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Abstract 

The aim of the present study is to model the relationship between real earnings management and accruals in 

different economic regimes. The present study is applied-exploratory. The research period is 2011-2023. Data 

from 131 listed companies were used in estimating the model. Initially, the determining factors on real and 

accrual earnings management were determined based on Bayesian averaging models. By performing calculations 

and examining the effects of 56 factors that were known to be effective in empirical studies on accrual earnings 

management and 13 factors that were effective on real earnings management, it was found that the effect of 8 

variables on these two types of earnings management was significant and that these variables always maintained 

their effect in the presence of other variables and, in other words, were non-fragile. Based on the results, the 

dominant regime in the capital market was evaluated as the prosperity regime.According to the results, in the 

boom and normal periods, the relationship between the two types of earnings management is positive and 

complementary; in other words, in these periods, companies increase both types of earnings management; but in 

recessionary conditions, the relationship between the two types of earnings management is substitutional, and 

considering the larger coefficient of real earnings management over accrual earnings management, it is 

concluded that the substitution relationship in recessionary conditions is in favor of real earnings management; in 

other words, in recessionary conditions, real earnings management replaces accrual earnings management . 

 

Keywords: Accrual Earnings Management, Real Earnings Management, Bayesian Averaging, Regime Change. 
 
Introduction 

In the existing literature, earnings management is a complex phenomenon that shows both positive and negative 

effects. Schipper (1989) and Healy and Wahlen (1999) stated that earnings management is the alteration of the 

reported economic performance of firms by insiders to “mislead some stakeholders” or “influence contractual 

outcomes”. For example, insiders can use their discretion in financial reporting to overstating the true level of 

earnings and conceal adverse earnings realizations (e.g., losses or profit declines), which leads outsiders to take 

action against insiders. In extensive earnings management, financial reports inaccurately reflect the firm’s 

performance and undermine outsiders’ ability to manage the firm (Leuz, Nanda  & Wysocki, 2003) or reduce 

investor confidence, leading to reduced trading volume (Le, Ha, Nguyen & Doan, 2023). However, earnings 

management has a significant impact in some situations, especially when companies face a crisis. Lisboa  & 

Kacharava (2018) confirmed that CEOs can disclose financial reports with optimistic earnings to reassure 

investors about their ongoing concerns during financial turmoil. Managers may record earnings upwards to 

maintain relationships with stakeholders such as banks and creditors to avoid bankruptcy. Conversely, they can 

manage earnings downwards to reduce taxes or avoid stricter regulations and oversight during periods of crisis 

(Hamza & Zaatir, 2021). 

 
  Corresponding author 

Hashemian, N., Sadeghi, M. Karimi, F. (2026). Modeling the Relationship between Real Earnings Management and Accruals in Different 

Economic Regimes. Quarterly Financial Accounting, 17(68): 1-24. 
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Method and Data 

This research is applied in terms of purpose; also, based on the nature of the study, it is descriptive and, in terms 

of time, it is a retrospective research. The time horizon of this research is a nineteen-year period from 2011 to 

2023 AH for companies listed on the Tehran Stock Exchange. Considering the geographical scope of the 

research and the nature of the research, as well as the existence of some inconsistencies among the selected 

sample, this research includes companies listed on the Tehran Stock Exchange, which were selected as a sample 

after applying the following restrictions. Accordingly, in order to determine the sample size, after collecting data 

and applying the above restrictions, the number of companies under study is determined. By applying the above 

restrictions, 131 companies were selected as a sample from 407 listed and over-the-counter companies with 

primary information using the systematic exclusion method. It should be noted that not all investment funds, 

fixed income, and ETFs are included. In the research, real profit management and profitability production are 

performed simultaneously in a Markov Switching Selection Autoregressive Model, and in this model, all 

factories are endogenously modeled and dependent. For real profit management and payout, the methods of 

sampling, dynamic, selective and weighted are used. 

 

Findings 

According to the results, it is observed that in boom and normal periods, the relationship between the two types 

of earnings management is positive and complementary; in other words, in these periods, companies increase 

both types of earnings management; but in recessionary conditions, the relationship between the two types of 

earnings management is substitutive, and given the larger coefficient of real earnings management over accrual 

earnings management, it is concluded that the substitutive relationship in recessionary conditions is in favor of 

real earnings management; in other words, in recessionary conditions, real earnings management replaces 

accrual earnings management. 

 

Conclusion and discussion 

Based on the results, the dominant regime in the capital market was evaluated as the boom regime. According to 

the results, in boom and normal periods, the relationship between the two types of earnings management is 

positive and complementary; in other words, in these periods, companies increase both types of earnings 

management; but in recessionary conditions, the relationship between the two types of earnings management is 

substitutive, and considering the larger coefficient of real earnings management over accrual earnings 

management, it is concluded that the substitutive relationship in recessionary conditions is in favor of real 

earnings management; in other words, in recessionary conditions, real earnings management replaces accrual 

earnings management. 
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 چکیده: 

  پژوهشهای مختلف اقتصادی است.  سازی ارتباط مابین مدیریت سود واقعی و اقلام تعهدی در رژیمحاضر مدل  پژوهشهدف  

شرکت بورسی در برآورد مدل    131است. از اطلاعات    1402-1390دوره    پژوهش اکتشافی است. بازه زمانی    -حاضر کاربردی

تعیین  ابتدا عوامل  اساس مدلبهره گرفته شده است. در  بر  بر مدیریت سود واقعی و تعهدی  بیزین های میانگینکننده  گیری 

عامل مؤثر بر    13عاملی که در مطالعات تجربی بر مدیریت سود تعهدی و   56با انجام محاسبات و بررسی اثر   تعیین گردیدند.

اثر   بودند، مشخص شد که  مؤثر شناخته شده  واقعی  این    8مدیریت سود  و  بوده  بامعنی  نوع مدیریت سود  دو  این  بر  متغیر 

بر اساس نتایج رژیم  باشند.  شکننده می  اند و به عبارتی غیرمتغیرها همواره و در حضور سایر متغیرها، اثر خود را حفظ کرده

نتایج در دوره ارزیابی گردید. با توجه به  های رونق و عادی رابطه بین دو نوع مدیریت سود  غالب در بازار سرمایه رژیم رونق 

این دوره عبارتی در  به  از نوع مکملی است؛  افزایش میها شرکتمثبت و  را  اما در شرایط ها هر دو نوع مدیریت سود  دهند؛ 

تر بودن ضریب مدیریت سود واقعی بر مدیریت سود  رکودی رابطه مابین دو نوع مدیریت سود جانشینی است و با توجه به بزرگ

گردد که رابطه جانشینی در شرایط رکودی به نفع مدیریت سود واقعی است؛ به عبارتی در شرایط تعهدی این نتیجه حاصل می

 . گرددرکودی مدیریت سود واقعی جایگزین مدیریت سود تعهدی می
 

 رژیم. تغییر بیزین، گیریمیانگین  واقعی، سود مدیریت تعهدی، سود مدیریتهای کلیدی:  واژه

 

 

 

 
  نویسنده مسئول 

.  اقتصادی  مختلف  هایرژیم  در  تعهدی  اقلام  و  واقعی  سود  مدیریت  مابین  ارتباط  سازیمدل(.  1404. )صادقی، محسن، کریمی، فرزاد  نیلوفر،  هاشمیان،

 .1-24 (:68)17، فصلنامه حسابداری مالی

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

fa
j.m

ob
ar

ak
eh

.ia
u.

ir
 o

n 
20

26
-1

0-
01

 ]
 

                             3 / 26

mailto:niloofar.hashemian@iau.ac.ir
https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-2921-fa.html


 

 1404  زمستان،  68فصلنامه حسابداری مالی، سال هفدهم، شماره                                                                                     2
 

 مقدمه 

گاذاران را باه خاود ، متخصصاان و قانونپژوهشگرانتوجه بسیاری از  ( توجه قابلEM)1های گذشته، مدیریت سوددر طول دهه

(. مطالعاه 2021، 2و آن وو یلا نیل ،نتواند منجر به کاهش اعتماد و شفافیت در بازار مالی شود )نگویجلب کرده است، زیرا می

 4هیلای  پاژوهشپا  از آن،  (.  1953،  3ورث)هاپمعرفی کرد    1953ای بود که مدیریت سود را در سال  ورث اولین مطالعههپ

بود که مدیریت سود را بر اساس اقلام تعهدی اختیاری )بخش مشاهده نشده کل   پژوهشیبسیار مهم است زیرا اولین    (،1985)

و  (1994) 8، فریادنن(1991) 7، دچاو و اسالون(1991) 6، جاونز(1986)  5آنجلاوگیری کرد. مطالعات دیاقلام تعهدی(، اندازه

دهناد، اداماه طور مؤثرتری تشخیص میهایی که رفتارهای مدیریت سود را بهدر توسعه مدل  یتوجههای قابلغیره، به پیشرفت

عنوان یک معیار جایگزین بارای مادیریت ساود داشاته های واقعی بهدادند. آخرین دانش در این زمینه، توجه زیادی به فعالیت

 (.2012 ،11؛ زنگ2006  ،10رویچادری؛ 2010 ،9است )کوهن و زارووین

اناد. بورگساتالر و دهاد، توضاید دادههای مختلفی را که مدیران را به دستکاری سود ساو  میمطالعات متعددی نیز انگیزه

کاه  ناد( شاواهدی یافت2020) 14و تران و دوناگ (2008) 13رائو و اسکوسن، ، پرووست(2006، رویچودوری )(1997)  12دیچف

نشاان دادناد کاه  پژوهشگرانکنند. سایر  دهد مدیران برای جلوگیری از گزارش زیان و کاهش سود، سود را متورم مینشان می

 ،15شاوند )پیااتانراپوناگمدیران به دنیل مختلفی مانند اجتناب از میزان مالیات شرکتی، درگیار رفتارهاای مادیریت ساود می

ن؛ مینادا 2009  ،16والکارو  ، اساترانگ  های تحلیلگران بازار )آتاناسااکوبینی، تطبیق با پیش(2020 ؛ 2016  ،17اساتفانو    ، سان

و  ، کایم؛ داس2002 ،، افازایش قیمات ساهام )نلساون و همکااران(2013  ،19؛ پورتر و کراوت2002  ،18تارپلنیو    ، الیوتنلسون

 ،23؛ پیاک2020  ،22گذاران )هونگ و لینیا برآورده کردن انتظارات سرمایه(  2009  ،21لگوریو ک  نیفیگر،  ؛ پوتمن2011  ،20پاترو

های مدیران برای تعدیل سود انگیزه  نیتر(. علاوه بر این، آشکار است که سطد طرح جبران خسارت و پاداش یکی از مهم2004

(. مادیران 1991،؛ دچاو و اسالون1988 ،26دای؛ 2009، 25و تهرانیاان ناات، ماک؛ کورنت2006، 24اونیلیبرگسترسر و ف)  است

در ساال آخار  ژهیوتمایل دارند که برای کسب مزایای بیشتر یا به حداکثر رساندن حقاو  و مزایاای تمدیاد قارارداد خاود، باه
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                                                                          3  همکاران                و  هاشمیان             اقتصادی    مختلف  هایرژیم  در  تعهدی  اقلام  و  واقعی  سود   مدیریت  مابین  ارتباط  سازیمدل 

 

کاه پااداش مادیران در   ند( پیشنهاد کرد2021)  1احمدو    ، جهانگیر علیاوکوفو-قراردادهایشان، درآمدزایی کنند. اخیراً، آسنسو

 یابد و بنابراین، مدیران ممکن است برای افزایش غرامت خود در مدیریت سود مشارکت کنند.رابطه با مدیریت سود افزایش می

 و (1989) 2دهاد. شایاردر ادبیات موجود، مدیریت سود یک پدیده پیچیده است که هم اثرات مثبت و هم منفای را نشاان می

 درون سازمانی ها توسط افرادشده شرکتکه مدیریت سود، تغییر عملکرد اقتصادی گزارش  ند( اظهار داشت1999)  3هیلی و والن

توانند از می  درون سازمانیعنوان مثال، افراد  برای »گمراه کردن برخی از ذینفعان« یا »تأثیرگذاری بر نتایج قراردادی« است. به

