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Article Info Abstract 
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Research Article 

Financial statements are the main decision-making bases of capital market 

participants. These financial statements are affected by internal and external 

factors. If the amount of Earnings and loss of listed company’s changes in crisis 

conditions  ،  companies have more incentive to manage Earnings due to the low 

Earnings followed by the decrease in the value and remuneration of managers. 

Uncertainty in other markets is one of the most important factors affecting the 

financial statements of listed companies. As a result  ،  the aim of the current 

research is to model the spillover of uncertainties of parallel markets on the types 

of Earnings management. The current research is practical and the time series 

uncertainty of parallel markets with the capital market has been used on the 

management of accrual and real Earnings in the form of VAR-MGARCH models 

in the space of EVIOZ 12 software. The time period of the research is a 10-year 

period with seasonal data between 1391 and 1400. VAR-MGARCH model has 

been used to investigate the spillover of uncertainties of parallel markets on the 

types of Earnings management. Based on the results  ،  the probability of accrual 

Earnings management is increasing over time and real Earnings management is 

decreasing over time. This means the substitution between accrued and actual 

interest over time. Based on the results of uncertainty in real markets compared 

to parallel markets in a longer period of time  ، they affect the management of real 

and accrual Earnings; Also  ،  the results show the fact that the investigated 

uncertainties have a stronger effect on accrual Earnings management than actual 

Earnings management. Fluctuation in parallel markets has the ability to influence 

the level of Earnings management of companies and the substitution relationship 

between accrual and actual Earnings management can be seen. 
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 چکیده  اطلاعات مقاله 

 نوع مقاله: 

 پژوهشی 

  ی رونیو ب  یعوامل درونتأثیر  هستند که تحت    هی فعالان بازار سرما  یریگم ی تصم  یاصل  یمبان  ی مال  یهاصورت  

م نااطمردیگی قرار  مهم   ری سا  در  ینانی.  از  بر صورت   نی تربازارها  اثرگذار  است.  شرکت   یمال  یهاعلل  ها 

سود به روش    تی ری انواع مد  رب  ی مواز  یبازارها  یهاینانینااطم  یزی سرر  یسازلحاضر با هدف مد   قیتحق

بازه   کی در    1۴01تا  1۳90یدر دوره زمان  یشرکت بورس  171شامل    یانجام شده است، نمونه آمار   یکاربرد

بهره    VAR-MGARCHهدف پژوهش، از مدل    ی . جهت بررسباشدی م  یفصل  یهاساله با داده   12  یزمان

  ی سود واقع  تی ری و مد شی در حال افزا انزم یدر ط یسود تعهد تی ری احتمال وقوع مد جی . طبق نتامیگرفت

کاهش ا  یروند  معنا   نی دارد.  به  تعهد  ن یماب  ینیجانش  یامر  واقع  یسود  است  یدرط  یو   ن یهمچن  ؛زمان 

  ی سود واقع  ت ی ری بر مد  یتربلندمدت   یدر بازه زمان  ی مواز  ینسبت به بازارها  ی قیحق  یدر بازارها  ینانینااطم

نسبت   یسود تعهد تی ری بر مد یتر ی قوتأثیر  یمورد بررس یهاینانیماثرگذار هستند؛ بعلاوه نااط یو تعهد

ها سود شرکت   تی ری بر سطح مد  ی اثرگذار  ییتوانا  یمواز  یدارند. نوسان در بازارها  یسود واقع  تی ری به مد

 قابل مشاهده است.  یو واقع یسود تعهد تی ری مد نیماب ینیرابطه جانش را دارد و

 تاریخچه مقاله: 

   1۴0۳تیرماه  0۳تاریخ دریافت: 

 1۴0۳ ماهشهریور   1۶پذیرش:    تاریخ

 

 واژگان کلیدی: 

سود   تی ری مد ،یزی سرر  ،ینانینااطم

 یبازارها  ،یسود تعهد تی ری مد ،یواقع

   .یمواز
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 مقدمه. 1

  بندی میتقس یسود به عوامل برون و درون شرکت تیری عوامل اثرگذار بر مد  ی کل  بندی میتقس  کیدر  

همکاران،    بسیی)آلک  شوندیم شرا2021و  مح  طی(.  وضع  یادی زتأثیر  اقتصادی    طیو  مالی    تی بر 

  ائو یاست )  یذات   یواقع  یایدر دن  نانی(. عدم اطم1۴00نسب و شاه مرادی،    ییها دارند )طباطباشرکت

  ان،یسازمان از جمله مشتر  یخارج  طی در مح  یر یرپذ یی به عنوان تغ  ی نانی(. نااطم202۴و همکاران،  

