  هیّته يمال هايصورت 

در محافل  ياقتصاد يهاو مالکان بنگاه رانیمد ياسیتوجهّ، نفوذ س و قابل تیّاز عوامل بااهم يکیقرار دارد.  يمتنوّع

 يهابنگاه يمال تیّتنها بر وضعنه ياسینفوذ س واست. روابط  ياسیقدرت س يهاو روابط آنها با کانون ياسیس

تحت  يمال هايصورت هیّو ته يمال يدر ارتباط با گزارشگر زیرا ن رانیمد يهازهیبلکه انگگذارد، يتأثیر م ياقتصاد

 يواقعو  يمصنوع تیّریمد دهیبا پد ياسیروابط س نیارتباط ب يمطالعه، برّرس نیهدف از ا نی. بنابرادهديتأثیر قرار م

 ي(، برا2015پژوهش با استناد از پژوهش برام و همکاران ) نیمنظور، ا نیا ي. براباشديشده م لیسود تعد

 يتعداد کارکنان، فروش صادرات، یيدارا ياز پنج شاخص )ارزش بازار سهام، ارزش دفتر ياسیروابط س يریگاندازه

 دو نیانگیسود، از م يمصنوع تیّریسنجش مد يو برا ده(، استفاده نمو2006) وی( بر اساس مدل فاسيپرداخت مهیو ب

( ارائه شده است و 1995و همکاران ) چویشده جونز که توسط د لیبر اساس مدل تعد ياریاخت ياقلام تعهد اریمع

(، استفاده 2003بر اساس مدل آشبوق و همکاران ) (REDCA)شده بر حسب عملکرد  لیتعد يجار ياقلام تعهد

. دیانتخاب گرد 1392تا  1388 يهالسا يّشرکت ط 130به هدف پژوهش، تعداد  يابیدست نظورنموده است. به م

 يسود مصنوع تیّریتعداد کارکنان و مد نیب، ياسیروابط س يهاشاخص انیکه از م دهديپژوهش نشان م جینتا

وجود دارد  داريارتباط مثبت و معن يسود واقع تیّریتعداد کارکنان و مد نیوجود دارد و ب داريو معن يارتباط منف

 نیان، ی. بنابرادیمشاهده نگرد يارابطه چیسود ه يو مصنوع يواقع تیّریبا مد ياسیروابط س يارهایمع ریسا نیو ب

 ينقش رانیا هیسود در بازار سرما يو مصنوع يواقع تیّریدر رابطه با مد ياسیآن است که روابط س انگریموضوع ب

 . شوديم يتلقّ اثريسازوکار کاملاً ب کی انعنوو به کندينم فایرا ا

 سود.  يو واقع يمصنوع تیّریمد، ياسیشده، روابط س لیتعد يجار ياقلام تعهد ی کلیدی:هاواژه

M42, G34 بندی موضوعی:طبقه
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 مقدمه

 يریگشکل، روش نیا. است ياجتماع يهادهیپد يدر مطالعه علم يحوزه مهمّ ياسیاقتصاد س

اقتصاد  هیّبر اساس نظر. دانديم يو اقتصاد ياسیس يهااز مؤلّفه يرا ناش ياجتماع يهادهیپد

متقابل  يهاکانون کنش يتجار يواحدها، بازار محور يدر اکثر جوامع اقتصاد، ياسیس

 نیشناخت روابط ب نیبنابرا. مختلف هستند يهاگروه انیم ياسیو س ياعاجتم، ياقتصاد

 يواحدها رییدر حال تغ يهايژگیبه منظور درك و ياسیو س ياجتماع، ياقتصاد يهاگروه

از  تیحما يتنها برا ياطّلاعات حسابدار، مزبور هیّنظر هیبر پا. است يلازم و ضرور يتجار

که  ياطّلاعات. شوديم هیّته يو اقتصاد ياسیس، ياجتماع يهاصاحب نفوذ در حوزه يهاگروه

خود از آن اطّلاعات استفاده و عمل  يبه نفع شخص تواننديصاحبان قدرت م، به کمک آن

بازار  ينشان داده است که در کنار فشارها يحسابدار يمطالعات تجرب(. 2003، سکرایآب) ندینما

 يتجار نیقوان، یيقضا -يحقوق ياهنظام رینظ ياسیو س ياجتماع، ياقتصاد يساختارها، هیسرما

رفتار ، ياسیفرهنگ و نظام س، عرف، شده در اقتصاد فیو نوع روابط تعر تیّماه، ياتیو مال

افراد  گریو مقرّرات و د نیقوان کنندگاننیتدو، گذارانهیسرما، حسابرسان، رانیمد

بوشمن و ) دهديقرار م تأثیرتحت  يمال يکننده در بازار را نسبت به گزارشگرمشارکت

 (. 2006، يوتروسکیپ

، باشديم يتريطولان تیّسابقه فعّال يآنها دارا هیکه بازار سرما یيسود در کشورها تیّریمد

، متقلّبانه يبه سه طبقه حسابدار توانديسود م تیّریمد. دارد ياو رو به توسعه يغن اتیّادب

. شود میتقس( يواقع هايتیّفعّال يدستکار) سود يواقع تیّریو مد ياریاخت ياقلام تعهّد تیّریمد

 يشده حسابدار رفتهیبا اصول پذ ریمغا يحسابدار يهاهیّمتقلّبانه مربوط به انتخاب رو يحسابدار

 يشده حسابدار رفتهیبر اصول پذ يمبتن يحسابدار يهاهیّرو، ياقلام تعهّد تیّریدر مد. است

، نریسکو ا چوید) مبهم نشان داده شود يواقع يکه عملکرد اقتصاد شودياما تلاش م، باشديم

انجام  هایيتیّفعّال رانیکه مد دهديم يرو يشرکت زمان يواقع هايتیّفعّال يدستکار(. 2008

، يگان) ندیگزارش نما يبالاتر يعملکرد منحرف کند تا بتوانند سودها نیدهند که آنها را از بهتر

2005 .) 



 
  

 

 ... تیّریمد دهیو پد یاسیروابط س نیارتباط ب ۳۳

 انقربانی عنوانو رقبا به انیمشتر، گذارانقانون، اعتباردهندگان، گذارانهیاز سرما( 2007) لو

 رانیشده توسطّ مد ياطّلاعات دستکار هیکه آنها بر پا يزمان رایز، کنديم ادیسود  تیّریمد

(. 2007، لو) ندیاتخاذ نما ينادرست ماتیممکن است تصم، ندینمايم يریگمیاقدام به تصم

خود  ياز قضاوت شخص يمال يگزارشگر يبرا ریکه مد دهديرخ م يسود زمان تیّریمد

 ياز سهامداران درباره عملکرد واقع يکردن برخکار را با هدف گمراه نیو ا کندياستفاده م

گزارش شده  يکه به ارقام حسابدار دهنديانجام م یيقراردادها جیدر نتا تأثیر يبرا ای ياقتصاد

، ياسیارتباط س، بر روابط يمبتن ياقتصاد يهانظامدر (. 2002، توماس و ژانگ) دارد يبستگ

 ياسیروابط س يدارا يهاشرکت. روابط است نیا يدارا يها-شرکت يمنبع مهمّ ارزش برا

 شوديکه باعث م ابندیيشان دست مارتباطات قیاز طر گرید يایو مزا هیتر به منابع سرماراحت

، يسجات نگی؛ آن2012، و همکاران يچن) باشند يبالا متّک تیّفیبا ک يمال يکمتر به گزارشگر

و مالکان  رانیبودن مد ياسیاست؛ س يابعاد پرُرنگ يدارا ياسیروابط س زین رانیدر ا(. 2009

نظام  زیبر اقتصاد و ن گذارتأثیربزرگ  عصنای و هاشرکتبودن  يدولت لدلی به هاشرکتعمده 

 داتیبه عا دیبعُد جد کی ياسیروابط س. باشديم ياقتصاد دولت يعنیحاکم بر کشور  ياقتصاد

اشتباه در  توانديم يدگیچیپ نیا. کنديم تردهیچیآن را پ جادیا ندیکه فرآ کنديشرکت اضافه م

 گردديم ياقلام تعهّد تیّفیآن منجر به کاهش ک امدیدهد که پ شیرا افزا يبرآورد اقلام تعهّد

 (. 1392، و همکاران کومرامین؛ 2011، چن و همکاران)

شدن  تريغن يبرا ازیاحساس ن لیو به دل ياسیروابط س يبالا تیّپژوهش با توجهّ به اهم نیا در

 يمصنوع تیّریمد دهیبا پد ياسیروابط س نیارتباط ب يبه برّرس، نهیزم نیدر ا يحسابدار اتیّادب

تواند يمطالعه م نیا. اقتصاد کلان پرداخته شده است يرهایشده با مدل متغ لیسود تعد يو واقع

کند و  سود کمک تیّریو مد ياسیروابط س نیاز جنبه درك ارتباط ب يحسابدار قاتیبه تحق

 تیّریو مد ياسیروابط س نیارتباط ب يدرك چگونگ يبرا يدیشواهد مف تجربي طوربه نیهمچن

 يسه دستاورد و ارزش افزوده علم يپژوهش دارا نیا جینتا روديانتظار م. سود به دست آورد

 يهاپژوهش ينظر يموجب گسترش مبان توانديپژوهش م نیا جینتا نکهیا( 1عبارتند از  هباشد ک