نمایی سطد واقعی سود و پنهان کردن تحقق نامطلوب ساود )ماثلاً زیاان یاا کااهش اختیار خود در گزارشگری مالی برای بیش

 ماالی  هاایگازارششود افراد خارجی علیه افراد داخلی اقدام کنند. در مدیریت سود گسترده،  سود( استفاده کنند که باعث می

، ناندا کنند )لیوزرا در اداره شرکت تضعیف می  برون سازمانیو توانایی افراد    کنندمی  منعک   نادرست  طور  به  را  شرکت  عملکرد

(. 2023، 5، هاا، نگاوین و دوآنشود )لیگذاران، منجر به کاهش حجم معاملات مییا کاهش اعتماد سرمایه( 2003،  4و ویسوکی

دارد.  یتوجهشاوند، تاأثیر قابالها با بحران مواجاه میهنگامی که شرکت ژهیوها، بهبا این حال، مدیریت سود در برخی موقعیت

بیناناه را افشاا کنناد تاا باه های ماالی باا ساود خوشتوانند گزارشمی نعاملا ر(، تأیید کرد که مدی2018)  6لیسبوآ و کاچاراوا

ها در طول آشفتگی مالی اطمینان دهند. مدیران ممکن است سود را به سمت باان های مداوم آنگذاران در مورد نگرانیسرمایه

توانند ها میها و طلبکاران را حفظ کنند تا از ورشکستگی جلوگیری شود. برعک ، آنثبت کنند تا رابطه با ذینفعان مانند بانک

هاای بحاران در طاول دوره تررانهیگکاهش دهند یا از مقررات و نظارت سختسود را به سمت پایین مدیریت کنند تا مالیات را 

کنناد، تمایال های مدیریت ساود اساتفاده میهایی که از تاکتیک(. علاوه بر این، شرکت2021، 7اجتناب کنند )حمزه و زعاطیر

کننده ترویج دهند تاا عماداً عنوان یک استراتژی تثبیت( را بهCSR)  8های مسئولیت اجتماعی شرکتیها و گزارشدارند فعالیت

 ،9ساانو   ، ها، لیاواندازهای بانتری از عملکرد شرکت را ارتقا دهند )جیانتوجه ذینفعان را به سمت خود منحرف کرده و چشم

فعانن باازار تمایال دارناد  (.2021 ،11نیسانتوس ج  و  لیگ-گراس،  مانزانو-؛ پانسیوس2008  ،10بویسوروکا و تر،  ؛ پرایور2023

  (.2020  ،13؛ سوبرامانیام2021  ،12تعهدی را با بازده سهام مثبت پاداش دهند )هیلی و پالاومدیریت سود مبتنی بر  

های واقعی برای جایگزینی مدیریت سود مبتنی بار ها را به استفاده از دستکاری فعالیتتر تمایل شرکتمطالعات اخیر بیش

؛ ایایناو و 2022 ،16لیاز؛ کاوهن و 2010 ،؛ کاوهن و زارویان2008 ،15لیازو  ، دی؛ کاوهن2019 ،14دهد )لیتعهدی نشان می

   (.2017  ،17پاربونتی

مختلف درباره نحوه ارتباط مابین سود واقعی و تعهادی متفااوت اسات، برخای از ایان   هایپژوهشذکر است نتایج  ه  نزم ب

؛ الاو  حمازه و 2024 ،19شااهد مالاکو  ، رشاید؛ فرحان شاه2019 ،18رابطه بین این دو را منفی )روجانا و همکارانها  پژوهش

(، صاورت گرفتاه 2022)  و لیز  جدیدی که توسط کوهن  پژوهشو در  (  2019لی،  مثبت )  هاپژوهش(، برخی  2019  ،20کورتاس
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 1یاوو  ، چان، چاننامانناد چا هااپاژوهش؛ برخی تایید نگردیدهیچ نوع ارتباط معناداری مابین مدیریت سود واقعی و تعهدی 

دارند فرآیند ارتباطی مابین انواع مدیریت ساود (؛ این رابطه را متغیر دانسته و بیان می2022)  2هوانگو    ، وو(؛ پینکوس2015)

 بسته به شرایط متغیر است.

تعهادی در  اقلام سود مدیریت سازی فرآیند جانشینی بین مدیریت سود واقعی وحاضر مدل  پژوهشدر نتیجه مسئله اصلی  

 بورس اورا  بهادار تهران است.
 

 مبانی نظری

ها بارای ( دو روش رایجای هساتند کاه توساط مادیران شارکتREM)  4( و مدیریت سود واقعیAEM)  3مدیریت سود تعهدی

(. باا توجاه باه 2017 ،6جاوریو   ، جکساون؛ ساکاکی2016  ،5کانگ و شولتز  ن،یگیرند )ددستکاری سود مورد استفاده قرار می

مشی حسابداری برای دساتکاری ها و مقررات حسابداری، استفاده از تقلب یا انتخاب خطتقویت نظارت خارجی و بهبود سیاست

و   گاذارانسیاسات  سود؛ تا حد زیادی محدود شده است. برخلاف مدیریت سود تعهدی، مدیریت سود واقعی به راحتای توساط

 ،7ساتریآلو مک  نیماارت  پ،یکر،  شود )برنتسازی میتر پیادهشود؛ زیرا از طریق معاملات واقعی پنهانحسابرسان شناسایی نمی

کناد. ای رایج برای مادیران بارای دساتکاری ساود تبادیل می( و آن را به وسیله2020  ،8کرتایو جاجاد  ، لی، شیانگ؛ لی2012

و   ، پریارادهد )خورناا(، ریسک سقوط سهام را افزایش می2005،  9کند )گانیمدیریت سود واقعی عملکرد شرکت را تضعیف می

(. تفااوت ماابین ساود واقعای و 2006گردد )رویچودوری،  های شرکت در بلندمدت می( و موجب افزایش هزینه2018،  10ژانگ

 (، ارائه شده است.1تعهدی در جدول )
 

 های اساسی بین مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی و مدیریت سود واقعیتفاوت (:1)جدول 
 معیارهای مقایسه مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی مدیریت سود مبتنی بر اقلام واقعی 

 سازی از طریقپیاده حسابداری اصول  تصمیمات عملیاتی

گذاری و  سرمایه های عملیاتی،تصمیمات عملیاتی مربوط به فعالیت

 تأمین مالی
 برداری بهره  های مالی صورت

 غیرمستقیم  مستقیم 
تأثیر مستقیم/غیرمستقیم بر جریان 

 نقدی

 ( 2024 ،11ی بو)منبع: 
 

ونه و هساو، ک ا، هاا خواهاد گذاشات )یاناگها، تأثیرات متفاوتی بر آنشرکتهای خاص  های مدیریت سود، بسته به ویژگیروش

گذاران، کیفیات ساود را کااهش (. از سوی دیگر، مدیریت سود تعهدی به دلیل از دسات دادن اعتمااد سارمایه2025،  12آصف

بنابراین، مدیران با در نظر گارفتن عاواملی مانناد (؛ 2012شود )زانگ، دهد و موجب افزایش ریسک حسابرسی و نظارتی میمی

 کنند.ها، روش بهینه را برای مدیریت سود انتخاب میها بر شرکتها و تأثیر آنبندی، محیط، سیاستزمان

(، نشان دادند که اگرچاه مادیریت ساود مبتنای بار اقالام 2012( و زنگ )2008(، کوهن و همکاران )2006رویچودوری )

گذارد؛ اما به احتمال زیااد باعاث پایش آمادن مساائل حقاوقی و طارح های نقدی تأثیر نمیتعهدی بر عملیات واقعی یا جریان

سادرگرن و ، شود )بیلینگاز( و حسابرسان میSECکنندگان کمیسیون بورس و اورا  بهادار )داران، تنظیمشکایت از سوی سهام

 
1 Chan, Chen, Chen & Yu 
2 Pincus, Wu & Hwang 
3 Accrual Earnings Management 
4 Real Earnings Management 
5 Dinh, Kang & Schultze 
6 Sakaki, Jackson & Jory 
7 Burnett, Cripe, Martin & McAllister 
8 Li, Li, Xiang & Djajadikerta 
9 Gunny 
10 Khurana, Pereira & Zhang 
11 Bui 
12 Yang, Hsu, Kweh & Asif 
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                                                                          5  همکاران                و  هاشمیان             اقتصادی    مختلف  هایرژیم  در  تعهدی  اقلام  و  واقعی  سود   مدیریت  مابین  ارتباط  سازیمدل 

 

(. در مقایسه با سود مبتنی بر اقلام تعهدی، تشخیص مادیریت ساود واقعای بارای ساهامداران، 1997  ،2؛ اسکینر2021  ،1دوب

طور مشاابه، احتماال طارح (. به2024( و حسابرسان دشوارتر است )بوی، SECکمیسیون بورس و اورا  بهادار )  گذارانسیاست

و   نیحسا  وت ،یگاانر  ،ینیتر از مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهادی اسات )الماوازدعاوی حقوقی در مدیریت سود واقعی کم

تری نسبت به مادیریت مدیریت سود واقعی ریسک کم(، نشان دادند که  2015طور مشابه، چان و همکاران )(. به2024،  3بایرج

تاری یابد، تمایل بایشسود تعهدی دارد؛ بنابراین، مدیران وقتی هزینه مورد انتظار مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی افزایش 

تواند از نظر های واقعی میاگرچه پیامدهای فعالیت(.  2004،  4دهند )دمسکیبه بکارگیری مدیریت سود واقعی از خود نشان می

دهناد؛ توجه باشد، مدیران مدیریت سود واقعی را بر مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی تارجید میاقتصادی برای شرکت قابل

زیرا با توجه به عواملی مانند شباهت به تصمیمات روزمره تجاری و عدم قطعیت ذاتی در محیط کساب و کاار، ریساک دعااوی 

تر است. دلیل برجسته دیگر برای مشارکت در مادیریت ساود واقعای ایان اسات کاه احتماال مرتبط با مدیریت سود واقعی کم

بر همین اسااس، کاوهن و (. 2006، 5و راجگوپال یهارو،  تر است )گراهامکم  گذارانسیاستها توسط حسابرسان و  شناسایی آن

، مادیران را باه 2002( مصوب 6SOXآکسلی )-تر پ  از قانون ساربنزگیرانهدهند که نظارت سختنشان می(،  2008همکاران )

دهد و به مدیریت سود واقعی متوسل خواهد نمود، چراکه که احتمال تر مبتنی بر اقلام تعهدی سو  میسمت مدیریت سود کم

 را به خود جلب کند. گذارانسیاستتری دارد توجه حسابرسان یا کم

تر کاردن اساتانداردهای یابد که سختدهند که مدیریت سود واقعی زمانی افزایش می(، نشان می2005)  7اورت و واگنهوفر

ها پذیری حسابداری محدود است، شارکتحسابداری، مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی را دشوارتر کند؛ یعنی، وقتی انعطاف

کاوهن و ؛ 2011 ،8و پاوزنر چیسایل، ؛ چای2015 ،تمایل دارند به مدیریت سود واقعی متوسل شوند و برعک  )چان و همکاران

تواند اقلام تعهدی اختیااری را بایش از یاک پذیری حسابداری به این معنی است که یک شرکت نمی(. انعطاف2008  ،همکاران

، 9شاوند )باارتون و سایمکوحد مجاز ایجاد کند؛ زیرا اثرات این مدیریت سود در پایان سال مالی در ترازنامه شرکت انباشاته می

ای برای مدیریت سود داشته باشند، مادیریت ساود مبتنای بار اقالام تعهادی را باه جاای (؛ بنابراین، اگر مدیران انگیزه2002

(. 2012تواند منجر به تخریب ارزش بلندمادت شارکت شاود )زاناگ،  طور بالقوه میکنند که بهمدیریت سود واقعی انتخاب می

پاذیری حساابداری تری به مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی دارناد. باا ایان حاال، وقتای انعطافمعمونً تمایل بیشمدیران  

عنوان جاایگزینی بارای تری وجود دارد که به مدیریت سود واقعی روی آورند. مدیریت سود واقعی بهمحدود است، احتمال بیش

 (.2025کند )یانگ و همکاران، مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی عمل می