 .(1979)تانگ،   شودیم فی تعر یکارگر یها هیرقبا، مقررات و اتحاد

های اقتصادی اثرگذار است )سراج و همکاران، بازارها بر روابط تجاری بنگاه  ریدر سا  ینانینااطم

)اندازه، سن،   ی( و عوامل درون شرکتیخدمات  ای  ی دی ها )تولشرکت  تی بسته به ماه  ی نانی(. نااطم1۴01

  ی ت مال یبر وضع  یمتفاوت   یاثرگذار   زانیشرکت، صادرات و واردات محور شرکت و...(، م  تیحاکم

در    ینانیاز نااطم  شیدر نرخ ارز ب  ینانیصادرات محور نااطم  ی هاها دارد؛ به عنوان مثال شرکتآن 

(. 2019است )باوو و همکاران،    گذارریها تأثسود آن  ت یری بر عملکرد و نحوه مد  یپول  یها استیس

 ردیقرار گتأثیر  ها تحت  شرکت  یمال  ماتیکه تصم  دهیکسب و کار موجب گرد  یفضا  ینانینااطم

ها  آن  یها از سود و عملکرد آت شرکت  ینیبشیبه شدت بر پ هاینانی(. نااطم1۴00)اخگر و همکاران، 

  (.1۳9۵ انی و پناه یبروجن نیدی؛ س2020و همکاران   ری اثرگذار است )اه

تأثیر  سود    تیری بر رفتار مد  تیعدم قطع  دهدیوجود دارد که نشان م  یمحدود  یتجرب  شواهد

  دهند ی(، نشان م 201۶و وانگ )   نی(. است202۳و همکاران    میماکر  ؛2009و اولسون  گوش  )  گذاردیم

  ی عدم تقارن اطلاعات   جاد ی در کوتاه مدت شده و به علت ا  ران ی رفتار مد  ریی موجب تغ  ینانیکه نااطم

  ت ی عدم قطع. (2019 ، و روت ونگی) کند یم  تی طلبانه هداسود فرصت تی ریرا به سمت مد رانیمد

(. بوچکووا و 2020  لویو ت  ی؛ نوو2019و همکاران    ل یدارد )ه  عیصنا  نیدر ب  یناهمگنتأثیر  اغلب  

( )2012همکاران  همکاران  و  بلوم  بد2019(؛  به   عیصنا  یبرخ  افتندیدست    جهینت  نی(؛  نسبت 

وابسته   ی رجبه تجارت خا  تر شیکه ب  یعیصنا  ج یتر هستند؛ بر اساس نتاحساس  یاس یس   ی دادهایرو

  د.دهن ینشان م یتر شیواکنش ب ینان یدارند به نااطم دیدر تول یی کار بالا   یرویهستند و سهم ن
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اقتصاد کلان انجام    ط یشرا  راتییدر رابطه با واکنش شرکت به تغ  اری یهای بسپژوهش  تاکنون

  ن ی(. استدلال ا1۳97؛ خواجوی و همکاران  2021؛ لاسوئد  2021  گال یریشده است )استکومارا و سا

که بر سود مورد انتظار دارد،   رییتأث  ق یاست که اطلاعات اقتصاد کلان از طر  نیدست مطالعات ا

و ساختار اقتصادی    هی بازار سرما  کیارتباط نزد   رشی دهد. با پذ قرار میتأثیر  سهام را تحت    متیق

و   لیداشته باشد )اسماعتأثیر  سود    تی ریتوان انتظار داشت که اطلاعات اقتصاد کلان بر مدکشور، می

  ی ز یسررتأثیر    ی حاضر بررس  ق یتحق  یاساس مسئله اصل   نی(. بر ا201۸؛ لی و همکاران  2021کامر  

مختلف    یزمان  یهادر بازه  رانیا  هی سود در بازار سرما  ت یریبر انواع مد  یمواز  یبازارها   یهاینانینااطم

 . است

 

 پژوهش  نه یشیو پ  ی نظر  یمبان.  2

کنندگان با  ای که استفادههای اقتصادی، سود است، به گونهگیریترین عوامل موثر بر تصمیم از مهم

می سود  بودن  اتکا  قابل  از  تحلیل  اطلاع  و  تجزیه  و  سودآوری  مورد  در  بهتری  تصمیمات  توانند 

زاده،  گزارش لشگری  و  اللهی  )فیض  نمایند  اتخاذ  مالی  افزایش سطح  (؛  1۴00های  مدیران جهت 

به دستکاری صورتسودآوری خود   مالی میاقدام  ؛ مینگ و  2021)بهاتی و همکاران    نمایندهای 