 تیّریو مد ياسیموضوع روابط س( 2سود شود؛  تیّریو مد ياسیگذشته در رابطه با روابط س

گذاران حوزه قانون اریرا در اخت ياطّلاعات سودمند توانديم يدستاورد علم کیعنوان سود به
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 يهادهیا توانديپژوهش م نیا جینتا( 3قرار دهد؛  هیو بازار سرما يحسابدار يداردهااستان نیتدو

 . دینما شنهادیحوزه پ نیدر ا دیجد يهاانجام پژوهش يبرا يدیجد

که است سؤال نیبه ا يمطالعه به دنبال پاسخ نیا، هاپژوهش نهیشیو مرور پ ينظر يبا مبان مطابق

کمک ، مسأله نیبه ا یيسود ارتباط وجود دارد؟ پاسخگو تیّریو مد ياسیروابط س نیب ایآ

بازار و  لیتحل نهیدر زم يبورس يهاشرکت رانیسهامداران و مد، گذارانهیبه سرما يانیشا

 . دینمايم يگذارهیسرما يپرتفو يسازنهیبه

 پژوهش نهیشیو پ ینظر یمبان

  یاسیس روابط

قرار  تأثیرشرکت را تحت  هیسرما نهیسود و هز تیّریتوجّه که مد انیاز عوامل مهمّ و شا يکی

 يمال تیّنه تنها بر وضع ياسیروابط و نفوذ س. است ياقتصاد يهابنگاه ياسیروابط س، دهديم

 يمال يدر ارتباط با گزارشگر زیرا ن رانیمد يهازهیبلکه انگ، گذارديم تأثیر ياقتصاد يهابنگاه

 ریگچشم يهاتفاوت جادیسبب ا تیدر نها تیّوضع نیا روديانتظار م. دهديقرار م تأثیرتحت 

 ياسسی روابط هاشرکت ریبا سا سهیشود که در مقا یيهاشرکت يمال يگزارشگر تیّفیدر ک

به ، با دولت ياسیروابط گسترده س يدارا يهاشرکتاست که  نیاستدلال ا. دارند ياگسترده

دولت  يرا از سو يکمتر يهانهیهز(، با دولت ياسیاتّصال س) خاصّ طیاز شرا يبرخوردار لیدل

 (. 2011، و همکاران يچان) شونديتحمّل م

با  يارتباطات، ارشدشان رانیمد ای يدارند که سهامداران کنترل ياسیروابط س یيهاشرکت

 نیا(. 2006، ویفاس) حزب مهمّ داشته باشند ای مداراستیس ایدولت  ای يمل يهاپارلمان ياعضا

؛ 2010، ویفاس) دارند شانياسیاز ارتباطات س يادیز يزهایکسب چ يبرا فرصتهایي هاشرکت

 يهابالاتر و در معرض کنترل يتحت نظارت دولت زیاگرچه آنها ن(، 2013 ؛يپاستور و ورونس

 يایمزا، نیبنابرا(. 2011، و همکاران يچان) قرار دارند ياسیرسیغ يهاشرکتاز  ياگسترده

اگر آنها بزرگ  ژهیبه و، داشته باشند ازیشان ممکن است به پنهان شدن آن نحاصل از ارتباطات

که  يهنگام، عبارتيبه(. 2001، سمنیف) بودن آنها شبه وجود داشته باشد يقانون بهباشند و نسبت 

 يخصوص يایپنهان ساختن مزا يسودش را برا يکه شرکت برنديم يپ ياسیها و احزاب سرسانه

شان از حاصل از ارتباطات يایمزا، که شوديمواجه م یيهانهیآن شرکت با هز، کنديم تیّریمد



 
  

 

 ... تیّریمد دهیو پد یاسیروابط س نیارتباط ب ۵۵

 عنوانشهرت شرکت به تیّموضوع ممکن است به تمام نیکشف ا(. 2006، ویاسف) روديم نیب

 يسازماندخالت برون یينماو درست ياسیس يهانهیآن صدمه زده و هز ياسسی ارتباطات شهرت

؛ واتز 2010، يچادوري؛ رامانا و رو2012، و همکاران ي؛ کوتار2006، ویفاس) دهد شیرا افزا

، ياسیرسیغ يهاشرکتهستند نسبت به  ياسیروابط س يکه دارا یيهاشرکت(. 1990، مرمنیو ز

 يواقع هايتیّفعّال ير دستکارد شتریب، سود تیّریمد يبرا گرید يهامحرّك ریبعد از کنترل سا

 . شونديم ریدرگ

از  يکی، بر روابط است يآنها غالباً مبتن ياقتصاد يهاستمیدر حال توسعه که س يکشورها در

 تأثیر يمال يدر گزارشگر تیّریمد يهازهیبر انگ، گریکه نسبت به عوامل د يعوامل اساس

 عصنای و هاشرکتبودن  يدولت لدلی به هاشرکتو مالکان  رانیبودن مد ياسیعامل س، گذارديم

. باشديم ياقتصاد دولت يعنی، حاکم بر کشور ينظام اقتصاد زیبر اقتصاد و ن گذارتأثیربزرگ 

از  يکیهستند که حدّاقل  ياسیروابط س يدارا یيهاشرکتمعتقد است ( 2006) ویفاس

 ارشدشان رانیاز مد يکی ای( يرأدرصد از سهام حقّ  10کنترل حدّاقل ) شانسهامداران عمده

 کینزد ایپارلمان است و  کیعضو ( رهیمدأتیه سیو نائب رئ رهیمدأتیه سیرئ، رعاملیمد)

 . حزب مربوط باشد ایبالا و  مداراستیس کیبه 

  سود تیّریمد

با قصد  يمال يگزارشگر ندفرآی در هدفمند مداخله عنوانسود را به تیّریمد(، 1989) پریاسک

تمرکز  تیّریطلبانه مدبر جنبه فرصت فیتعر نیا. کنديم فیتعر، يمنافع شخص يبرخ لیتحص

اقدام موجب  نیو ا کنديسود م تیّریاقدام به مد انهیسودجو يهازهیبا انگ ریمد، يعنی. دارد

 يمحقّقان نگاه يبرخ، گرید ياز سو. شوديم ياعداد حسابدار ياطّلاعات يمحتواکاهش 

 فیتعر رانیاعداد سود توسطّ مد دستکاري عنوانسود دارند و آن را به تیّریبه مد دهندهيآگاه

شرکت  يدر مورد عملکرد آت تیّریو محرمانه مد يکه به واسطه آن اطّلاعات خصوص کننديم

 يسود نه تنها موجب کاهش محتوا تیّریمد، اساس نیبر ا. شوديم منتقل گذارانهیبه سرما

 ياریبهتر ارقام گزارش شده سود  ریرا در تفس گذارانهیبلکه سرما، سود نخواهد شد ياطّلاعات

برخوردار  يشتریب تیّسود از مقبول تیّریطلبانه بودن مدفرصت، يپژوهش اتیّدر ادب. کنديم

 (. 2008، نو همکارا راپورنیج) است
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از شرکت  يترمناسب ریدر تلاش است تا تصو تیّریکه مد افتدياتّفاق م يسود زمان تیّریمد

 دارد میرمستقیغ ای میمستق تأثیر رانیبر منافع مد ریتصو نیا رایز، ارائه دهد نفعانیذ يبرا

 نیاز مهمّتر يکی عنوانوجود دارد که سود به ينگران نیهمواره ا، نیبنابرا(. 2009، استروبل)

 يکه در تضادّ منافع بالقوه با سهامداران عادّ رانمدی توسط، هاشرکت يعملکرد مال يهاشاخص

 تیّریمد يهازهیانگ يبرا يمتفاوت لیاگرچه دلا. شده باشد تیّریمد يبا اهداف خاصّ، هستند

جذب ، يندگینما نهیهز، يمال نیتأم) ارائه شده است يکشورها ریدر سا رانیسود توسط مد

بر  ياما طرح پاداش مبتن(، 2009، و اسکندر تیبوک...( )و ياسیس يندهایفرآ، دیسهامدار جد

 تیّریمد، که کنديم انیب( 2009) چن. است يرانیا يهاشرکتسود در  يدستکار لیسود از دلا

 و ماليتأمین، بندي و ساختاربندي فرصتطلبانه معاملات عملیّاتيبه زمان يسود واقع

واحد تجاري به منظور تأثیرگذاشتن بر سود گزارش شده در  تیّریمد توسط گذاريسرمایه

 . نمایدها و پیامدهاي اقتصادي آتي ميشود که شرکت را متحمّل هزینهجهتي خاصّ اطلاق مي

 سود تیّریو مد یاسیس روابط

نسبت به تعداد کارکنان  يو در آنها نسبت تعداد کارکنان خارج يدر عربستان سعود رانیمد

نشان دادن  يشرکت و برا هیدولت عل ياسیس ياجتناب از فشارها يبرا، است بالاتر يداخل

ماهر  يانسان يرویبر جذب ن يدولت مبن يتوسعه اقتصاد يهابرنامه ياهداف شرکت در راستا

(، 2011) سونگ و همکاران(. 2010، و همکاران يلیالمق) ندینمايم تیّریدسود را م، يخارج

آنها نشان دادند . قرار دادند يمورد برّرس ياسیروابط س يدارا يهاشرکتسود را در  تیّریمد