المللی باا های متنوع بینمدیریت سود تعهدی در مقابل مدیریت سود واقعی در شرکت به بررسی (؛2025یانگ و همکاران )

در   2016تاا    2003های تاایوانی کاه از ساال  با استفاده از اطلاعات شرکت  پژوهشتأکید بر نقش نظارت نهادی نمودند. نمونه  

اند و با استفاده از تجزیه و تحلیل رگرسیون ماورد تجزیاه و تحلیال قارار گرفات. نتاایج شده  پذیرفته  بورس اورا  بهادار تایوان

طور دهند. باههای مدیریت سود تعهدی و واقعی تغییر رفتار میطور فعال بین استراتژیها بهبیانگر این واقعیت است که شرکت

ها تمایل دارند زمانی که عدم تقارن اطلاعات بان است، بیشتر به دستکاری مبتنی بر تعهد تکیه کنند و زمانی که خاص، شرکت

که با شفافیت اطلاعات  -تر اقلام تعهدی به راحتی قابل تشخیص هستند، به مدیریت سود واقعی روی آورند. نظارت نهادی قوی

ها کناد. ایان یافتاهمدیریت سود مبتنی بر تعهد را محدود می یتوجهطور قابلبه -شود گیری میگذار اندازهو حمایت از سرمایه

 
1 Billings, Cedergren & Dube 
2 Skinner 
3 Elmawazini, Galariotis, Hossain & Rjiba 
4 Demski 
5 Graham, Harvey & Rajgopal 

 -4اساتقلال حسابرساان  -3هاای داخلای کنترلالی و اافشاای ما -2های عماومی ر حساابداری شارکتاایجاد هیئت نظارت با  -1ون شامل  ان قان اای  6

گذاران باه آکسلی افزایش اعتمااد سارمایه-حمایت از افشاگران است. هدف اصلی قانون ساربنز -6های کیفری و مدنی مجازات  -5مسئولیت مدیران ارشد  

 .ها بودبازارهای مالی از طریق تقویت شفافیت و پاسخگویی شرکت
7 Ewert & Wagenhofer 
8 Chi, Lisic & Pevzner 
9 Barton & Simko 
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المللی، مانند قرار گرفتن در معار  خطارات خاارجی و دهنده نوسانات بانتر و مشکلات نمایندگی مرتبط با عملیات بیننشان

 های مادر و فرعی است.فاصله بین شرکت

ای از (؛ به بررسی ارتباط بین مدیریت سود تعهدی و مدیریت سود واقعی با استفاده از نموناه2024فرحان شاه و همکاران )

پرداختند. مادیریت ساود تعهادی از طریاق مادل   2017-2008شده برای دوره    پذیرفته بورس پاکستانشرکت تولیدی    150

 ریچاودریگیری شد. در حالی که مدیریت سود واقعی از طریق  (، اندازه1995)  2ینیاسلون و سو،  ( و دیچو1991)  1اصلی جونز

های حداقل مربعات معماولی زمان را با استفاده از تکنیکمطالعه معادنت همگیری شد. برای تحلیل تجربی، این  اندازه(  2006)

(OLSو حداقل مربعات معمولی )  دو مرحله ای  (2SLSتخمین می ،)دهد که باین مادیریت زند. نتایج تجزیه و تحلیل نشان می

های فهرست شده پاکساتانی از دهد شرکتداری وجود دارد که نشان میسود تعهدی و مدیریت سود واقعی رابطه منفی و معنی

 کنند.استفاده می  یعنوان جایگزینی برای دستیابی به اهداف درآمدمدیریت سود تعهدی و مدیریت سود واقعی به

پرداختناد. نتاایج ( REMی )و مدیریت سود واقع  (AEM)  به بررسی رابطه بین مدیریت سود تعهدی (؛2023)  3شیخمیلر و  

 ای ازعلیت یک طرفاه .مدیریت سود واقعی و مدیریت سود تعهدی رابطه منفی در طول زمان با یکدیگر دارند دهد کهنشان می

 .مدیریت سود تعهدی به مدیریت سود واقعی وجود دارد و این رابطه معکوس وجود ندارد

هاای واقعای تعهادی و دساتکاری فعالیتاقالام به بررسی جایگزینی بین مادیریت ساود مبتنای بار  (؛2022)  لیزکوهن و  

 و همکااران پرداختند. نتایج بیانگر عدم ارتباط مابین این دو متغیر در بازه زماانی ماورد بررسای باود. نزم باذکر اسات کاوهن

 .ندقرار داد  دییرا مورد تأ   پژوهشرابطه مثبت مابین متغیرهای  (2008)
به بررسی تأثیر ابلاغ دستورالعمل حاکمیت شرکتی سازمان بورس و اورا  بهادار بار   (؛1403) و ایران پور  ولی زاده نریجانی

شاده در شرکت پذیرفته  117مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی و مدیریت واقعی سود پرداختند. نمونۀ آماری پژوهش شامل 

هاای است. نتایج پاژوهش بار اسااس تجزیاه و تحلیال رگرسایون داده 1401تا   1394های  سالبورس اورا  بهادار تهران طی  

کااری اقالام تعهادی تاأثیری ترکیبی بیانگر این است که ابلاغ دستورالعمل حاکمیت شرکتی بر مدیریت سود مبتنی بر دسات

منفی و معنادار داشته است؛ همچنین، نتایج نشان داده است ابلاغ دستورالعمل حاکمیت شرکتی تاأثیری منفای و معناادار بار 

کااری های اختیاری و مبتنای بار دساتکاری هزینههای تولید، مبتنی بر دستکاری هزینهمدیریت واقعی سود مبتنی بر دست

 .های نقد عملیاتی داشته استجریان

دو الگوریتم کلونی مورچگان و الگاوریتم پارواز  در پژوهش خود  (؛1403) یو دشت  یخان محمد  ی،احمد  ی،کردلوئ  ،یوسفی

شارکت باه روش حاذف سیساتماتیک در باازه زماانی  163کار گرفتند. تعداد ه بینی مدیریت سود بجهت پیش را درپرندگان 

های ترکیبی بوده و سیزده متغیر جهت بررسی الگوها در نظر گرفته شده که نهایتااً هشات انتخاب گردیدند. داده  1392-1398

دهد که مدیریت سود با دقت بایش ها انجام شده است. نتایج نشان میافزار پایتون آزمونمتغیر مؤثر شناخته و با استفاده از نرم

تر بینی مدل پرواز پرندگان در مدیریت سود تعهدی بیشبینی بوده؛ اما توان پیشدرصد توسط هر دو الگوریتم قابل پیش  97از  

بینی مدیریت سود واقعی دارد. بر اساس نتاایج تری در پیشبوده و این در صورتی است که الگوریتم کلونی مورچگان توان بیش

 اقتصادی تأثیر مثبتی و معناداری بر مدیریت سود واقعی و تعهدی دارد.  تیمتغیر عدم قطع

سود و ارزیاابی تاأثیر کیفیات به بررسی ارتباط بین نااطمینانی اقتصادی و مدیریت   (؛1400نسب ) ییشاهمرادی و طباطبا 

شارکت در طای   113اناد. بادین منظاور،  های پذیرفته شاده در باورس تهاران پرداختهحسابرسی بر این رابطه در بین شرکت

ها بر اساس مدل رگرسیونی چندگاناه تحلیال شادند. به روش حذف سیستماتیک انتخاب شدند. داده  1398تا    1389های  سال

و   برای سنجش کیفیت حسابرسی از اندازه حسابرس، دوره تصدی و نوع گزارش، بارای بررسای مادیریت ساود از مادل دیچاو

( و برای سنجش نااطمینانی اقتصادی از شاخص فشار بازار ارز بهره گرفته شد. تحلیل نتایج حاکی از آن اسات 1995)  همکاران

های بزرگ حسابرسی و افزایش دوره تصدی، کاهش مادیریت ساود را باه که در شرایط نااطمینانی اقتصادی، استفاده از شرکت
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                                                                          7  همکاران                و  هاشمیان             اقتصادی    مختلف  هایرژیم  در  تعهدی  اقلام  و  واقعی  سود   مدیریت  مابین  ارتباط  سازیمدل 

 

ها تأثیر مستقیم نااطمینانی اقتصادی را بر مدیریت ساود شارکت  راستانداردیهمراه دارد. علاوه بر این، ارائه گزارش حسابرسی غ 

 تقویت کرده است.

 

 پژوهش روش 
 ساود مادیریت میاان رابطاه تبیاین با کوشدمی زیرا گیرد؛می قرار کاربردی هایپژوهش زمره  در  هدف،  حیث  از  حاضر  پژوهش

 بهباود  بارای  اتکاا  قابال  شاواهدی  اقتصاادی،  مختلاف  هاایرژیم  چاارچوب  در  تعهادی  اقالام  بر  مبتنی  سود  مدیریت  و  واقعی

 مطالعاه  ایان  اجارا،  شایوه  و  ماهیات  نظر  از.  آورد  فراهم  سرمایه  بازار  گذارانسیاست  و  گرانتحلیل  گذاران،سرمایه  گیریتصمیم

. پاردازدمی متغیرهاا میاان رواباط ساازیمدل و بررسای باه ها،شارکت  واقعای  هایداده  به  اتکا  با  و  است  همبستگی  –توصیفی

 مورد  هایداده  که  معنا  بدین  شود؛می  بندیطبقه(  نگرگذشته)  رویدادیپ   مطالعات  دسته  در  پژوهش  زمانی،  منظر  از  همچنین

 شاامل پاژوهش زمانی قلمرو .اندشده گردآوری پژوهشگر مداخله هرگونه بدون و بوده گذشته  زمانی  هایدوره  به  مربوط  استفاده

 باازار  و  تهاران  بهاادار  اورا    بورس  در  شدهپذیرفته  هایشرکت  نیز  مکانی  قلمرو.  است  شمسی  1402  تا  1390  سالهسیزده  دوره

 هااآن مالی اطلاعات که است بازارها این در شدهپذیرفته هایشرکت کلیه پژوهش، آماری جامعه. گیردمی بر در را ایران  فرابورس

 .است بوده دسترس در

. شاد اساتخرا ( شارکت 407) اولیاه هایداده دارای هایشرکت کلیه فهرست نخست گام در آماری، نمونه  تعیین  منظوربه

 :گردید اعمال زیر  گریغربال  معیارهای اطلاعات، کیفیت از اطمینان  و  هاداده  پذیریمقایسه  قابلیت افزایش منظوربه سا 

 پژوهش؛ دوره  کل طی سرمایه بازار در شرکت حضور  تداوم •

 گزارشگری؛ در  زمانی ناهمگنی از جلوگیری منظوربه(  اسفندماه  پایان به  منتهی)  مالی  سال  همگنی •

 پژوهش؛ متغیرهای محاسبه برای  نیاز مورد  هایداده  به  کامل دسترسی •

 ماهوی  تفاوت  دلیل  به(  مالی  گریواسطه  نهادهای  سایر  و  هابیمه  ها،بانک  نظیر)  مالی  صنایع  در  فعال  هایشرکت  حذف •

 مقررات؛ و گزارشگری ساختار در

 (.ETF)  معامله  قابل  هایصندو   و  ثابت  درآمد  با  هایصندو   گذاری،سرمایه  هایصندو   کلیه  حذف •

 131  شاامل  و  گردیاد  تعیین  سیستماتیک  حذف  روش  از  استفاده  با  پژوهش  نهایی  نمونه  فو ،  هایمحدودیت  اعمال  از  پ 

 باازار  معتبر  اطلاعاتی  هایپایگاه  و  هاشرکت  شده  حسابرسی  مالی  هایصورت  از  پژوهش  نیاز  مورد  هایداده  .شد  منتخب  شرکت

 اساتفاده پیشرفته اقتصادسنجی هایروش از ها،فرضیه آزمون و هاداده تحلیل و تجزیه منظور  به.  است  گردیده  استخرا   سرمایه

 بهاره  بیازین  گیریمیاانگین  رویکارد  از  تعهدی  و  واقعی  سود  مدیریت  بر  مؤثر  عوامل  شناسایی  برای  مشخص،  طوربه.  است  شده

 رژیام تغییار هایمادل از اقتصاادی، مختلف شرایط در سود مدیریت نوع دو  این  میان  رابطه  پویایی  بررسی  جهت  و  شده  گرفته

 فاراهم  را(  عاادی  شارایط  و  رکود  رونق،  نظیر)  متفاوت  هایرژیم  در  متغیرها  رفتار  بررسی  امکان  رویکرد  این.  است  شده  استفاده

 .دهدمی ارائه سود  مدیریت انواع میان  تعامل از تریدقیق تحلیل نتیجه، در  و  سازدمی
 

 

 گیری فرآیند نمونه (:2) جدول 
 تعداد  گریمراحل غربال 

 407 های پذیرفته شده در بورس و فرابورستعداد کل شرکت

شود.ختم نمی  12/ 29ها به هایی که سال مالی آنتعداد شرکت  110- 

 -43 ها گذاریها، سرمایهها، بیمهبانک گری،واسطه های تعداد شرکت

 -109 ماه  6معاملاتی بیش از های دارای وقفه شرکت

 -14 های دارای تغییر سال مالی شرکت

 131 های منتخب )نمونه(شرکت
 

  تغییر  با  برداری  خودرگرسیون  مدل  یک  چارچوب  در  تعهدی  سود  مدیریت  و   واقعی   سود  مدیریت  میان  رابطه  حاضر،   پژوهش   در

 : است اقتصادسنجی در مهم   رویکرد دو از ترکیبی  مدل این. است شده بررسی 1مارکوف  رژیم

 
1 Markov-Switching Vector Autoregression 
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 (ن خودرگرسیو برداری)  VAR مدل -1

 مارکوف رژیم تغییر مدل -2

 در  1زادرون   صورتبه(  تعهدی  سود  مدیریت  و   واقعی   سود  مدیریت  جمله  از)  مطالعه  مورد  متغیرهای   تمامی   ،VAR  بخش  در

  هایوقفه  از  بلکه  دارد،  قرار  خود  هایوقفه  تأثیر  تحت  تنهانه  متغیر  هر  که  است  آن  معنای  به  ویژگی   این.  شوندمی  گرفته  نظر

 طول  در  هاآن  متقابل  اثرات  بررسی  امکان  و  بوده   پویا   و  دوطرفه  متغیرها  میان  رابطه  بنابراین،  ؛ پذیردمی  تأثیر  نیز  متغیرها   سایر

  وضعیت  یک   در  زمان  طول  در  سرمایه   بازار  یا   اقتصاد   که  است  این  بر   فر   مارکوف،  رژیم  تغییر  بخش   در   .شودمی  فراهم   زمان

 یک   اساس  بر  هاجاییجابه  این.  شودمی  جاجابه  عادی  شرایط  یا  رکود  رونق،  مانند  2پنهان   رژیم  چند  بین  بلکه  ندارد،  قرار  ثابت

 ترکیب   .است  وابسته  قبلی  وضعیت  به  رژیم  هر  در  گرفتن  قرار   احتمال  کهطوریبه  گیرد،می  صورت  مارکوفی  تصادفی  یندآفر

VAR  که  سازدمی فراهم را امکان این سویچینگ مارکوف و: 

o شوند؛ برآورد جداگانه صورتبه رژیم هر در  متغیرها میان روابط 

o گردد؛  شناسایی  زمان طول در  متغیرها رفتار در ساختاری تغییرات 

o شود تحلیل مختلف  اقتصادی شرایط در تعهدی  و واقعی سود مدیریت متقابل اثرات و . 

 گیری اندازه  دقت  تا   است  شده   استفاده   مکمل   رویکرد   چند  از   سود  مدیریت   نوع  دو   سنجش  برای  پژوهش،   این  همچنین در

 : یابد افزایش

 3بیزین   گیری میانگین رویکرد.  1

  شودمی  گرفته  نظر  در  سود  مدیریت   برآورد  برای  ممکن  مدل  چندین   مشخص،  مدل  یک   به  کامل  اتکای  جایبه  رویکرد،   این  در

  و  کرده  جلوگیری  مدل  قطعیت  عدم   از  روش  این.  گرددمی  محاسبه  آنها  وزنی  میانگین  پسین،  احتمال  از  استفاده   با  سا   و

 . دهدمی ارائه پایدارتر نتایج

 4پویا   رویکرد.  2

  مالی   و  اقتصادی  شرایط  تغییر  با   است  ممکن  و   نیست  ثابت  زمان  طول  در  سود  مدیریت  رفتار  که  شودمی  فر   روش،  این  در

 . شودمی لحاظ  مدل در قبل  هایدوره به وابستگی  و زمانی  اثرات بنابراین، ؛کند  تغییر هاشرکت

 5انتخابی   رویکرد.  3

  و   دهندگی توضید  نظر  از  نهایی  مدل   تا   شوندمی  انتخاب  نظری  و  آماری  معیارهای  اساس  بر  توضیحی  متغیرهای  رویکرد،  این  در

 .شود بهینه برازش

 6وزنی   رویکرد.  4

  اهمیت  با  متناسب  هاآن  اثرات  تا  شودمی  داده  اختصاص  متفاوتی   هایوزن  مختلف  هایمدل  یا  متغیرها  به  روش،  این  در

 . شود لحاظ سود مدیریت محاسبه در شاننسبی

 دارد:  اساسی  مزیت  چند پژوهش این در  VAR-MS مدل از در حقیقت استفاده

o تعهدی؛   و  واقعی سود مدیریت میان دوسویه و  زمانهم رابطه بررسی امکان 

o هستند؛  یکدیگر مکمل یا  جایگزین سود مدیریت نوع دو  این آیا  اینکه شناسایی 

o ؛ ( عادی شرایط و رکود رونق،) اقتصادی مختلف  هایرژیم در مدیران رفتار تغییر بررسی 

o یا   دهد  تغییر  را  سود  مدیریت  انواع  میان  رابطه  ساختار  تواندمی  اقتصادی  شرایط  آیا  که  موضوع  این  تحلیل  نهایت،  در  و  

 . خیر

 
1 Endogenous 
2 Hidden States 
3 Bayesian Model Averaging 
4 Dynamic Approach 
5 Selective Approach 
6 Weighted Approach 
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                                                                          9  همکاران                و  هاشمیان             اقتصادی    مختلف  هایرژیم  در  تعهدی  اقلام  و  واقعی  سود   مدیریت  مابین  ارتباط  سازیمدل 

 

 شرایط   به  وابسته  و  پویا  غیرخطی،  رفتار  مدلسازی  در  بیشتری  توانایی  ساده،  خطی  هایمدل  به  نسبت  روش  این  نتیجه،  در

 . دهد می ارائه سرمایه بازار در سود مدیریت رفتار از تریبینانهواقع تصویر و دارد اقتصادی
 

 پژوهشمتغیرهای  (:3)جدول 
 منبع نحوه محاسبه نام متغیر 

مدیریت سود  

 یتعهد

 ( 2006نسخه اصلاح شده مدل روچودهری ) 
𝑻𝑨𝑪𝑪𝒊𝒕 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑷𝑷𝑬𝒊𝒕 + 𝜷𝟐∆𝑺𝑨𝑳𝑬𝒊𝒕 + 𝜷𝟑𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕 + 𝜺𝒊𝒕 

𝑻𝑨𝑪𝑪𝒊𝒕  :  های نقد حاصل از عملیات و سود خالص بعد از مالیات،  جریان کل اقلام تعهدی شرکت است که از که از طریق تفاوت بین

 بدست می آید.  دوره  یهای ابتداتقسیم بر جمع دارایی 

𝑷𝑷𝑬𝒊𝒕 :آلات و تجهیزات ناخالص در ابتدای دوره تقسیم بر  و تجهیزات شرکت که از طریق اموال، ماشین آلاتنیناخالص اموال، ماش

 بدست می آید.  های ابتدای دورههای ابتدای دوره سال قبل، تقسیم بر جمع داراییجمع دارایی 

∆𝑺𝑨𝑳𝑬𝒊𝒕 : تغییرات سالیانه در فروش شرکت که از طریق تغییرات سالیانه در فروش سال جاری نسبت به سال قبل، تقسیم بر جمع

 . های ابتدای دورهدارایی

𝑹𝑶𝑨𝒊𝒕 :د ی آیهای کل به دست مشرکت که از طریق سود قبل از مالیات تقسیم بر دارایی یها در دوره جاربازده دارایی . 

𝜺𝒊𝒕 :  بخش𝜺𝒊𝒕 است.  یاست؛ بنابراین سود تعهد یار یاخت ریعنوان نماینده مدیریت غبه 

وگانزونز و 

 ( 2023)همکاران 

سود   ت ی ری مد

 ی واقع

𝑪𝑭𝑶𝒊,𝒕

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

= 𝜶𝟏

𝟏

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟐

𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔𝒊,𝒕

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟑

∆𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔𝒊,𝒕

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜺𝒊,𝒕 

CFO: ی.ات یعمل ینقد اناتی جر 

AT: هاییجمع دارا. 

SALE: فروش خالص شرکت. 

PROD:  هزینه های تولید 

 

 SALE : فروش خالص شرکت راتییتغ 

𝛆:  ی هانهیو هز  دیتول  یهانهی هز   یرهایمتغ  ی. براباشدیشرکت م  یرعادیغ  ینقد  انی جر  ر یکه همان متغ  یونیمدل رگرس  ماندهی باق  

 مدل است. رمنتظرهیبخش خطا جز غ (2006) یچودری ر دگاهیدکه بر اساس  رندی گیقرار م یمورد بررس ری ز یهامدل یاریاخت

𝑷𝑹𝑶𝑫𝒊,𝒕

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

= 𝜶𝟏

𝟏

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟐

𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔𝒊,𝒕

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟑

∆𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔𝒊,𝒕

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

+
∆𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔𝒊,𝒕

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜺𝒊,𝒕 

 
𝑫𝑰𝑺𝑪𝒊,𝒕

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

= 𝜶𝟏

𝟏

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟐

𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔𝒊,𝒕

𝑨𝑻𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜺𝒊,𝒕 

وگانزونز و 

 ( 2023)همکاران 

1.  

 به شرح ذیل است: (،1در نمودار )حاضر   پژوهشمدل مفهومی  

 

 

 

 

 
 پژوهشمدل مفهومی  (:1)نمودار  

بندی شادن داشاتند کاه در نماودار متغیرهای پژوهش حاضر در سه سطد قابلیات دساته  پژوهشبر اساس مدل مفهومی  

بندی به علت اشاره نمودن به این واقعیات باوده اسات؛ کاه ارتبااط ماابین اناواع (، ارائه شده است. ماهیت این سطد1شماره )

حاضار در دو  پاژوهشسازی آن نیاز به لحاظ نمودن شرایط بازار اسات. باشد و جهت مدلمدیریت سود یک فرآیند پیچیده می

 مرحله اصلی صورت پذیرفته است.

سازی مدیریت سود واقعی و تعهادی نماوده و در گیری بیزین اقدام به مدلدر این بخش ابتدا با استفاده از رویکرد میانگین

اقدام به شناسایی نحوه ارتباط مابین انواع مادیریت ساود در شارایط   پانل مارکوف سویچینگبخش بعدی با استفاده از رویکرد  

 :دارند مکمل نیه  دو  واقع در  استفاده شده  هاییمدل رونق، رکود و رونق شده است.