، نهمچنی. است هاشرکت ریسود کمتر از سا تیّریمد، ياسیروابط س يدارا يهاشرکتکه در 

سود  يسازاز نوع حدّاقل شتریب، ياسیروابط س يدارا يهاشرکتسود در  تیّریشکل مد

 ایکورر. است دهیگرد هیواکنش سود در بازار سرما بیضر شیموضوع باعث افزا نیا. باشديم

 ياسیروابط س يکه دارا یيهاشرکتنشان داد  یيکایآمر يهاشرکتدر  يدر پژوهش(، 2012)

 واسطه به هاشرکت نیا. شونديم مهیجر ربورس و اوراق بهادا ونیسیکم يکمتر از سو، هستند

بورس و اوراق بهادار فشار وارد  ونیسیکنگره و پرداخت وجوه به آنها بر کم ندگاننمای با ارتباط

 مهیکمتر جر ونیسیکم نیا يتا از سو شوديموضوع باعث م نیو بر آن نفوذ دارند و ا کننديم

 هاشرکت ریاز سا ترنییآن پا يبداراطلاعات حسا تیّفیکه ک یيهاشرکت، نیهمچن. شوند

استفاده  ياسیاز روابط س، بورس و اوراق بهادار ونیسیکم مهیاز جر يریجلوگ براي، است
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، ياسیروابط س برقراري از بعد هاشرکت، که کننديم انیب( 2012) و همکاران يبوبکر. کننديم

 قطری از هاشرکت نیا. رنددا اعتباري منابع به، هاشرکت رینسبت به سا يترآسان يدسترس

 يهمبستگ ياسیروابط س، رونیاز ا. خود را بهبود ببخشند يدارند تا سودآور ياستقراض سع

 . دارد ياتیّدر اهرم و عملکرد عمل رییبا تغ يقو

که وابسته به دولت  ياسیرسیروابط غ يدارا يهاشرکت افتندیدر(، 2012) و همکاران زو

 بیدر ترک يسهامدار خارج تیّهرچه مالک، نیهمچن. دارند يسود بالاتر تیّفیک، ستندین

 تیّبا مالک يهاشرکت سهیآنها با مقا. ابدیيم شیافزا زیسود ن تیّفیک، ابدی شیسهامداران افزا

سه دسته از  نینهادها نشان دادند که در ا ریسا تیّت کارکنان شرکت و مالکیّمالک، يدولت

 در هاشرکتکه  افتندیدر(، 2012) چن و همکاران. وجود ندارد اريدمعني تفاوت، هاشرکت

 براي هاشرکت نیا. انددولت مواجه بوده ياز سو ياسیس يبا فشارها اقتصادي تحوّل دوران

سود در  تیّریمد، نیهمچن. آوردند يسود رو تیّریبه مد ياسیس يفشارها نیکاهش ا

(، 2013) ياناسوامیپژوهش نرا جنتای. است بوده هاشرکت ریاز سا شتریب، يردولتیغ يهاشرکت

، ياسیرسیغ يهاشرکتنسبت به ، برخوردارند ياسیکه از ارتباطات س یيهاشرکت دهدينشان م

 ياسینشان دادند که روابط س(، 2015) و همکاران برام. کننديرا تجربه م يترنییسود پا تیّفیک

 تیّریو مد يبر اقلام تعهّد يمبتن تیّریمد يهايدر انتخاب استراتژ اريدينقش معن توانديم

 . کند فایا يواقع هايتیّبر فعّال يمبتن

کارمند  يشتریکه از تعداد ب یيهاشرکتنشان دادند که  رانیدر ا( 1383) يو همّت يدریپورح

 گونهنیا تیّریمد جهیدر نت. است شتریب زیوارده بر آنها ن ياسیس يفشارها، باشنديبرخوردار م

و  کومرامیپژوهش ن جینتا. ندینمايواحدها جهت کاهش فشار وارده اقدام به کاهش سود م

وجود  میسود رابطه مستق تیّریو مد ياسیس تیّریمد نیکه ب دهدينشان م زین( 1392) نهمکارا

سود رابطه  تیّریبا مد يو نسبت بده يشاخص سودآور، نوع حسابرس، حسابرس رییتغ. دارد

سود رابطه  تیّریمد رشد فروش و اندازه شرکت با، تیّریمد رییتغ نیدارند و همچن يارديمعن

 يدارا يهاشرکتکردند که در  يبررس( 1393) حصار يسیو و یيرضا. ندندار اريديمعن

. است نییسود پا تیّفیک، دارند يمتمرکز تیّگسترده با دولت که ساختار مالک ياسیروابط س

اما در ، است نییپا يسهام عادّ نهیهز، دارند يمتمرکز تیّکه ساختار مالک یيهاشرکتدر 

، دارند يمتمرکز تیّبا دولت هستند و ساختار مالک گسترده ياسیروابط س يکه دارا یيهاشرکت
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 ياسینشان دادند که ارتباطات س( 1394) يبیو حب نصريداود. بالا است يسهام عادّ نهیهز

 (،1397) يپژوهش صالح جینتا تیاست و در نها گذارتأثیرسود  تیّریمد هايمؤلفّه بر هاشرکت

 . وجود ندارد اريديارتباط معن يسود واقع تیّریو مد ياسیروابط س نیکه ب دهدينشان م

 پژوهش یهاهیّفرض

 . سود ارتباط وجود دارد يمصنوع تیّریو مد ياسیروابط س نیاول: ب هیّفرض

 . سود ارتباط وجود دارد يواقع تیّریو مد ياسیروابط س نیدوم: ب هیّفرض

 پژوهش یشناسروش

سود  تیّریمد دهیبا پد ياسیروابط س نیارتباط ب يبه بررس يپژوهش به صورت تجرب نیا

شده در  رفتهیپذ يهاشرکتاقتصاد کلان در  يرهایّشده با مدل متغ لیتعد يو مصنوع يواقع

 يپژوهش از نظر هدف کاربرد نیا. پرداخته است عیاز صنا يبورس اوراق بهادار تهران در برخ

پژوهش  نیا، گرید ياز سو. شده است يآوراطّلاعات جمع لیو تحل هیبر تجز ياست که مبتن

 هايپژوهش شامل شرکت نیا يجامعه آمار. است يهمبستگ يفیتوص يهااز نوع پژوهش

از آنجا که . باشدمي 1392تا  1388شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زماني  رفتهپذی

بر  يجامعه آمار، منتخب قرار دارد يجامعه آمار تجانس تأثیرپژوهش تحت  يهاافتهیدقّت 

، گذاريجزء سرمایه( 2، اسفندماه باشد انپای به مختوم هاسال مالي شرکت( 1 يارهایاساس مع

به سبب ماهیّت خاصّ فعّالیتّ آنها  هامهیو ب هانگیزیل، هانگیهلد، يمال گريواسطه و هابانک

 يتوقفّ معاملات( 5، نداشته باشد يسال مال رییتغ( 4، نباشد يمنف سهام يارزش دفتر( 3، نباشد

 شده محدود، باشد داشته دسترس در هاشرکتاطّلاعات ( 6از شش ماه نداشته باشد و  شیب

 . است

 بیشرکت با ترک 130به  ماندهیباق يهاشرکتتعداد ، فوق يهاتیّتوجه به اعمال محدود با

شرکت از صنعت  12، یيشرکت از صنعت مواد دارو 22، شرکت از صنعت خودرو و قطعات 21

شرکت  8، زاتیو تجه آلاتنیشرکت از صنعت ماش 6، مانیشرکت از صنعت س 18، یيایمیش

، یيشرکت از صنعت مواد غذا 14، يشرکت از صنعت فلزات اساس 11، يرفلزیغ ياز صنعت کان

شرکت از  7و  کیو سرام يشرکت از صنعت کاش 7، کیو پلاست کیشرکت از صنعت لاست 4



 
  

 

 ... تیّریمد دهیو پد یاسیروابط س نیارتباط ب ۹۹

بورس  ياطّلاعات گاهینمونه از پا يهاشرکتمربوط به  يهاداده. دیرس يفلز يهاصنعت کانه

. شده است افتیدر يو مطالعات اسلام توسعهپژوهش  تیّریمد ياوراق بهادار تهران و تارنما

 ياز صفحه گسترده اکسل و برا، ازیمورد ن يهاهداد لیو تحل هیانجام محاسبات و تجز يبرا

 . استفاده شده است Eviews افزارپژوهش از نرم يهاهیّآزمون فرض

  پژوهش یرهایّو متغ مدل

شده با  لیسود تعد يو واقع يمصنوع تیّریمد دهیبا پد ياسیروابط س نیپژوهش ارتباط ب این

با استناد از  يونیرگرس يهادر قالب مدل يبورس يهاشرکتاقتصاد کلان در  يرهایّمدل متغ

 :کندبرّرسي مي لیبه صورت ذ( 2015) مدل برام و همکاران

(1) مدل   AEMit = αit+β1∑POLCit+β2∑Controlit +єit 

(2) مدل   REMit = αit+β1∑POLCit+β2∑Controlit +єit 

 

آن از پنج  يریگاندازه يکه برا باشديم (POLC) ياسیپژوهش روابط س نیمستقلّ در ا ریّمتغ

 (:2006، ویفاس) استفاده شده است ریبه صورت ز ياسیس يهانهیشاخص هز

POLC_MVE متیحاصل ضرب ق يعیطب تمیلگار قیاز طر ریّمتغ نیارزش بازار سهام: ا 

 نیبد ياسیارزش بازار سهام در حوزه روابط س زیتم وهیش. شوديسهام در تعداد سهام محاسبه م

ارتباط شرکت با سازمان بورس اوراق ، باشد شتریصورت است که هرچه ارزش بازار سهام ب

  . خواهد بود شتریب، است یيو دارا يوزارت امور اقتصاد رمجموعهیبهادار که ز

POLC_BVA شوديمحاسبه م هادارایي يعیطب تمیلگار قی: از طریيدارا يارزش دفتر .