 .اقتصادی شرایط به وابسته و  پویا رابطه سازیمدل برای نیه  یک و سود  مدیریت دقیق گیریاندازه برای  نیه یک

 

 

 در دوره عادی مدلسازی مدیریت سود تعهدی

 مدلسازی مدیریت سود واقعی در دوره رونق در دوره رونق مدلسازی مدیریت سود تعهدی

 در دوره عادی مدلسازی مدیریت سود واقعی

 در دوره رکود مدلسازی مدیریت سود واقعی در دوره رکود مدلسازی مدیریت سود تعهدی
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 (BMA) 1بیزین  گیریمیانگین  رویکرد( 1

 زماانهم را ممکن مدل چندین مشخص، مدل یک به اتکا جایبه که است اقتصادسنجی روش یک  بیزین  گیریمیانگین  رویکرد

 .دهدمی ارائه هاآن  نتایج از  وزنی  میانگین یک ،2پسین احتمال اساس  بر سا   و  گیردمی نظر در

 :که است این اصلی مشکلات از  یکی سود،  مدیریت زمینه در

 .دارد وجود  واقعی و  تعهدی اقلام گیریاندازه برای مختلفی  هایمدل •

 .نیست «برتر  کاملاً» واحدی  مدل  هیچ •

 .شود  3نتایج در سوگیری  باعث  تواندمی  خاص  مدل یک انتخاب •

 :شودمی  باعث  BMA از  استفاده بنابراین

 .شود کنترل  هامدل  قطعیت  عدم •

 .شوند  اعتمادتر  قابل  و  پایدارتر  نتایج •

 .نباشد خاص  مدل یک به وابسته  متغیرها اثر •

 :4سویچینگ مارکوف  پانل مدل(  2

 :از است  ترکیبی  مدل این

 5پانل  هایداده •

 مارکوف رژیم تغییر  مدل •

 :مدل این در

 .است متفاوت رژیم  هر در متغیرها بین رابطه ضرایب •

 .شودمی تعیین  مارکوفی  فرآیند یک توسط هارژیم تغییر احتمال •

 .دارد اثر  فعلی وضعیت بر سیستم گذشته •

 :که است این  مدل این از استفاده  اصلی دلیل

 .دارند  متفاوتی رفتار اقتصادی مختلف شرایط در مدیران :نیست ثابت  سود مدیریت  رفتار. 1

 :است ممکن  تعهدی و  واقعی سود  مدیریت :نیست  خطی  سود مدیریت انواع بین  رابطه.  2

 .شوند  هم جانشین رکود در •

 .شوند  هم  مکمل رونق در •

 اقتصادی شرایط  در ناهمگنی  وجود(  3

 دهد: تشخیص راسه گزینه زیر  بین  تفاوت  تواندنمی معمولی  خطی  مدل یک

 رونق شرایط •

 رکود •

 اقتصادی ثبات •

 :پژوهش به صورت زیر قابل بیان است در  مدل  دو  نقش

 :پژوهش این در

• BMA  است  شده استفاده «سود  مدیریت سوگیری بدون  و دقیق گیریاندازه» برای. 

• Panel-MS  شود.  می رفته کاربه «اقتصادی شرایط به وابسته و پویا رابطه تحلیل» برای 

 

 
1 Bayesian Model Averaging - BMA 
2 Posterior Probability 
3 Model Uncertainty Bias 
4 Panel Markov Switching Model 
5 Panel Data 
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 (، اقدام به ارائه هر سؤال و رویکرد مورد نیاز جهت برآورد آن شده است.4در جدول ) همچنین
 

 پژوهشهای سنجی بکار رفته در مدل (:4) جدول 
 کاربرد  مدل

 جهت تعیین مدل بهینه مدیریت سود تعهدی و واقعی  گیری پویای بیزین رویکرد پانل دیتا و میانگین

 های رونق، عادی و رکود جهت تعیین ارتباط مابین مدیریت سود تعهدی و واقعی در دوره  سویچینگ رویکرد پانل مارکوف 

 

 برآورد مدل 

های سانتی کارایی بانتری نسبت به مدل  1TVPهایقبل از برآورد مدل نزم است بررسی گردد که تخمین مدل بر اساس مدل
2OLS  مدل    .داردTVP  ثابت زمان طول در متغیرها بین رابطه ضرایب آن  در  که  است  مدلی  «زمان  در  متغیر  ضرایب  با  مدل»  یا 

 نوساانات  و  اقتصادی  هایشو   ساختاری،  تغییرات  بتواند  مدل  شودمی  باعث  ویژگی  این.  کنندمی  تغییر  پویا  صورتبه  و  نیستند

 رابطاه یاک تنهاا و هساتند ثابت زمانی  دوره  تمام  در  ضرایب  کندمی  فر   OLS  مدل  مقابل،  در.  کند  شناسایی  بهتر  را  ایدوره

 هااداده کاه شارایطی در اماا اسات، ترآساان آن تفسایر و  ترساده  OLS  دلیل  همین  به.  کندمی  برآورد  را  متغیرها  بین  میانگین

 هار در را متغیار هار اثار توانادمی و  دارد  بیشتری  پذیریانعطاف  TVP  مدل.  یابدمی  کاهش  آن  دقت  باشند،  داشته  پویا  رفتاری

 .دهد  نشان جداگانه  زمانی مقطع

 سازیمدل زمان، طول در مالی و پولی هایسیاست اثر بررسی  کلان،  اقتصاد  تحلیل  به  توانمی  TVP  کاربردهای  ترینمهم  از

 داده سااختار که زمانی هایبینیپیش در همچنین مدل این. کرد اشاره بحران هایدوره  در  متغیر  روابط  بررسی  و  مالی  بازارهای

 انجاام پیشرفته  هایروش  با  معمونً  و  است  OLS  از  ترپیچیده  TVP  برآورد  بانتر،  دقت  وجود  با.  دارد  کاربرد  بسیار  کندمی  تغییر

 OLS  از  بهتار  را  هااداده  مادل  ایان  دهادمی  نشاان  باشاد،  بیشتر  TVP  در  نماییدرست  مقدار  اگر  عملکرد،  مقایسه  در.  شودمی

 .کناد تغییار زماان طاول در و نباشاد ثابات متغیرها بین رابطه که شودمی داده  ترجید  زمانی  TVP  نتیجه،  در.  دهدمی  توضید

 (، نمایش داده شده است.5منظور تعیین این امر ارزش راستنمایی دو مدل در جدول )به
 

 OLSبا  TVP یهامدل ییکارا سهیمقا 3LR(: تست  5جدول )

 LnL LR کردی رو ر یمتغ

 تعهدی سود  ت ی ری مد
OLS 16 /321 

𝝌𝟐 = 𝟐𝟐. 𝟒𝟏∗∗∗ 
TVP 93 /395 

 ی سود واقع ت ی ری مد
OLS 19 /402 

𝝌𝟐 = 𝟑𝟒. 𝟗𝟗∗∗∗ 
TVP 01 /203 

 های پژوهشگرمأخذ: یافته

 باشد.دار میمعنی %1***: در سطح 
 

 تربزرگ  93/395نر  راستنمایی در مدل مدیریت سود واقعی بانتر )  TVPدهد، مدل  (؛ نشان می5در جدول )  LR  آزموننتایج  

( نسبت باه یرخطی)غ   TVPاست؛ در نتیجه تخمین مدل بر اساس رویکردهای    OLSاست(، از نر  راستنمایی مدل    16/321از  

(، 2004) 5(، کناووا و سایکارلی2002) 4کناووانظریاه  دی)خطی( از کارایی بانتری برخوردار است. این نتایج مؤ  OLSهای  مدل

 2( و جیکاوب2019)  1و همکااران  (، کوپ2013)  8(، کوپ و کروبلی 1973)  7لی و پرسکاتک(، کو2001)  6کوگلی و سارجنت

 
1 Time-Varying Parameters 
2 Ordinary Least Squares 

نامقید می های مقایسه رگرسیونآزمون  آزمون حداکثر راستنمایی از نوع   3 بر این اساس در تخمین حاضر مدل  های مقید و  نماینده مدل    TVPباشد. 

های مقید و نامقید بوده و  باشد. اگر قید اعمال شده بر تایع نامقید شدید باشد؛ بیانگر متفاوت بودن دقت مدلنماینده مدل مقید می  OLSنامقید و مدل  

های مقید و  استفاده نماییم. در صورتی که قید اعمال شده بر تایع نامقید ضعیف باشد بیانگر یکسان بودن نتایج مدل  TVPدر نتیجه بهتر است از مدل  

 استفاده نماییم. OLSنامقید بوده و بهتر است در این حالت از مدل 
4 Canova 
5 Canova & Cicarelli 
6 Cogley & Sargent 
7 Cooley & Prescott 
8 Koop & Korobilis 
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اند که تغییر ضرایب در طی زمان نسابت باه فار  در نظریه تغییر ضرایب زمانی ادعا نموده  پژوهشگرانباشد. این  (، می2022)

های باا تاوان بیاان داشات مادلدهاد. در نتیجاه میبینی را افزایش میمحدودکننده ثبات ضرایب )رویکرد سنتی(، دقت پیش

 بینی دارند.عملکرد بهتری برای پیشها با پارامترهای ثابت  پارامترهای متغیر با زمان در مقایسه با مدل

 و ثابات پارامترهاای باا OLS یهامادل: دارد وجاود متغیرهاا باین روابط  سازیمدل  برای  مهم  رویکرد  دو  اقتصادسنجی  در

 ثابات زماانی دوره تماام  در  متغیرهاا  باین  رابطه  ضرایب  کندمی  فر   OLS  مدل  .زمان  در  متغیر  پارامترهای  با  TVP  هایمدل

 است،  پرکاربرد  و  تفسیرقابل  ساده،  مدل  این.  کندنمی  تغییر  زمان  طول  در  وابسته  متغیر  بر  توضیحی  متغیر  هر  اثر  یعنی؛  هستند

 را هااداده واقعای رفتار نتواند است ممکن  باشد،  داشته  وجود  زمانی  هایشو   یا  کند  تغییر  اقتصادی  ساختار  که  شرایطی  در  اما

 ایان. کننادمی تغییر زمان طول در ضرایب  کندمی  فر (  زمان  در  متغیر  پارامترهای)  TVP  مدل  مقابل،  در  .دهد  نشان  خوبیبه

 نوساانات  و  هاابحران  سااختاری،  تغییارات  توانادمی  بناابراین  و  باشد  متفاوت  زمانی  دوره  هر  در  متغیرها  اثر  دهدمی  اجازه  مدل

 کارد  بیاان  توانمی  نتیجه،  در  .است  OLS  از  ترگرایانهواقع  و  پذیرترانعطاف  TVP  دلیل،  همین  به.  کند  منعک   بهتر  را  اقتصادی

 در متغیرهاا باین رواباط کاه زماانی ویژهبه دارند، بینیپیش در بهتری عملکرد  OLS  هایمدل  با  مقایسه  در  TVP  هایمدل  که

 .شوند تغییر دچار  و  نباشند  ثابت زمان طول
 

 تعیین مدل بهینه در مدیریت سود تعهدی

گیرناد کاه ایان موضاوع، های فضا حالت )مانند فیلتر کالمن( را به کاار می(، روشTVPهای پارامتر متغیر در طول زمان )مدل

شود. چنانچه مجموعاه بینی استفاده میتجربی اقتصاد کلان در راستای تجزیه و تحلیل ساختاری و پیش  هایپژوهشعموماً در  

)باه تنهاایی(، تمایال باه بایش   TVPهای  گاردد، مادل  بینی متغیرهای کلان اقتصادی استفادهمنظور پیشها بهبزرگی از داده

ها در بینی ضعیفی در خار  از نمونه خواهند داشت. برای تصاحید ایان کاساتیبرازشی در داخل نمونه دارند؛ لذا عملکرد پیش

 (.2009، 3شرایماتور و م،  ، استفاده شده است )گوپتاDMAو   DMSهای  از مدل TVPهای  مدل

 مادل چنادین کناد، انتخااب را مادل یاک فقاط اینکاه جای به روش این: 4(DMA) ای« هامدل از پویا گیریمیانگین» -1

 :و  گیردمی نظر در  زمانهم را مختلف
 دهد.می زمان در متغیر وزن یک  مدل  هر به •

 گیرد.می بیشتری وزن دارد، بهتری  عملکرد  دوره هر در که  مدلی •

 کنند.می تغییر زمان طول در  هاوزن •

 «زمان هر در  مدل چند  بین  پویا و هوشمندانه انتخاب» یعنی  DMA  در واقع

 ؛DMA  برخلاف روش این :5(DMS)  «مدل  پویای  انتخاب»  -2

 .کندمی انتخاب را بهینه  مدل  یک فقط زمان  هر در •

 .شودمی  استفاده دارد،  بینیپیش  عملکرد بهترین دوره آن در که  مدلی •

 .شوندمی گذاشته  کنار  هامدل  سایر •

DMS  هامدل ترکیب  نه  زمانی،  دوره هر  در مدل بهترین انتخاب»  یعنی». 