صورت است که هرچه ارزش  نیبد ياسیحوزه روابط س در یيدارا يارزش دفتر زیتم وهیش

  . خواهد بود شتریب یيو دارا يارتباط شرکت با وزارت امور اقتصاد، باشد شتریب یيدارا يدفتر

POLC_EMPL تعداد کارکنان شرکت محاسبه  يعیطب تمیلگار قیتعداد کارکنان: از طر

تعداد  صورت است که هرچه نیبد ياسیتعداد کارکنان در حوزه روابط س زیتم وهیش. شوديم

  . خواهد بود شتریب يارتباط شرکت با وزارت کار و امور اجتماع، باشد شتریکارکنان شرکت ب



 
 

 

40 

پژوه

 1399 ، پاییز3هشماردهم، دوره ، فصلنامه پژوهش حسابداری و حسابرسی

POLC_EXSALES شرکت محاسبه  يکلّ فروش صادرات قی: از طريفروش صادرات

صورت است که هرچه فروش  نیبد ياسیدر حوزه روابط س يفروش صادرات زیتم وهیش. شوديم

  . خواهد بود شتریب يارتباط شرکت با وزارت بازرگان، باشد شتریشرکت ب يصادرات

POLC_INSUR سهم کارفرما و  يپرداخت مهیب يعیطب تمیلگار قی: از طريپرداخت مهیب

صورت  نیبد ياسیدر حوزه روابط س يپرداخت مهیب زیتم وهیش. شوديشرکت محاسبه م يکاریب

ارتباط شرکت با ، باشد شتریشرکت ب يکاریسهم کارفرما و ب يپرداخت مهیه هرچه باست ک

  . بود خواهد شتریوزارت کار و رفاه ب

با استفاده از مدل  (DA) ياریاخت ياقلام تعهّد(، AEM) سود يمصنوع تیّریاوّل مد شاخص

 مدل قیاز طرارائه شده است که ( 1995) و همکاران چویشده جونز است که توسط د لیتعد

؛ کوهن و 2008، ؛ کوهن و همکاران1995، و همکاران چوید) شده است يریگاندازه( 3)

 (. 2010، نیزارو

(3) مدل   TAi,t/Ai,t-1 = K1* (1/Ai,t-1) + K2* (∆SALESi,t/Ai,t-1) + K3* 

(PPEi,t/Ai,t-1) + εi,t  

TAi,t شرکت تعهّدي : کلّ اقلامi  در سالt ، عملیّاتي و جریان نقد عملیّاتيتفاضل سود ، 

Ai,t-1 :ي شرکت هادارایيi  در سالt-1 ، 

∆SALESi,t تغییرات فروش شرکت :i  در سالt ، 

PPEi,tآلات و تجهیزات شرکت ماشین، : ارزش املاكi  در سالt . 

عنوان نماینده فوق بهمدل از قدرمطلق مقادیر پسماند (، 1977) با استناد از پژوهش کوکس

، ؛ کوهن و همکاران1995، دیچو و همکاران) مصنوعي سود استفاده شده استمدیریتّ اوّل 

 (. 2010، ؛ کوهن و زاروین2008

 اقلام تعهّدي جاري تعدیل شده بر حسب عملکرد، مصنوعي سودمدیریّت شاخص دومّ 

(REDCA )( 2011) رانو چاني و همکا( 2003) هاي آشبوق و همکارانو بر اساس مدل

 ارزیابي شده است:( 4) مدلتعدیل شده متغیرّهاي اقتصاد کلان در مدل باشد که با استفاده از مي
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     REDCAi,t = TCAi,t - EPTCAi,t  (4) مدل

i,tTCAّجاري شرکت تعهّدي اقلام  : کلi  در سالt ، آیدبه دست مي( 5) مدلکه از طریق . 

 i,t+ ∆LTD i,t∆STD( + i,t∆CASH - i,t∆CL - i,t= ∆CAi,t TCA ) ( 5) مدل

i,tCA∆ ي جاري شرکت هادارایي: تغییراتi  بین سالt  1و-t ، 

i,tCL∆هاي جاري شرکت : تغییرات بدهيi  بین سالt  1و-t ، 

i,tCASH∆ تغییرات وجه نقد شرکت :i  بین سالt  1و-t ، 

 (i,t+ ∆LTD i,tSTD∆:)  تغییرات بدهي شرکتi  بین سالt  1و-t . 

( EPTCA) بینيحسب عملکرد پیش جاري تعدیل شده برتعهّدي براي برآورد کلّ اقلام 

 (:2011، ؛ چاني و همکاران2003، آشبوق و همکاران) شوداجرا مي( 6) مدلابتدا 

i,t*ROA3+ K) 1-i,t/Ai,t∆NETSALES( *2+ K) 1-i,t1/A( *1= K i,tTCA- ( 6) مدل

i,t+ ε1-i,t*GDPgrowth5+ K1-i,t*Inflation4K+  1  

i,tSALES∆ تغییرات فروش خالص شرکت :i  بین سالt  1و-t ، 

1-i,tROA  ي شرکت هادارایي: سود خالص به کلّ هادارایيبازدهi  بین سالt  1و-t ، 

1-i,tInflation تورّم: شاخص اعلامي از سوي بانک مرکزي جمهوري اسلامي ایران ، 

1-i,tGDPgrowth  رشد شاخصGDP نسبت تغییرات تولید ناخالص داخلي بین سال :t و-t

 . t-1به تولید ناخالص سال  1

حسب  جاري تعدیل شده برتعهّدي کلّ اقلام (، 6) مدلبا استفاده از پارامترهاي برگرفته از 

؛ 2003، آشبوق و همکاران) آیدبه دست مي( 7) مدلبا استفاده از ( EPTCA) بینيعملکرد پیش

 (:2011، همکارانچاني و 
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(7) مدل   EPTCAi,t = K1* (1/Ai,t-1) + K2* (∆NETSALESi,t -∆ARi,t/Ai,t-1) + 

K3*ROAi,t-1 + K4*Inflationi,t-1+ K5*GDPgrowthi,t-1+ εi,t  

∆ARi,t تغییرات حسابها و اسناد دریافتني شرکت :i  بین سالt  وt-1؛ 

 و کوهن و زاروین( 2008) و همکاران کوهن(، 1995) دیچو و همکارانمدل با پیروي از 

مدیریتّ از یک مدل جامع براي (، 2015) و به استناد از پژوهش برام و همکاران( 2010)

؛ آشبوق و 1995، دیچو و همکاران) استفاده شده است( 8) مدلمطابق ( AEM) مصنوعي سود

 (:2011، همکاران؛ چاني و 2010، ؛ کوهن و زاروین2008، ؛ کوهن و همکاران2003، همکاران

(8) مدل   AEMi,t = (DAi,t + REDCAi,t) / 2 

(، ABCFO) با معیارهاي جریان نقد عملیّاتي غیرعادّي(، REM) واقعي سودمدیریّت 

( ABDISX) و مخارج اختیاري غیرعادّي( ABPROD) هاي تولید غیرعادّيهزینه

و ( 2008) یو(، 2006) چادوريروي(، 1998) دیچومدل با پیروي از . گیري شده استاندازه

که جریان ( REM) واقعي سودمدیریّت براي تخمین شاخص اوّل ( 9) از الگوي( 2008) ژانگ

باقیمانده این مدل  اي کهشود؛ به گونهاستفاده مي، باشدمي( ABCFO) نقد عملیّاتي غیرعادّي

کوهن و ) شودته ميدرنظرگرف( ABCFO) عنوان معیار جریان نقد عملیّاتي غیرعادّيبه

 (: 2015، ؛ برام و همکاران2012، ؛ ژانگ2010، ؛ کوهن و زاروین2008، همکاران

(9) مدل   CFOi,t/Ai,t-1 = K1* (1/Ai,t-1) + K2* (SALESi,t/Ai,t-1) + K3* 

(∆SALESi,t/Ai,t-1) + εi,t  

i,tCFO جریان نقد عملیّاتي شرکت :i  در سالt ، 

i,tSALES∆ تغییرات فروش خالص شرکت :i  بین سالt  1و-t . 

براي ( 10) مدلاز ( 2008) و ژانگ( 2008) یو(، 2006) چادوريرويهاي مدلبا پیروي از 

( ABPROD) هاي تولید غیرعادّيکه هزینه( REM) واقعي سودمدیریتّ تخمین شاخص دومّ 

 هاي تولید غیرعاديّبه عنوان معیار هزینهاي که باقیمانده این مدل به گونه، استفاده شد، باشدمي

(ABPROD )؛ ژانگ2010، ؛ کوهن و زاروین2008، کوهن و همکاران) شوددرنظرگرفته مي ،

 (: 2015، ؛ برام و همکاران2012



 
  

 

 ... تیّریمد دهیو پد یاسیروابط س نیارتباط ب ۳۳

(10) مدل   PRODi,t/Ai,t-1 = K0 + K1* (1/Ai,t-1) + K2* (SALESi,t/Ai,t-

1) + K3* (∆SALESi,t/Ai,t-1) + K4* (∆SALESi,t-1/Ai,t-1) + εi,t  

i,tPROD: (بهاي تمام شده کالاي فروش رفته + تغییرات موجودي کالا ) شرکتi  در سالt . 