 1402بینای و دوره زماانی بررسای عملکارد پیش  1401تا    1390مدت از سال  دوره زمانی آزمون برای بازه کوتاههمچنین  

بینای از و دوره زمانی بررسای عملکارد پیش  1398تا    1390مدت از سال  بینی برای بازه میانباشد. دوره زمانی آزمون پیشمی

و دوره زماانی بررسای عملکارد   1394تاا    1390بینی برای بازه بلندمادت از  باشد. دوره زمانی آزمون پیشمی  1402تا    1399

TVP  باا اساتفاده از هاینیبشیباشد. پ می 1402تا  1395بینی از پیش − AR(1) − X DMAو TVP − AR(1) − X DMS  باه

 
1 Koop et al 
2 Jacob 
3 Gupta, Mathur & Mishra 
4 Dynamic Model Averaging - DMA 
5 Dynamic Model Selection - DMS 
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هساتند. مقاادیر عوامال   AR(1)هاای  زای حاضر علاوه بر آن، پویاییکننده برونبینی«، بیانگر متغیرهای پیشX−صورتی که »

اند، باه هماین فراموش شده )منظور از عوامل فراموش شده عواملی هستند که بر متغیر اصلی اثرگذارند؛ اما در مدل وارد نشاده

ارزیاابی عملکارد  منظوربهد(. شونصورت درصدی از دوره گذشته در مدل لحاظ می بهشده دلیل در این رویکرد عوامل فراموش 

مادیریت بینای استفاده شده است. جدول زیر بیانگر عملکرد پیش Log(PL) 1بینیبینی از مجموع لگاریتم احتمانت پیشپیش

h)  بینیهای مختلف در سه افق پیشدر مدلسود تعهدی   =  :باشدمی، (1,4,8

• h = 1 → (مدتکوتاه) جلوتر  دوره یک  بینیپیش 

• h = 4 → (مدتمیان) جلوتر  دوره چهار  بینیپیش 

• h = 8 → (بلندمدت) جلوتر  دوره هشت  بینیپیش 

 .است بیشتر  قطعیتعدم و ترسخت  بینیپیش  باشد، تربزرگ h هرچه
 

 ی سود تعهد تیریمدل مد یمختلف در طراح  یهادقت مدل سهیمقا(: 6جدول )

 h=1 h=4 h=8 هامدل
Log(pl) Log(pl) Log(pl) 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑨 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟗) 406 /72 062 /68 518 /68 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑨 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟓) 124 /80 987 /76 032 /67 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑨 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟎) 901 /81 317 /75 575 /60 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟗) 226 /73 832 /68 261 /61 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟓) 507 /84 437 /79 699 /70 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟎) 313 /105 994 /98 105 /88 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝟎. 𝟗𝟗, 𝝀 = 𝟏) 929 /69 733 /65 503 /58 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝟎. 𝟗𝟗, 𝝀 = 𝟏) 597 /74 121 /70 408 /62 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑩𝑴𝑨 (𝜶 = 𝝀 = 𝟏) 183 /115 272 /108 362 /96 

𝐖𝐀𝐋𝐒 659 /83 639 /78 989 /69 
 

متغیرهاایی کاه  (7)گیری بیزین در هر سه بازه زمانی از دقت بانتری برخوردار است. در جدول بر اساس نتایج رویکرد میانگین

 بارای( BMA) بیازین گیریمیاانگین نتاایج باه مرباوط جدول این اند.درصد را دارا بودند؛ ارائه شده  50سطد احتمال بانتر از  

 مشاخص  تاا  شاده  برآورد  مختلف  رگرسیون  میلیون  2  حدود  روش،  این  در  .است  تعهدی  سود  مدیریت  بر  مؤثر  عوامل  شناسایی

 و  پایادار  متغیرهاای  شناساایی  هادف،  .دارناد  غیرشاکننده  و  پایادار  اثار  همچناان  متغیرهاا  سایر  حضور  در  متغیرها  کدام  شود

 پایاداری  و  قادرت  دهندهنشاان(  8/0  از  بیش)  بان  پسین  همچنین احتمال  .است  بوده  تعهدی  سود  مدیریت  بر  مؤثر  غیرشکننده

 زیارا  دهاد،می  افزایش  بسیار  سنتی  رگرسیون  به  نسبت  را  پژوهش  نتایج  اعتبار  BMA  روش  .است  مختلف  هایمدل  در  متغیرها

 .نیستند  خاص  مدل یک به وابسته  نتایج
 

 ی سود تعهد تیریمیلیون رگرسیون مد 2گیری و محاسبات بر اساس دو مرحله شامل نمونه ندینتایج فرآ (:7)جدول 
𝒕| 2 ها بارگرسیون نیپس اریانحراف مع احتمال پسین  ضریب پسین متغیر  − 𝒔𝒕𝒂𝒕| ≥ 

𝟏

𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐭−𝟏

 0813 /0 515 /0 1982 /0 752 /0 

∆𝐑𝐄𝐕𝐢𝐭

𝐀𝐢𝐭−𝟏

 0242 /0 795 /0 1359 /0 871 /0 

𝐏𝐏𝐄𝐢𝐭

𝐀𝐢𝐭−𝟏

 0182 /0 721 /0 1294 /0 653 /0 

∆𝐑𝐄𝐕𝐢𝐩 − ∆𝐀𝐑𝐢𝐩

𝐀𝐢𝐩−𝟏

 00964 /0 127 /0 0625 /0 837 /0 

∆𝐂𝐅𝐎𝐢𝐭

𝐓𝐀𝐢,𝐭−𝟏

 0739 /0 818 /0 0381 /0 993 /0 

(
∆𝐑𝐓𝐭−𝟏

𝐑𝐄𝐕𝐭−𝟏

) (
𝐑𝐄𝐕𝐢,𝐭

𝐀𝐭−𝟏

) 072 /0 947 /0 7548 /0 893 /0 

𝐏𝐏𝐄 𝐒𝐀𝐋𝐄𝐒𝐭

𝐀𝐭−𝟐

 0083 /0 812 /0 1827 /0 683 /0 

𝐑𝐎𝐀𝐭 932 /0 741 /0 0281 /0 681 /0 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 
1 Logarithm Predictive Likelihoods 
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 مدل برتر ترسیم شده است. 1000دهندگی متغیرهای با بانترین توضید دهندگی در (، میزان توضید2در نمودار )

 

 
 های پژوهشگر(یافتهمأخذ: ) مدل برتر 1000میانگین احتمال پسین ساده و تجمعی  (:2)نمودار  

 

درصاد   98دهندگی بایش از  مدل برتار در حالات تجمعای تواناایی توضاید  1000بر اساس نتایج نمودار، مشهود است که  

 تغییرات مدیریت سود تعهدی را دارا هستند.
 

 تعیین مدل بهینه در مدیریت سود واقعی 

 پاژوهشکاه هادف سازی عوامل مؤثر بر مدیریت سود واقعی شده است. باا توجاه باه ایناقدام به مدل پژوهشدر این بخش از 

ای بهره گرفته شود. برای دست یافتن به ثبات نتایج در ساه بینی درون نمونهتعیین مدل بهینه است نزم است از رویکرد پیش

بینی عوامل مؤثر بر این نوع مدیریت ساود شاده اسات. ( اقدام به پیشh=8دوره ) 8( و h=4) دوره 4(، h=1دوره ) 1بازه زمانی 

باشاد. دوره می  1402بینای  و دوره زمانی بررسی عملکارد پیش  1401تا    1390مدت از سال  دوره زمانی آزمون برای بازه کوتاه

 1402تاا  1399بینی از و دوره زمانی بررسی عملکرد پیش  1398تا    1390مدت از سال  بینی برای بازه میانزمانی آزمون پیش

 1395بینای از و دوره زمانی بررسی عملکارد پیش 1394تا   1390بینی برای بازه بلندمدت از  باشد. دوره زمانی آزمون پیشمی

استفاده  Log(PL) بینیها از شاخص مجموع لگاریتم احتمانت پیشبینی مدلمنظور ارزیابی عملکرد پیشباشد. بهمی 1402تا 

 شده است.
 

 های مختلف در طراحی مدل مدیریت سود واقعیمقایسه دقت مدل (:8) جدول 

 h=1 h=4 h=8 هامدل
Log(pl) Log(pl) Log(pl) 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑨 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟗) 387 /60 764 /56 144 /57 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑨 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟓) 823 /66 207 /64 905 /55 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑨 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟎) 305 /68 814 /62 520 /50 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟗) 070 /61 406 /57 092 /51 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟓) 479 /70 250 /66 963 /58 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝝀 = 𝟎. 𝟗𝟎) 831 /87 561 /82 480 /73 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝟎. 𝟗𝟗, 𝝀 = 𝟏) 321 /58 821 /54 792 /48 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑫𝑴𝑺 (𝜶 = 𝟎. 𝟗𝟗, 𝝀 = 𝟏) 214 /62 481 /58 048 /52 

𝑻𝑽𝑷 − 𝑨𝑹(𝟐) − 𝑿 𝑩𝑴𝑨 (𝜶 = 𝝀 = 𝟏) 063 /96 299 /90 366 /80 

𝐖𝐀𝐋𝐒 772 /69 585 /65 371 /58 
 

زیر متغیرهاایی کاه گیری بیزین در هر سه بازه زمانی از دقت بانتری برخوردار است. در جدول  بر اساس نتایج رویکرد میانگین

 اند.درصد را دارا بودند؛ ارائه شده 50سطد احتمال بانتر از 
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                                                                          15  همکاران                و  هاشمیان             اقتصادی    مختلف  هایرژیم  در  تعهدی  اقلام  و  واقعی  سود   مدیریت  مابین  ارتباط  سازیمدل 

 

 داد نشاان مختلاف رگرسیون میلیون 5/1 حدود برآورد  و(  BMA)  هامدل  بیزی  گیریمیانگین  روش  از  استفاده  با  پژوهش  نتایج

 متغیرهاا ممکان هایترکیب تمامی روش، این در. هستند واقعی سود مدیریت بر  غیرشکننده  و  پایدار  اثر  دارای  متغیر  هشت  که

 .گردید محاسبه برتر  هایمدل در متغیر هر حضور احتمال سا   و  شده بررسی

 بار مثبات اثار 673/0 احتماال و 2545/0 ضاریب باا قبال دوره فاروش به توسعه و  تحقیق  مخار   نسبت  داد  نشان  نتایج 

 هاایفعالیت  دستکاری  برای  بیشتری  انعطاف  توسعه،  و  تحقیق  هایهزینه  افزایش  که  است  آن  بیانگر  و  دارد  واقعی  سود  مدیریت

 فاروش رشاد دهدمی نشان 822/0 احتمال و 463/0 ضریب با نیز  جاری  فروش  به  قبل  دوره  فروش  نسبت.  کندمی  ایجاد  واقعی

 892/0 احتمال و  4825/0  ضریب  با  هادارایی  فروش.  شودمی  واقعی  سود  مدیریت  از  استفاده  برای  مدیران  انگیزه  افزایش  موجب

 بهباود بارای هاادارایی فروش از هاشرکت استفاده بیانگر و  شد  شناسایی  واقعی  سود  مدیریت  بر  اثرگذار  عوامل  ترینمهم  از  یکی

 بار معناداری و مثبت اثر 769/0  احتمال  و  3981/0  ضریب  با  سهام  صاحبان  حقو    بازار  ارزش  همچنین.  است  شدهگزارش  سود

 ضاریب  باا  نیاز  شارکت  فاروش  اندازه.  است  مطلوب  عملکرد  حفظ  برای  سرمایه  بازار  فشار  از  ناشی  که  دارد  واقعی  سود  مدیریت

 متغیار. دارناد واقعای ساود  مادیریت  از  استفاده  در  بیشتری  توان  تربزرگ  هایشرکت  دهدمی  نشان  895/0  احتمال  و  4718/0

 بیانگر که شد شناخته واقعی سود مدیریت بر مؤثر عامل  ترینقوی  947/0  بانی  بسیار  احتمال  و  5977/0  ضریب  با  تولید  هزینه

 دوره تعهدی اقلام این، بر علاوه. است شدهگزارش سود  افزایش  و  شدهتمام  بهای  کاهش  برای  ازحدبیش  تولید  از  مدیران  استفاده