براي ( 11) از مدل( 2008) و ژانگ( 2008) یو(، 2006) روي چادوريهاي مدلبا پیروي از 

( ABDISX) که مخارج اختیاري غیرعادّي( REM) واقعي سودمدیریّت تخمین شاخص سوّم 

 عنوان معیار مخارج اختیاري غیرعاديّاي که باقیمانده این مدل بهبه گونه، استفاده شد، باشدمي

(ABDISX )بر مدیریّت گیري مخارج اختیاري توسط به منظور اندازه. شوددرنظرگرفته مي

رج زیرا دربرگیرنده بسیاري ار مخا، عمومي و اداري تمرکز شده است، هاي فروشروي هزینه

کوهن ) اجاره و مهندسي است، بازاریابي، تحقیق و توسعه، هاي تبلیغاتاختیاري همچون هزینه

 (:2015، ؛ برام و همکاران2012، ؛ ژانگ2010، ؛ کوهن و زاروین2008، و همکاران

(11) مدل   DISXi,t/Ai,t-1 = K1* (1/Ai,t-1) + K2* (SALESi,t-1/Ai,t-1) + 

εi,t  

i,tDISX :شرکت  عمومي و اداري، فروشهاي هزینهi  در سالt . 

از یک مدل جامع نیز (، 2015) و برام و همکاران( 2008) کوهن و همکارانمدل با پیروي از 

 و( 10(، )9) مدلهاي که بر اساس باقیمانده( REM) واقعي سودمدیریّت براي تبیین معیارهاي 

 . استفاده شده است( 12) مدلمطابق ، محاسبه شده است( 11)

(12) مدل   REM,it = (ABCFO,it + ABPROD,it + ABDISX,it) * (-1)  

دهد درجه اهرم مالي بالا به طور بالقوهّ میزان مدیریّت سود را افزایش مي (:LEV) اهرم مالي

طلبانه مدیران باعث کاهش افزایش اهرم مالي با کاهش میزان رفتارهاي فرصت، و از سوي دیگر

، جلنیک) شودي شرکت محاسبه ميهادارایيتقسیم بدهیها بر گردد و از مدیریّت سود مي

 (. 2015، ؛ برام و همکاران2007

 از طریق تقسیم ارزش بازار به ارزش دفتري سهام محاسبه (:MTB) گذاريفرصتهاي سرمایه

 رسدتر به نظر ميسود قويمدیریتّ ، گذاري بالاي با فرصتهاي سرمایههاشرکتدر . شودمي

 (. 2015، ؛ برام و همکاران2010، چن و همکاران)
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چن و ) شودمحاسبه مي هادارایياز طریق تقسیم سود خالص به کلّ  (:ROA) هادارایيبازده 

 (. 2015، ؛ برام و همکاران2010، همکاران

 پژوهش یهاافتهی

 . دهديرا نشان م يرهایّمتغ يفیآمار توص (،1) نگاره. رهایّمتغ يفیتوص آمار

پژوهش یرهایّمتغ یفیآمار توص (:1) نگاره  

تعداد  متغیرها متغیرهانماد 

 مشاهدات

انحراف  میانگین بیشینه کمینه

 معیار
POLC_MVE 613/1 351/13 184/19 943/9 650 ارزش بازار سهام 
POLC_BVA 471/1 756/13 81/18 949/9 650 ارزش دفتري دارایي 

POLC_EMPL 147/1 073/6 01/10 397/2 650 تعداد کارکنان 
POLC_EXSALES 158/0 087/0 096/1 000/0 650 فروش صادراتي 

POLC_INSUR 207/1 403/7 07/13 833/2 650 بیمه پرداختي 
REM 161/0 0009/0 127/1 -742/0 650 مدیریت واقعي سود 
AEM  مدیریت مصنوعي

 سود

650 001/0 134/1 127/0 122/0 

LEV 189/0 579/0 996/0 017/0 650 اهرم مالي 
MTB  فرصتهاي

 گذاريسرمایه

650 303/0 78/87 431/2 914/3 

ROA  126/0 138/0 626/0 -247/0 650 هادارایيبازده 
GDP  نرخ تولید ناخالص

 داخلي

650 066/0- 066/0 014/0 044/0 

Inflation 075/0 201/0 305/0 108/0 650 نرخ تورم 

و 127/0) بیبه ترت (AEM & REM) سود يو واقع يمصنوع تیّریمد يبرا نیانگیم ریمقاد

 متوسطّ طورپژوهش به يبازه زمان يّدر ط يرانیا يهاشرکت دهديکه نشان م باشديم( 0009/0

 برابر با (LEV) ياهرم مال يبرا نیانگمی مقدار. اندبرخوردار نبوده یيسود بالا تیّرمدی از

 يفاای( درصد 58) حدوداً هاشرکتآن است که به طور متوسطّ  انگریکه ب باشديم( 579/0)

 يکرد که تا حدود انیب توانياوصاف م نیبا ا. اندرا به خودشان اختصاص داده ينقش بده
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 مقدار. اندبوده ياهیو نه سرما يهرما يهاشرکتدر نمونه از دسته  يمورد برّرس يهاشرکت

آن  انگریمطلب ب نیو ا باشديم( 138/0) برابر با (ROA) شرکت یيبازده دارا يبرا نیانگمی

برخوردار نبوده  يمتماد يهادر سال يندیخوشا سودآوري از هاشرکت متوسّط طوراست که به

مسأله  نای از هاشرکت گذارانهیسهامداران و سرما يهاينگران دیموجب تشد توانديامر م نیو ا

است که نرخ ( 014/0) برابر با (GDP) يناخالص داخل دینرخ تول يراب نیانگیمقدار م. باشد

نرخ  يبرا نیانگیمقدار م. باشديم نییپژوهش در سطح پا يدر بازه زمان يناخالص داخل دیتول

پژوهش در سطح بالا بوده  ينرخ تورّم در بازه زماناست که ( 201/0) برابر با (Inflation) تورّم

قرارگرفته در  يهاشرکتکه  دهدينشان م ياسیروابط س يرهایّمتغ نیانگیم، کلي طوربه. است

 . برخوردارند یيبالا ياسینمونه پژوهش از روابط س

 رهایّنرمال بودن متغ آزمون

آزمون در  جینتا. استفاده شده است برا از آماره جارك، وابسته ریّآزمون نرمال بودن متغ يبرا

 عیدرصد بوده و توز 5از  شتریب، وابسته ریّمتغ يآن است که اعتبار آزمون برا يایگو(، 2) نگاره

 . آنها بلامانع است يبر رو ونینرمال است و اعمال رگرس

 پژوهش یرهایّآزمون نرمال بودن متغ (:2) نگاره

 وابسته متغیرهاي  آماره آزمون اعتبار آزمون

3281/0 228/2 AEM 

5693/0 126/1 REM 

 انسیوار یناهمسان آزمون

 يهارو، يگادفرپاگانبروش ياز آزمون ها، انسیوار ياز عدم ناهمسان نانیکسب اطم يبرا

 تیّریمستقل مد ریّمتغ يپژوهش برا يهااحتمال آزمون مدل. و گلجسر استفاده شده است

فرض ناهمساني واریانس جملات ، بنابراین. درصد است 5از  شتریب (AEM) سود يمصنوع

 سود يواقع تیریمستقل مد ریّمتغ يپژوهش برا هايمدل آزمون احتمال. شوداخلال رد مي

(REM)  رفتهیفرض ناهمساني واریانس جملات اخلال پذ، بنابراین. درصد است 5کمتر از 

 . استفاده شده است EGLS از روش انسیوار يرفع مشکل ناهمسان براي و شودمي
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 انسیوار یآزمون ناهمسان جیخلاصه نتا (:3) نگاره

-پاگان-احتمال آزمون بروش احتمال آزمون گلجسر

 گادفري

 هامدل

REM AEM REM AEM 
0010/0 5562/0 0079/0 5762/0 POLC_MVE 

0006/0 5617/0 0053/0 7077/0 POLC_BVA 

000/0 6138/0 0030/0 9697/0 POLC_EMPL 

0037/0 5635/0 0009/0 9486/0 POLC_EXSALES 

0007/0 6391/0 0056/0 8426/0 POLC_INSUR 

 مشکل ناهمساني واریانس ندارد دارد ندارد دارد

 و آزمون هاسمن( مریل F) چاو آزمون

لیمر و در صورت  F از آزمون( یيتابلو ای يقیروش تلف) هامدل نیروش تخم نییمنظور تع به

اثرات  ایاثرات ثابت  يهااز روش يکیانتخاب  ياز آزمون هاسمن برا، یيانتخاب روش تابلو

 يمصنوع تیّریمستقل مد ریّمتغ يبرا( 4) نگاره جیبا توجّه به نتا. است دهیاستفاده گرد يتصادف

و احتمال ( یيتابلو نیروش تخم) درصد است 5لیمر کمتر از  F احتمال آزمون(، AEM) سود

 يبرا. گردديانتخاب م يروش اثرات تصادف، بنابراین. درصد است 5از  شتریهاسمن بآزمون 

روش ) درصد است 5از  شتریلیمر ب F احتمال آزمون(، REM) سود يواقع تیّریمستقل مد ریّمتغ

اثرات  ایاثرات ثابت  يهاانجام آزمون هاسمن جهت انتخاب روش، راینبناب(. يقیتلف نیتخم

 . ستیلازم ن يتصادف

 مریل F آزمون جیخلاصه نتا (:4) نگاره

 هامدل لیمر Fاحتمال آزمون  احتمال آزمون هاسمن
REM AEM REM AEM 

 POLC_MVE 0002/0 4392/0 3007/0 لازم نیست

 POLC_BVA 0001/0 4357/0 8133/0 لازم نیست

 POLC_EMPL 0005/0 3434/0 6066/0 لازم نیست

 POLC_EXSALES 0010/0 4914/0 2986/0 لازم نیست

 POLC_INSUR 0010/0 5436/0 6279/0 لازم نیست

 



 
  

 

 ... تیّریمد دهیو پد یاسیروابط س نیارتباط ب ۷۷

 اولّ پژوهش هیّفرض آزمون

 . ارائه شده است( 5) اوّل در نگاره هیّآزمون فرض جینتا 

 اوّل پژوهش هیّآزمون فرض جیخلاصه نتا (:5) نگاره
 POLC Index LEV MTB ROA متغیّرها هامدل

 

 

 

 اولّ

 240/0 014/0 350/0 009/0 ضریب رگرسیون

 t 777/0 822/1 577/1 244/1آماره 

 t 4372/0 0050/ 1154/0 2139/0احتمال 
VIF 283/1 823/1 049/1 087/2 

 3177/0 ضریب تعیین

 000/0 اعتبار مدل

 4880/2 واتسون -دوربین

 

 

 

 دومّ

 237/0 028/0 343/0 005/0 ضریب رگرسیون

 t 398/0 810/2 912/2 267/1آماره 

 t 6907/0 0051/0 0037/0 2054/0احتمال 
VIF 044/1 860/1 066/1 870/1 

 3304/0 ضریب تعیین

 0000/0 اعتبار مدل

 4750/2 واتسون -دوربین

 

 

 سوّم

 311/0 012/0 411/0 -035/0 ضریب رگرسیون

 t 028/2- 124/3 335/1 629/1آماره 

 t 0430/0 0019/0 1822/0 1039/0احتمال 
VIF 166/1 057/2 078/1 830/1 

 3217/0 ضریب تعیین

 000/0 اعتبار مدل

 4685/2 واتسون -دوربین

 

 

 چهارم

 381/0 014/0 377/0 -161/0 ضریب رگرسیون

 آماره
t 

604/1- 018/3 510/2 908/1 

 t 1093/0 0027/0 1314/0 0570/0احتمال 
VIF 158/1 823/1 050/1 965/1 

 3151/0 ضریب تعیین

 000/0 اعتبار مدل

 4922/2 واتسون -دوربین
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 POLC Index LEV MTB ROA متغیّرها هامدل

 

 

 پنجم

 2884/0 0171/0 3479/0 -009/0 ضریب رگرسیون

 t 599/0- 747/2 790/1 490/1آماره 

 t 5488/0 0062/0 0740/0 1368/0احتمال 
VIF 043/1 857/1 062/1 788/1 

 3177/0 ضریب تعیین

 000/0 اعتبار مدل

 4915/2 واتسون -دوربین

 10کمتر از عدد  (VIF) انسیمربوط به عامل تورم وار ریتمام مقاد، يمورد برّرس يهامدل در

به  نییتع بیضر ریمقاد. باشديم رهایّمتغ انیم يقابل اغماض بودن همخط يبه معن نیاست و ا

، %32، %33، %32) که حدوداً دهديچهارم و پنجم نشان م، سوّم، دوّم، اوّل يهامدل يبرا بیترت

. است هیمستقل قابل توج يرهایّتوسطّ متغ، فوق يهاوابسته در مدل ریّمتغ راتییاز تغ( %32و  32%

 هاماندهیباق نیب خودهمبستگي مشکل از نشان وجود هامدل يواتسون برا -نیآزمون دورب ریمقاد

برآورد  ياهکلّ مدل، نیبنابرا. است %5کمتر از  زین( اعتبار مدل) شریف F احتمال. کنديرا رد م

 تیّریو مد ياسیروابط س يهاشاخص نیدر رابطه ب. هستند داريمعن يشده از لحاظ آمار

 يکمتر از سطح خطا( 0430/0) تعداد کارکنان ریمتغ دارييفقط سطح معن، سود يمصنوع

تعداد کارکنان  نیب، نیبنابرا. است يمنف( -035/0) آن ونیرگرس بیو ضر باشديم( %5) رشیپذ

 ریسا نیب دارييمعن يارابطه چیوجود دارد و ه داريو معن يسود ارتباط منف يمصنوع تیّریو مد

 يرهایّمتغ نیدر ب نیهمچن. شوديسود مشاهده نم يمصنوع تیّریو مد ياسیارتباطات س يارهایمع

سود ارتباط  يمصنوع تیّریبا مد يمورد برّرس يهامدل يدر تمام يفقط اهرم مال زین يکنترل

 . دارد داريينمثبت و مع

قابل  يبه معن نیاست و ا 10کمتر از عدد  (VIF) انسیمربوط به عامل تورم وار ریتمام مقاد 

، ششم يهامدل يبرا بیبه ترت نییتع بیضر ریمقاد. باشديم رهایّمتغ انیم ياغماض بودن همخط

 راتییاز تغ( %36و  %36، %39، %36، %36) که حدوداً دهدينهم و دهم نشان م، هشتم، هفتم

 -نیآزمون دورب ریمقاد. است هیمستقل قابل توج يرهایّتوسط متغ، فوق يهاوابسته در مدل ریّمتغ

کمتر از  زین( اعتبار مدل) شریف Fاحتمال . دارد هاماندهیباق نیب يواتسون نشان از رد خودهمبستگ

 نیدر رابطه ب. هستند داريمعن يبرآورد شده از لحاظ آمار يهاکلّ مدل، نیبنابرا. است 5%

 تعداد کارکنان ریمتغ دارييفقط سطح معن، سود يواقع تیّریو مد ياسیروابط س يهاشاخص
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مثبت ( 028. 0) آن ونیرگرس بیو ضر باشديم( %5) رشیپذ يکمتر از سطح خطا( 0000. 0)

وجود دارد  داريسود ارتباط مثبت و معن يواقع تیّریتعداد کارکنان و مد نیب، يبه عبارت. است

در . شوديسود مشاهده نم يواقع تیّریو مد ياسیروابط س يارهایمع ریسا نیب يارابطه چیو ه

و  يسود ارتباط منف يواقع تیّریها با مدمدل يدر تمام يفقط اهرم مال زین يکنترل يرهایّمتغ نیب

 . دارد دارييمعن

 . ارائه شده است( 6) دوّم در نگاره هیّآزمون فرض جینتا. دومّ پژوهش هیّآزمون فرض

 دوّم پژوهش هیّآزمون فرض جیخلاصه نتا (:6) نگاره  

 POLC Index LEV MTB ROA متغیرهاي پژوهش هامدل

 

 

 

 ششم

 -147/0 -002/0 -088/0 0023/0 ضریب رگرسیون

 -t 519/0 394/2- 206/1- 066/2آماره 

 t 6035/0 017/0 2282/0 0393/0احتمال 

VIF 283/1 823/1 049/1 087/2 

 3602/0 ضریب تعیین

 0000/0 اعتبار مدل

 3991/2 واتسون -دوربین

 

 

 

 هفتم

 -145/0 -001/0 -091/0 0045/0 ضریب رگرسیون

 -t 997/0 493/2- 105/1- 147/2آماره 

 t 3192/0 0130/0 2696/0 0322/0احتمال 

VIF 044/1 860/1 066/1 870/1 

 3605/0 ضریب تعیین

 0000/0 اعتبار مدل

 400/2 واتسون -دوربین

 

 

 هشتم

 -193/0 -0007/0 -175/0 028/0 ضریب رگرسیون

 -t 5 .077 4 .510- 0 .398- 862/2آماره 

 t 0000/0 0000/0 6903/0 0044/0احتمال 

VIF 166/1 057/2 078/1 830/1 

 3872/0 تعیینضریب 

 0000/0 اعتبار مدل

 4338/2 واتسون -دوربین

 

 

 نهم

 -145/0 -002/0 0935/0 204/0 ضریب رگرسیون

 -t 562/0 533/2- 170/1- 092/2آماره 

 t 5739/0 0116/0 2422/0 0369/0احتمال 
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 POLC Index LEV MTB ROA متغیرهاي پژوهش هامدل

VIF 158/1 823/1 050/1 965/1 

 3608/0 ضریب تعیین

 0000/0 اعتبار مدل

 4024/2 واتسون -دوربین

 

 

 دهم

 -123/0 -001/0 -081/0 -001/0 ضریب رگرسیون

 -t 259/0- 211/2- 080/1- 841/1آماره 

 t 7950/0 0275/0 2804/0 0661/0احتمال 

VIF 043/1 857/1 062/1 788/1 

 3624/0 ضریب تعیین

 0000/0 اعتبار مدل

 4171/2 واتسون -دوربین

 پژوهش یشنهادهایو پ یریگجهینت

سود  يو مصنوع يواقع تیّریمد دهیبا پد ياسیروابط س نیارتباط ب يپژوهش به بررس نیا در