 ضریب با  فروش  تغییرات  به  نسبت  قبل  دوره  تعهدی  اقلام  همچنین  و  722/0  احتمال  و  3519/0  ضریب  با  فروش  به  نسبت  قبل

 ویژهباه پسین، هایاحتمال بودن بان مجموع، در.  اندداشته  واقعی  سود  مدیریت  بر  پایداری  و  مثبت  اثر  815/0  احتمال  و  406/0

 مختلاف  هایمادل  در  متغیرهاا  ایان  پایاداری  و  نتاایج  استحکام  دهندهنشان  فروش،  اندازه  و  هادارایی  فروش  تولید،  هزینه  برای

 .است  BMA روش  با برآوردشده

 روش  در  مادل  فضاای  باه  واردشاده  متغیرهای  تعداد  در  تفاوت  از  ناشی  برآوردشده  هایرگرسیون  تعداد  در  همچنین تفاوت

 باه منجار توضیحی متغیرهای تعداد کاهش یا افزایش است، با  برابر  ممکن  هایمدل  تعداد  که  آنجا  از.  است  بیزی  گیریمیانگین

 در  و  مادل  میلیون  2  حدود  تعهدی  سود  مدیریت  مدل  در  بنابراین؛  شودمی  برآورد  قابل  هایرگرسیون  تعداد  در  توجهقابل  تغییر

 .گردید بررسی مختلف مدل میلیون 5/1  حدود  واقعی سود  مدیریت  مدل
 

 میلیون رگرسیون مدیریت سود واقعی  5/1گیری و محاسبات بر اساس دو مرحله شامل نتایج فرآیند نمونه (:9) جدول 
𝒕| 2 ها بارگرسیون نیپس اریانحراف مع احتمال پسین  ضریب پسین متغیر  − 𝒔𝒕𝒂𝒕| ≥ 

𝐑&𝐷𝐢𝐭−𝟏

𝐒𝐢𝐭−𝟏

 2545 /0 673 /0 1099 /0 651 /0 

𝐋𝐎𝐆
𝐒𝐢𝐭

𝐒𝐢𝐭−𝟏

 463 /0 832 /0 1194 /0 839 /0 

𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐒𝐚𝐥𝐞𝐢𝐭

𝐌𝐕𝐢𝐭−𝟏

 4835 /0 893 /0 0715 /0 883 /0 

𝐋𝐎𝐆 (𝐒𝐢𝐭) 3981 /0 769 /0 0834 /0 737 /0 

𝐏𝐑𝐎𝐃 4718 /0 895 /0 0473 /0 902 /0 
𝟏

𝐓𝐀𝐢𝐭−𝟏

 5397 /0 947 /0 3165 /0 952 /0 

𝐒𝐢𝐭

𝐓𝐀𝐢𝐭−𝟏

 3519 /0 733 /0 1204 /0 746 /0 

∆𝐒𝐢𝐭

𝐓𝐀𝐢𝐭−𝟏

 4036 /0 815 /0 0938 /0 827 /0 

 های پژوهشگر منبع: یافته
 

و توسعه در دوره قبل بر فروش دوره قبل، لگاریتم نسابت فاروش دوره جااری   پژوهشبر اساس نتایج متغیرهای نسبت مخار   

های غیر جاری تقسیم بر لگاریتم طبیعی ارزش بازار حقو  صااحبان ساهام دوره قبال، تقسیم بر دوره قبل، مبلغ فروش دارایی

لگاریتم فروش، هزینه تولید که برابر است با بهای تمام شده کانی فروش رفته بعلاوه تغییرات در موجودی کاان، عکا  جماع 

اقلام تعهدی دوره قبل، فروش تقسیم بر جمع اقلام تعهدی دوره قبل و تغییرات فروش تقسیم بر جمع اقلام تعهدی دوره قبال 

دهندگی متغیرهاای (، میزان توضید3شکننده مؤثر بر مدیریت سود واقعی شناسایی شدند. در نمودار )  ترین متغیرهای غیرمهم

 مدل برتر ترسیم شده است. 1000با بانترین توضید دهندگی در 
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 ( مأخذ: محاسبات پژوهش) مدل برتر در مدیریت سود واقعی 1000میانگین احتمال پسین ساده و تجمعی  (:3)نمودار  

 

درصاد   95دهندگی بایش از  مدل برتار در حالات تجمعای تواناایی توضاید  1000بر اساس نتایج نمودار، مشهود است که  

 تغییرات مدیریت سود واقعی را دارا هستند.
 

 های مختلف اقتصادیرابطه مدیریت سود واقعی و تعهدی در رژیم

پرداخته شاود. در اداماه باه  پژوهشهای قبل از ورود به مبحث تغییرات رژیم نزم است به بررسی تشخیص تغییرات رژیم داده

و رتباه مادیریت ساود های متغیر (، تعداد رژیم1974) 1با استفاده از مقادیر بحرانی آکائیک بررسی این امر پرداخته شده است.

بهتر از یک مدل خطای   یرخطیدر متغیر مدیریت سود یک مدل غ   LR  آزمونتعیین شده است. بر اساس    3خود رگرسیون آن  

باودن متغیرهاا، در ایان تحقیاق از   یرخطایرا دارد. برای بررسی حالت غ مدیریت سود  قابلیت توضید دهندگی تغییرات متغیر  

محاسابه شاده و ارزش  AR−lnL AR-MSLR=2|lnL|ی رابطه یلهوسبه LR آزمون. آماره شده استتست نر  راست نمایی استفاده 

بیاان باشد. نتایج توضیحات  گارسیا و پرون پیشنهاد شده، می  یلهوس( که به1987)  2داوی   P  بحرانی این آماره مبتنی بر ارزش

مادیریت ساود رژیام در  ییرتغکه بیانگر عدم آزمون مشاهده است. بر اساس فر  صفر در این(، قابل10در جدول شماره )شده  

، در دو، ساه، چهاار و مادیریت ساودکه تغییر در میانگین    MS-ARیک رژیمه، در مقابل یک ساختار    ARیک فرآیند    یلهوسبه

شامل دو رژیم، باانتر از مادل  MSدهد. در نتیجه بر اساس مقدار آماره راستنمایی، مدل پنج رژیم متفاوت مورد آزمون قرار می

AR  درصاد  5داری ا ساطد معنایادر رژیام با  ییرتغدماباشد؛ بنابراین قادر به رد فرضیه صافر مبنای بار عابرای یک رژیم می

شاود. بار اسااس نتاایج در دو رژیمه بهتر توصایف می  MS-ARمدل    یلهوسبهمدیریت سود  اشیم؛ بنابراین تغییرات متغیر  ابمی

 (، تفکیک به شش رژیم مورد تأیید قرار نگرفت.10ردیف آخر جدول )
 

 بررسی حال خطی بودن متغیرهای مدل  LRتست  (:10)جدول 

LR test statistica 
MS-AR (ln LMS-AR)  

 )تک رژیمه( AR (ln LAR) )دو رژیمه( 
 رژیم نسبت به یک رژیمآزمون مدیریت سود در دو 

***19 /56 34 /87- 56 /145- 

LR test statistica 
MS-AR (ln LMS-AR)  

 )سه رژیمه( 
MS-AR (ln LMS-AR)  

 آزمون مدیریت سود در سه رژیم نسبت به دو رژیم )دو رژیمه( 
***44 /16 12 /70- 34 /87- 

LR test statistica 
MS-AR (ln LMS-AR)  

 )چهار رژیمه( 
MS-AR (ln LMS-AR) 

 آزمون مدیریت سود در چهارم رژیم نسبت به سه رژیم )سه رژیمه( 
11 /3 17 /56- 12 /70- 

 پژوهش مأخذ: محاسبات 

 

مابین انواع    MS-VARنتایج تخمین مدل   دهد.رژیم یک نوسان پایین، رژیم دو نوسان عادی، رژیم سه نوسان بان را نمایش می

 مدیریت سود ارائه شده است. 
 

 
1 Akaike 
2 Davies 
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 مابین انواع مدیریت سود  MS-VARمدل   (:11)جدول 
 مدیریت سود واقعی در نقش وابسته 

 نام متغیر 
 مدل اول 

 رونق 

 مدل دوم 

 عادی

 مدل سوم 

 رکود

 عرض از مبدأ
278 /9 

*** (000 /0 ) 

209 /8 
*** (000 /0 ) 

178 /8 
*** (000 /0 ) 

 مدیریت سود تعهدی 
178 /0 

*** (007 /0 ) 

182 /0 
*** (004 /0 ) 

197 /0- 
*** (000 /0 ) 

 4/ 674 7/ 009 10/ 275 اف آماره

 ( 0/ 005) *** ( 0/ 000) *** ( 0/ 000) *** سطح احتمال 

 0/ 398 0/ 417 0/ 695 ضریب تعیین تعدیل شده 

 مدیریت سود تعهدی در نقش وابسته 

 نام متغیر 
 مدل اول 

 رونق 

 مدل دوم 

 عادی

 مدل سوم 

 رکود

 عرض از مبدأ
097 /11 

*** (000 /0 ) 

164 /5 
*** (000 /0 ) 

364 /2 
*** (000 /0 ) 

 مدیریت سود واقعی 
401 /0 

*** (000 /0 ) 

348 /0 
*** (000 /0 ) 

426 /0- 
*** (000 /0 ) 

 6/ 197 10/ 975 12/ 99 اف آماره

 ( 0/ 000) *** ( 0/ 000) *** ( 0/ 000) *** سطح احتمال 

 0/ 372 0/ 581 0/ 735 ضریب تعیین تعدیل شده 

 نبود ستاره به معنای عدم معناداری آن ضریب است.  دار است.معنی %10*: در سطح  دار است؛معنی %5**: در سطح  دار است؛معنی %1***: در سطح 

 پژوهش مأخذ: محاسبات 
 

مدیریت سود مثبت و از ناوع مکملای های رونق و عادی رابطه بین دو نوع  گردد که در دورهبا توجه به نتایج جدول مشاهده می

دهند؛ اما در شرایط رکودی رابطه مابین دو ناوع ها هر دو نوع مدیریت سود را افزایش میها شرکتاست؛ به عبارتی در این دوره

تر بودن ضریب مدیریت سود واقعی بر مدیریت سود تعهدی این نتیجاه حاصال مدیریت سود جانشینی است و با توجه به بزرگ

گردد که رابطه جانشینی در شرایط رکودی به نفع مدیریت سود واقعی است؛ به عبارتی در شارایط رکاودی مادیریت ساود می

 واقعی  سود  مدیریت  بین  رابطه  بررسی  برای  را  MS-VAR  مدل  نتایج  جدول  این  گردد.واقعی جایگزین مدیریت سود تعهدی می

 .دهدمی نشان( رکود  عادی، رونق،)  اقتصادی رژیم سه در تعهدی سود  مدیریت  و

 :است  شده بررسی اقتصادی وضعیت است سه  واقعی سود  مدیریت وابسته متغیر به عنوان نمونه وقتی
 اثر مدیریت سود تعهدی بر مدیریت سود واقعی در شرایط رونق،عادی و رکود  نتایج برآورد(: 12) جدول

 تعهدی  سود مدیریت ضریب اقتصادی وضعیت

 معنادار و منفی رابطه -0/ 178 رونق 

 معنادار و مثبت + رابطه0/ 182 عادی

 معنادار  و قوی بسیار منفی رابطه -0/ 917 رکود
 

 واقعای ساود مادیریت تعهادی، سود مدیریت واحد 1 افزایش با است یعنی -178/0=  تعهدی سود مدیریت  هنگامی که ضریب

 عادی شرایط در هاشرکت یعنی+ 182/0=    همچنین ضریب  )***(.  است  معنادار  رابطه  این  .یابدمی  کاهش  واحد  178/0  حدود

 182/0  تعهدی موجب افزایش  سود  مدیریت  واحد  1  یعنی افزایش؛  کنندمی  استفاده  مکمل  صورتبه  سود  مدیریت  نوع  دو  هر  از

 1 افازایش باا یعنای؛ شاده  مشاهده  رکود  در  اثر  تریناست قوی  -917/0=    واقعی می گردد. هنگامی ضریب  سود  مدیریت  واحد