 1392تا  1388 يهاسال نیعضو بورس اوراق بهادار تهران در ب يهاشرکتشده در  لیتعد

، طورکليّبه. صنعت مختلف بود 11شرکت در  130متشکل از  ينمونه مورد برّرس. پرداخته شد

 يهاشاخص انیاز م دهديپژوهش نشان م يهاهیآزمون فرض لیو تحل هیجزحاصل از ت جینتا

وجود دارد  داريو معن يسود ارتباط منف يمصنوع تیّریتعداد کارکنان و مد نیب، ياسیروابط س

 ریسا نیوجود دارد و ب داريسود ارتباط مثبت و معن يواقع تیّریتعداد کارکنان و مد نیو ب

مشاهده  دارييمعن رابطه چیه، سود يو واقع يمصنوع تیّریبا مد ياسیروابط س ياارهیمع

 برام و همکاران يهاپژوهش جیپژوهش و با استناد از نتا ينظر يگذرا به مبان يبا نگاه. دینگرد

 يتیّنقش با اهم ياسیاستنباط نمود که روابط س نیچن توانيم(، 2013) ياناسوامیو نرا( 2015)

تیّبر فعّال يسود مبتن يواقع تیّریو مد يبر اقلام تعهّد يسود مبتن يمصنوع تیّریمد يدر استراتژ

 يعامل محرّك برا کی عنوانبه توانيرا م ياسیروابط س، نیبنابرا. کنديم فایا يواقع هاي

 . پژوهش تناقض دارد نیا جیاما مطالب مذکور با نتا، سود دانست تیّریمد

قرار  ياسیروابط س تأثیرسود تحت  تیّریمد، رانیا هیدر بازار سرما، پژوهش جیتوجّه به نتا با

و  نییدر تب ينقش پرُرنگ تواندينم رانیا هیدر بازار سرما ياسیروابط س، نیبنابرا. ردیگينم

 برخود را  يگذارتأثیرو  تیّاهم تواندينم جهیو در نت دینما فایسود شرکت ا تیّریمد فیتوص
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نسبت  گذارانهیالعمل بازار و سرماامر نشان دهنده عدم عکس نیا لیدل. سود نشان دهند تیّریمد

 نیو فعّال گذارانهیسرما يموضوع نشان دهنده عدم شناخت کاف نیو ا باشديم ياسیبه روابط س

 جینتا زمتفاوت و مجزّا ا، يخارج يهاپژوهش جینتا. باشديمفهوم م نیاز ا رانیا هیبازار سرما

جستجو  رانیا يطیمح طیدر شرا توانيامر را م نیا لیدل باشد؛يپژوهش حاضر در داخل کشور م

 تیّریبر مد يتأثیرنتوانسته است  1392تا  1388 يدر دوره زمان ياسیروابط س، يبه عبارت. نمود

 رانیا هیحاکم بر بازار سرما طیخود ممکن است از شرا نای البتهّ که بگذارد هاشرکت نیسود ا

را  يمتفاوت جینتا گرید يزمان يهاپژوهش در بازه نیممکن است تکرار ا، نیبنابرا. گردد جادیا

پژوهش  نیا جینتا. دیسود شرکت فراهم نما تیّریبر مد ياسیروابط س يگذارتأثیردر خصوص 

 نکهیبه اندارد و با توجه  يهمخوان( 2013) ياناسوامیو نرا( 2015) برام و همکاران يهاافتهیبا 

 سهیمقا، نیبنابرا، انجام نشده است رهایّمتغ نیدر مورد ارتباط ب يپژوهش گونهچیدر داخل کشور ه

 . باشدينم ریپذپژوهش در داخل کشور امکان نیا جینتا

 دارييسود ارتباط مثبت و معن يمصنوع تیّریبا مد يپژوهش نشان داد که اهرم مال جینتا

با توجهّ . ابدیيم شیسود افزا يمصنوع تیّریمد يبرا رانیمد زهیانگ، ياهرم مال شیبا افزا، دارد

را از جانب  یيفشارها گونهچیه، پژوهش يدوره زمان طيّ در هاشرکت رانیمد نکهیبه ا

موضوع دست  نیا نیبنابرا، اندشرکت احساس نکرده ياهرم مال يدر جهت فزون نسهامدارا

 ادیازد جهیامر باز گذاشته است و در نت نیاستفاده آنها از ااحتمال هرگونه سوء يرا برا رانیمد

با  ياهرم مال. است دهیگرد يبر اقلام تعهّد يسود مبتن تیّریمد دیموجب تشد، ياهرم مال

، ياهرم مال شیبا افزا، داشت و نشان دادند که دارييو معن يارتباط منف ودس يواقع تیّریمد

و به دنبال آن فشار  ياهرم مال شیافزا. ابدیيکاهش م، سود يواقع تیّریمد يبرا رانیمد زهیانگ

طلبانه از طرف فرصت يباعث کاهش فرصت انجام رفتارها توانديم، يبده ياز قراردادها يناش

 يدستکار قیسود از طر تیّریمد ياز طرف. دینمايتر مآنها را محتاط عبارتيهگردد و ب رانیمد

که  يانهیبه همراه داشته باشد؛ از جمله صرف وقت و هز یيهانهیهز توانديم يواقع يهاتیّفعّال

منجر  توانديم يواقع هايتیّفعّال يدستکار، نیبنابرا. مولد شود هايتیّصرف فعّال توانستيم

اهرم  يدارا يهاشرکتکه در  شوديموضوع سبب م نیا. شرکت شود يعملکرد آت شبه کاه

 زهیانگ، اعتباردهندگان است يبرا يعملکرد شرکت موضوع قابل توجّه جیبالا که نتا يمال
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 جیبا نتا نیکه ا ابدیکاهش  يواقع هايتیّفعّال يدستکار قیسود از طر تیّریمد يبرا رانیمد

 . ندارد يسازگار( 2010) میو ک يپژوهش ج جیدارد و با نتا ابقتمط( 2009) پژوهش زاگرز

 تیّریو مد ياسیروابط س نیپژوهش منجر به کشف ارتباط ب يهاهیّفرض يحاصل از بررس جینتا

 تیّاز نقش با اهم ياهمه جانبه تیکه نشانگر حما يخارج يهاپژوهش جیبا نتا نیسود نشد و ا

 يهاپژوهش جیاما با الهام گرفتن از نتا، دارد رتیمغا، سود است تیّریمد نییدر تب ياسیروابط س

، گذارانهیسرما، به اعتباردهندگان، پژوهش ينظر يو مدّنظر قراردادن پشتوانه مبان يخارج

داشته باشند و آن  يشتریتوجّه ب ياسیبه روابط س، گردديم شنهادیپ نفعانیذ ریو سا گرانلیتحل

 يموجب کاهش رفتارها ياهرم مال، نیهمچن. ندیخود لحاظ نما يریگمیتصم يهارا در مدل

 شنهادپی هاشرکت گذارانهیبه سرما گردد؛يم يواقع هايتیّفعّال قیاز طر رانیمد لبانهطفرصت

و  ياهرم مال زانیبه م يگذارهیسرما يهامتصمی اتّخاذ و هاشرکت يابیدر ارز گردديم

 اریمع يریگاندازه، پژوهش حاضر هايتیّاز محدود يکی. ندیتوجّه نما زین يبده يقراردادها

در صورت استفاده از . استفاده شد( 2006) ویپژوهش از مدل فاس نیبود که در ا ياسیروابط س

 گردديم شنهادیپ يآت يهابه منظور پژوهش. دیبه دست آ يمتفاوت جیممکن بود نتا ارهایمع ریسا

 رانیا هیسود در بازار سرما تیّریو مد ياسیروابط س نیبر ارتباط ب يندگیمسأله نما يلیاثر تعد

 زین نهیبه تمیسود با استفاده از الگور تیّریمد ينیبشیپ یيتوانا، نیهمچن. شود يرسانجام برّ

 . شود يبرّرس

  منابع

Abeysekera, I. (2003). Political economy of accounting in intellectual 

capital reporting. The European Journal of Management and Public 

Policy, 2 (1).  

Al-Moghaiwli, M. (2010). The Management of reported earnings to avoid 

political costs: a study of Saudi Arabian firms. International Journal of 

Management, 27 (2) , 254.  

Ashbaugh, H. , LaFond, R. , & Mayhew, B. W. (2003). Do nonaudit 

services compromise auditor independence? Further evidence. The 

accounting review, 78 (3) , 611-639.  

Beatty, A. , & Weber, J. (2003). The effects of debt contracting on 

voluntary accounting method changes. The Accounting Review, 78 (1) 

, 119-142.  



 
  

 

 ... تیّریمد دهیو پد یاسیروابط س نیارتباط ب ۳۳

Boubakri, N. , Guedhami, O. , Mishra, D. , & Saffar, W. (2012). Political 

connections and the cost of equity capital. Journal of corporate finance, 

18 (3) , 541-559.  

Braam, G. , Nandy, M. , Weitzel, U. , & Lodh, S. (2015). Accrual-based 

and real earnings management and political connections. The 

International Journal of Accounting, 50 (2) , 111-141.  

Bukit, R. B. , & Iskandar, T. M. (2009). Surplus free cash flow, earnings 

management and audit committee. International Journal of Economics 

and Management, 3 (1) , 204-223.  

Bushman, R. M. , & Piotroski, J. D. (2006). Financial reporting incentives 

for conservative accounting: The influence of legal and political 

institutions. Journal of accounting and economics,42 (1-2) , 107-148.  

Chaney, P. K. , Faccio, M. , & Parsley, D. (2011). The quality of 

accounting information in politically connected firms. Journal of 

accounting and Economics, 51 (1-2) , 58-76.  

Chaney, P. K. , & Jeter, D. C. (1997). Income smoothing and firm 

characteristics. Accounting Enquiries, 7 (1) , 1.  

Chaney, P. K. , Faccio, M. , & Parsley, D. (2011). The quality of 

accounting information in politically connected firms. Journal of 

accounting and Economics, 51 (1-2) , 58-76.  

Chen, D. , Li, J. , Liang, S. , & Wang, G. (2011). Macroeconomic control, 

political costs and earnings management: Evidence from Chinese listed 

real estate companies. China Journal of Accounting Research, 4 (3) , 

91-106.  

Chen, K. Y. , Elder, R. J. , & Hung, S. (2010). The investment opportunity 

set and earnings management: Evidence from the role of controlling 

shareholders. Corporate Governance: An International Review, 18 (3) , 

193-211.  

Christie, A. A. , & Zimmerman, J. L. (1994). Efficient and opportunistic 

choices of accounting procedures: Corporate control contests. 

Accounting review, 539-566.  

Cohen, D. A. , Dey, A. , & Lys, T. Z. (2008). Real and accrual‐ based 

earnings management in the pre-and post-Sarbanes-Oxley periods. The 

accounting review, 83 (3) , 757-787.  

Cohen, D. A. , & Zarowin, P. (2010). Accrual-based and real earnings 

management activities around seasoned equity offerings. Journal of 

accounting and Economics, 50 (1) , 2-19.  

Cook, R. D. (2000). Detection of influential observation in linear 

regression. Technometrics, 42 (1) , 65-68.  

Correia, M. M. (2009). Political connections, SEC enforcement and 

accounting quality. Stanford University.  

Davoodi Nasr, M. Habibi, F. (2015). The effect of Political 

Communication on Real Profit Management and Profit Management 



 
 

 

54 

پژوه

 1399 ، پاییز3هشماردهم، دوره ، فصلنامه پژوهش حسابداری و حسابرسی

Based on Obligatory Items, International Conference on Management 

and Social Sciences, Dubai, Institute of Idea Managers. (In Persian).  

Dechow, P. M. , & Skinner, D. J. (2000). Earnings management: 

Reconciling the views of accounting academics, practitioners, and 

regulators. Accounting horizons, 14 (2) , 235-250.  

Faccio, M. (2006). Politically connected firms. American economic 

review, 96 (1) , 369-386.  

Fisman, R. (2001). Estimating the value of political connections. American 

economic review, 91 (4) , 1095-1102.  

Gunny, K. A. (2005). What are the consequences of real earnings 

management?.  

Hribar, P. , & Collins, D. W. (2002). Errors in estimating accruals: 

Implications for empirical research. Journal of Accounting research, 40 

(1) , 105-134.  

Jensen, M. C. (1986). Agency costs of free cash flow, corporate finance, 

and takeovers. The American economic review, 76 (2) , 323-329.  

Jiraporn, P. , Miller, G. A. , Yoon, S. S. , & Kim, Y. S. (2008). Is earnings 

management opportunistic or beneficial? An agency theory perspective. 

International Review of Financial Analysis,17 (3) , 622-634.  

Kim, B. H. , Lisic, L. L. , & Pevzner, M. (2010). Debt covenant slack and 

real earnings management. Kertas kerja yang dipublikasikan melalui 

SSRN.  

Kim, J. B. , & Sohn, B. C. (2011). Real versus accrual-based earnings 

management and implied cost of equity capital. Available at SSRN 

1297938.  

Kothari, S. P. , Mizik, N. , & Roychowdhury, S. (2016). Managing for the 

moment: The role of earnings management via real activities versus 

accruals in SEO valuation. The Accounting Review, 91 (2) , 559-586.  

Linck, J. S. , Netter, J. , & Shu, T. (2013). Can managers use discretionary 

accruals to ease financial constraints? Evidence from discretionary 

accruals prior to investment. The Accounting Review, 88 (6) , 2117-

2143.  

Lo, K. (2008). Earnings management and earnings quality. Journal of 

accounting and economics, 45 (2-3) , 350-357.  

Mojtahedzadeh, V. Saadat Saadatabadi, R. (2012). The Relationship 

between Profit Management and Investment Opportunities with 

Emphasis on Property Focus, Quarterly Journal of Investment 

Knowledge, 1 (3). (In Persian).  

Narayanaswamy, R. (2013). Political connections and earnings quality: 

Evidence from India. IIM Bangalore Research Paper, (433).  

Nicomaram, H. Bani Mahd, B. RahnemayRudpashti, F. & Kiai, A. (2013). 

Perspective of Political Economy and Profit Management, Management 

Accounting Quarterly, 6 (18). (In Persian).  



 
  

 

 ... تیّریمد دهیو پد یاسیروابط س نیارتباط ب ۵۵

Odabashian, K. (2005). The effect of large leverage increases on 

opportunistic behavior and earnings management. University of 

Connecticut.  

Pástor, Ľ. , & Veronesi, P. (2013). Political uncertainty and risk premia. 

Journal of financial Economics, 110 (3) , 520-545.  

Pourheidari, O. Hemmati, D. (2004). The Effect of Debt Agreements, 

Political Costs, Rewards and Ownership Property Management Plans, 

Journal of Accounting and Auditing Reviews, 11 (36) , pp 47-63. (In 

Persian).  

Ramanna, K. , & Roychowdhury, S. (2010). Elections and discretionary 

accruals: Evidence from 2004. Journal of Accounting Research, 48 (2) 

, 445-475.  

Rezaei, F. Weiss Hesar, S. (2014). The Effect of Political Relations with 

the Government on the Relationship between Ownership Focus on 

Financial Reporting Quality and Ordinary Stock Costs, Quarterly 

Journal of Accounting and Auditing Reviews, 20 (4) , pp 449-470. (In 

Persian).  

Roychowdhury, S. (2006). Earnings management through real activities 

manipulation. Journal of accounting and economics,42 (3) , 335-370.  

Saghafi, A. Bahar Moghadam, M. (2008). Effects on Profit Management, 

Quarterly Journal of Development and Capital, 2. (In Persian).  

Salehi, M. (2018). The Relationship between Retention and Cash, 

Financial Leverage, Political Relations and Real Profit Management, 

Bachelor's Thesis. (In Persian).  

Schipper, K. (1989). Earnings management. Accounting horizons, 3 (4) , 

91.  

Song, Y. , Wang, L. , & Yan, Z. (2011, August). Impacts of Political 

Connections on Earnings Quality of Chinese Private Listed Companies. 

In International Conference on Advances in Education and 

Management (pp. 85-92). Springer, Berlin, Heidelberg.  

Strobl, G. (2013). Earnings manipulation and the cost of capital. Journal of 

Accounting Research, 51 (2) , 449-473.  

Sweeney, A. P. (1994). Debt-covenant violations and managers' 

accounting responses. Journal of accounting and Economics, 17 (3) , 

281-308.  

Thomas, J. , & Zhang, H. (2002). Value-relevant properties of smoothed 

earnings. Chicago: Columbia University and University of Illinois 

Available: http://www. researchgate. 

net/publication/228491328_Valuerelevant_properties_of_smoothed_e

arnings [Accessed 15/07/2012.  

Tseng, L. J. , & Lai, C. W. (2007). The relationship between income 

smoothing and company profitability: An empirical study. International 

Journal of Management, 24 (4) , 727.  



 
 

 

56 

پژوه

 1399 ، پاییز3هشماردهم، دوره ، فصلنامه پژوهش حسابداری و حسابرسی

Watts, R. L. , & Zimmerman, J. L. (1990). Positive accounting theory: a 

ten year perspective. Accounting review, 131-156.  

Xu, W. , Wang, K. , & Anandarajan, A. (2012). Quality of reported 

earnings by Chinese firms: The influence of ownership structure. 

Advances in Accounting, 28 (1) , 193-199.  

Yu, W. (2008). Accounting-based earnings management and real activities 

manipulation. Georgia institute of technology.  

Zagers-Mamedova, I. (2009). The effect of leverage increases on real 

earnings management.  

Zayene, R. , & Jilani, F. (2010). The Impact Of Investment Opportunities 

On The Value Relevance Of Short Term And Long Term Discretionary 

Accrual. International Research Journal of Finance and Economics, 

http//www. eurojournals. com/finance. htm.  

Zang, A. Y. (2012). Evidence on the trade-off between real activities 

manipulation and accrual-based earnings management. The accounting 

review, 87 (2) , 675-703.  

Zhang, W. (2008). Real activities manipulation to meet analysts' cash flow 

forecasts. Available at SSRN 1013228.  

Zhu, X. (2011). Changes in Value of Investment Opportunity Set and 

Goodwill Impairment (Doctoral dissertation, Auckland University of 

Technology). 