 باین هاشارکت رکاود در دهدمی نشان این .یابدمی کاهش واحد 917/0 حدود واقعی سود مدیریت  تعهدی،  سود  مدیریت  واحد

 هم به صورت زیر قابل تفسیر است:  (هارژیم ثبات)  آلفا آماره  .دهندمی انجام جانشینی روش  دو
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 های اقتصادینتایج برآورد ضرایب آلفا و پایداری رژیم(: 13) جدول
 آلفا آماره وضعیت

 10/ 275 رونق 

 7/ 009 عادی

 4/ 674 رکود

 )***( هستند معنادار همه

 :تفسیر

 .دارد را وضعیت  پایدارترین رونق رژیم •

 .دارد را  پایداری کمترین رکود •

 :ا به صورت زیر قابل بیان می باشدنتایج تفسیره

 هام  جاایگزین  را  روش  دو  ایان  هاشارکت  یعنی  است؛  منفی  عمدتاً  تعهدی  و  واقعی  سود  مدیریت  بین  رابطه  رکود  و  رونق  در.  1

 .کنندمی

 .کنندمی استفاده ابزار  دو هر از  زمانهم  هاشرکت یعنی است؛ مثبت رابطه  عادی شرایط در.  2

 .شودمی سود مدیریت استراتژی تغییر  باعث اقتصادی  فشار بنابراین ،(-917/0) است بیشتر رکود در منفی رابطه شدت.  3

 .(%70 حدود  R²) دارند  بانتری  دهندگیتوضید  قدرت رونق دوره  در  هامدل.  4

 
 های پژوهشگر(یافتهمأخذ: ) مابین انواع مدیریت سود  MS(3)-VAR (2)احتمالات انتقال مدل  (:3)نمودار  

 

 (، ماتری  احتمانت انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر ارائه شده است:14در جدول شماره )
 

 ماتریس احتمالات انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر  (:14)جدول 
 3رژیم  2رژیم  1رژیم  

 0/ 247 0/ 262 0/ 491 1رژیم 

 0/ 314 0/ 361 0/ 325 2رژیم 

 0/ 439 0/ 377 0/ 184 3رژیم 

 پژوهش مأخذ: محاسبات 
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باشاد. بار اسااس درصاد می  491/0وقوع  (، پایدارترین رژیم در اقتصاد کشور رژیم رونق با احتمال  14با توجه به نتایج جدول )

گاردد؛ درصد وارد رژیم دو که همان رژیام عاادی باازار سارمایه می 262/0نتایج اگر بازار سرمایه در رژیم یک باشد به احتمال 

(؛ نتاایج 15درصد دارد که بازار سرمایه از رژیم روناق وارد رژیام رکاود گاردد. در اداماه در جادول )  247/0همچنین احتمال  

 زمان ماندن در هر رژیم است ارائه شده است.ماتری  جذب که بیانگر طول مدت
 

 ماتریس طول دوره اثرگذاری یک رژیم و از یک رژیم به رژیم دیگر (:15)جدول 
 3رژیم  2رژیم  1رژیم  

 0/ 318 0/ 495 1/ 604 1رژیم 

 0/ 624 1/ 014 0/ 715 2رژیم 

 1/ 128 0/ 985 0/ 174 3رژیم 

 پژوهش مأخذ: محاسبات 
 

کشد که اگر باازار سارمایه در روناق قارار دارد سال طول می  604/1گردد که  (، مشاهده می15با توجه به نتایج جدول شماره )

 ماند.میسال در این فاز   604/1وارد رژیم دیگری شود؛ به عبارتی اگر بازار سرمایه وارد فاز رونق گردد بازار سرمایه به میزان 

 

 گیری بحث و نتیجه
این   تعیین  پژوهش در  عوامل  مدلابتدا  اساس  بر  تعهدی  و  واقعی  سود  مدیریت  بر  میانگینکننده  تعیین های  بیزین  گیری 

عامل مؤثر بر مدیریت    13عاملی که در مطالعات تجربی بر مدیریت سود تعهدی و    56گردیدند. با انجام محاسبات و بررسی اثر  

اثر   که  مشخص شد  بودند،  شناخته شده  مؤثر  واقعی  متغیرها    8سود  این  و  بوده  بامعنی  سود  مدیریت  نوع  دو  این  بر  متغیر 

باشند. بر اساس نتایج رژیم غالب در  شکننده می  اند و به عبارتی غیرهمواره و در حضور سایر متغیرها، اثر خود را حفظ کرده

های رونق و عادی رابطه بین دو نوع مدیریت سود مثبت و از بازار سرمایه رژیم رونق ارزیابی گردید. با توجه به نتایج در دوره

دهند؛ اما در شرایط رکودی رابطه  ها هر دو نوع مدیریت سود را افزایش میها شرکتنوع مکملی است؛ به عبارتی در این دوره

تر بودن ضریب مدیریت سود واقعی بر مدیریت سود تعهدی این  مابین دو نوع مدیریت سود جانشینی است و با توجه به بزرگ

گردد که رابطه جانشینی در شرایط رکودی به نفع مدیریت سود واقعی است؛ به عبارتی در شرایط رکودی  نتیجه حاصل می

ارائه پیشنهادات سیاستی شده استمدیریت سود واقعی جایگزین مدیریت سود تعهدی می به  اقدام  که برای   گردد. در ادامه 

 است. اثرگذارها بسیار مدیریت سود شرکت
 

 مدیریت سود و میانگین بیزین  -1

گردد حسابرسان جهت شناسایی  با توجه به اینکه رابطه جانشینی میان مدیریت سود واقعی و تعهدی اثبات گردید؛ پیشنهاد می

 تری داشته باشند.مدیریت سود واقعی تأکید بیش یهاها بر مؤلفهمدیریت سود در شرکت

از مدل میانگین بر فروش دارد، با مدنظر قرار بر اساس نتایج حاصل  گیری بیزین مدیریت سود واقعی تأکید بسیار بانیی 

ها با نوسانات فروش بانیی روبرو خواهند بود که این دادن محیط اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی ایران، به احتمال زیاد، شرکت

به مدیریت سود می هایی که موجب ثبات در فروش شرکت باشد، نزم  گردد، در نتیجه سیاستامر موجب رو آوردن شرکت 

عنوان مثال روی آوردن به مقوله صادرات، تنوع در ارائه محصول و تولید مبتنی بر نیاز  ها اتخاذ گردد. بهاست از سوی شرکت 

 تواند نوسانات در فروش را کاهش دهد. مشتری و به روز بودن نحوه ارائه محصونت می

میانگین از  حاصل  نتایج  اساس  نتیجه بر  در  است  تعهدی  سود  مدیریت  در  مهمی  شاخص  دارایی  عامل  بیزین  گیری 

های نقدینگی جاری و آنی عامل مهمی در کاهش مدیریت  هایی همچون ایجاد توازن در ترازنامه شرکت و بهبود نسبتسیاست

 سود تعهدی خواهد بود. 

بر اساس نتایج این واقعیت حاصل گردید که در بررسی مدیریت سود واقعی و تعهدی نزم است از یک دیدگاه سیستمی 

تواند دیدگاه جامعی در راستای تعیین مدل  بهره برد و صرفاً در نظر گرفتن یک مدل مشخص یا یک سری متغیر مشخص نمی

 بهینه مدیریت سود واقعی و تعهدی را ارائه نماید.
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های جایگزین انتقال و  که تعریف مدل  داده شد  نشان  که جداول آمده است  های تجربیدر این مطالعه از طریق بررسی ستون 

ترین مدل جهت تفسیر ستون  های مدیریت سود واقعی و تعهدی منجر به انتخاب بهترین و مناسببررسی عدم قطعیت در مدل

دهد که با توجه به احتمانت مختلف محاسبه شده  های حاصل از آن خواهد گشت. نتایج نشان میبینیتجربی و بهبود پیش

سازی مدیریت سود واقعی و تعهدی منجر به ایجاد های جایگزین، اعتماد به یک مدل مفهومی منفرد در فرآیند مدلبین مدل

 های غیر صحید و در نهایت تصمیمات مدیریتی در رابطه با آن مدل با خطر شکست مواجه خواهد شد. بینیپیش
 

 های اقتصادی رژیم   -2

های مختلف اقتصادی در بورس تهران مورد تأیید قرار گرفت پیشنهادات ذیل با توجه به اینکه رابطه معناداری میان وجود رژیم

 ارائه است:قابل

که تغییرات   یاگونه مورد توجه قرار گیرد؛ بهنگر برای بورس اورا  بهادار تهران،  های پیشگردد طراحی شاخصپیشنهاد می

گذاران و فعانن بازار سرمایه باشد که قبل از وقوع رکود یا رونق تمهیدات نزم در نظر  برای سیاست  پیامی   این شاخص بتواند 

 گرفته شود.

مختلف بازار سرمایه باید مورد توجه قرار   یهامیگردد طراحی مدل بهینه برای مدیریت سود واقعی و تعهدی در رژپیشنهاد می

 حاصل شود. یریگمیگیرد چرا که نزم است در هر وضعیت اقتصادی )رکود یا رونق( متناسب با وضعیت موجود تصم

با توجه به تبعیت مدیریت سود از وضعیت بازار سرمایه و متغیر بودن عوامل مؤثر بر آن از لحاظ شدت اثرگذاری و سطد 

که در هر شرایط مدیران   یاگونههای مختلفی برای شرایط مختلف طراحی گردد؛ بهگردد؛ مدلاحتمال اثرگذاری؛ پیشنهاد می

 گیری نمایند.گذاری و تصمیمگذاران متناسب با شرایط موجود بازار سرمایه اقدام به سیاستو سیاست

گردد؛ در هر رژیم اقدام به طراحی های اقتصادی و تبعیت از نوع صنعت پیشنهاد میبا توجه به تبعیت مدیریت سود از رژیم

 کند پرداخته شود. مدل بهینه مدیریت سود با توجه به شرایط اقتصادی و نوع صنعتی که شرکت در آن فعالیت می
 

 های پژوهش محدودیت
ارائهاز اطلاعات گزارش  :کیفیت اطلاعات است. تعداد  اند استفاده شده  ها گزارش کردههای مالی به همان شکلی که شرکتها 

دیلات ممکن  تعاین  انجام  ؛  دهند های حسابرسی مشروط دارند که اغلب از این بابت تعدیلی در صورت اثر نمیزیادی از شرکت

 ثیرگذار باشد. أ است بر نتایج پژوهش ت

بودن بررسی    محدود  مورد  همسانجامعۀ  علت  به  شرکتکه  روبرو  سازی  مشکل  با  را  نتایج  تعمیم  است؛  شده  اعمال  ها 

 سازد. می

 . های بورسیهای در زمینه رصد وضعیت مدیریت سود در شرکتنبود پایگاه داده
 

 منابع 

در افاق   ییخاودرو  عیصانا  نیتاأم  رهیزنج  هایسکیر  یسازمدل(.  1404ی. )سهرابطهمورث  و    یعقوبسیما؛ سعید یپور،    نالیز

(: 77)23 مطالعات مدددیریت صددنعتیی. زمان پاانل ریو پارامتر متغ یرخطیغ  نیزیب رییگنیانگیهای ممدل  بیزمان: ترک

328-271. 

(. بررسی تأثیر کیفیت حسابرسی بر رابطۀ نااطمیناانی اقتصاادی و مادیریت 1400زهره طباطبایی نسب. )و    ؛شاهمرادی، نسیم

هددای حسددابداری  نشددریه پژوهششده در بورس اورا  بهادار تهران.    های پذیرفتهسود ناشی از اقلام تعهدی در شرکت

 .67-86 :(1)13  مالی

(. رابطه مدیریت سود واقعی با مدیریت اقالام تعهادی و نقاش 1400محمدپور. )و رضا    اکبر زواری رضایی،  رضالو، ندا  طایفه آقا

ها  همایش ملی اقتصاد، مدیریت و مهندسی مالی با تأکید بر تولید، پشتیبانی نیاول  .ها بر دوره تصدی مدیرعاملآن

 .، ارومیههاو مانع زدایی
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