بر مدیریت سود اثرگذارند(.  2021همکاران   لذا    (؛1۴00ی و همکاران،  سرائ  لیف)  عوامل متعددی 

ی  طوس  انی صباغ)  است   یضرور  ی مهم وامر سود   ت یریمد  ی و ابزارها  ؛ عوامل موثر هازهی شناخت انگ

 (. 1۴00و همکاران، 

)آرتور و   های مالی برای ذینفعان بسیار ضروری استدر اوضاع آشفته، قابلیت اطمینان صورت

)201۵همکاران،   همکاران  و  باسو  گزارش201۳(.  که  داشتند  اظهار  مهم(،  مالی  منبع  های  ترین 

مدیریت سود    بر  گذاران، تحلیل گران و بدهکاران هستند. عدم اطمینان محیطیاطلاعاتی برای سرمایه

با عدم  (. برخی پژوهش200۸است )کارمیر و همکاران،  اثرگذار   ها نشان دادند که در یک محیط 

سهام بالا،  میاطمینان  مواجه  دشواری  با  سود  مدیریت  تشخیص  در  همکاران،  داران  و  )لیم  شوند 
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نوسان این متغیر بر مدیریت سود  ترین متغیرهای کلان اقتصادی نرخ ارز است.  (؛ یکی از مهم200۸

 (.  2019؛ کوتیل  1۳99)میرعرب و همکاران  اثرگذار است

. موجب افزایش سودآوری استقیمت نفت،    افزایش  یکی دیگر از این عوامل قیمت نفت است.

کند که بهتر از رقبای خود بتوانند با  مدیریت سود به سمت بالا، این امکان را برای شرکت فراهم می

؛ اسمیت و 199۴؛ سوینی  199۴فوند و جیامبالوو  دی  ؛1999دژورژ و همکاران  )  بحران روبرو شوند

با کاهش ارزش    . نوسان قیمت طلا بر مدیریت سود نیز اثرگذار است.(201۳؛ آناند  2001همکاران  

هایشان را حفظ کنند  برند تا ارزش داراییگذاران به سمت بازار طلا هجوم میشاخص سهام، سرمایه

)  در برد  بالا خواهد  را  قیمت  تقاضا  افزایش  این  بانسال؛  2009گیلمور و همکاران  نتیجه  و    گائور 

بین مدیریت سود و قیمت   (؛ رابطه مثبت1۳9۶؛ فدایی نژاد و فراهانی  2010سومنر و همکاران  ؛  2010

عدم قطعیت  .  (2010مونم  ؛  1۳9۶  ؛ فتاحی و همکاران1۳9۴)فلاحی و جهانگیری    تأیید شده است  طلا

های فعال در بورس شده و به  های اقتصادی موجب تغییر در ریسک و بازده سهام شرکتسیاست

مه به بررسی پیشینه تحقیق  . در ادا(197۵  ،اسلوکام و همکاران)  تبع بر مدیریت سود تأثیرگذار است

 . شده استداخلی و خارجی صورت گرفته در راستای موضوع پرداخته  

سود   تی ریاقتصاد کلان و مد  تیعدم قطع  نیرابطه ب  (؛ به بررسی 202۴و همکاران )  یگامونت یر

  ها افتهی.  پرداختند  2019- 1990متحده از دوره    الاتی ا  یی کالا   یها شرکت  یفصل  یها با استفاده از داده

کاهش    ی برا  یواقع  یها تیو فعال  یاز اقلام تعهد   تولید فولادو    ینفت  یها که شرکت  دهدینشان م

عدم    یبررس  به  (؛202۴پاسوس و همکاران )  . کنندیبالا استفاده م  نااطمینانیبا    ی هاسود در فصل

  ق ی سود از طر  تیری اعمال مد  یها به معناشرکت  رانی مد  یحسابدار  یهابر انتخاب  یاسی س  نانیاطم

ها بر اساس رگرسیون خطی چندگانه بیانگر این واقعیت است؛  پرداختند. یافته یار یاخت  یاقلام تعهد

(؛ بدین 202۴لی و یانگ ) مثبت و معناداری دارد.تأثیر  عدم قطعیت سیاسی بر مدیریت سود تعهدی 

نتیجه دست یافتند که نااطمینانی سایر بازارها بر مدیریت سود واقعی و تعهدی اثرگذارند و این شدت  

  ش ی با افزا  دهند که(؛ نشان می202۴یائو و همکاران )  تر است.اثرگذاری بر مدیریت سود واقعی قوی

  ت ی ریو هم مد  یسود تعهد   تیری هم مد  ی توجه  ها به طور قابلبازار، شرکت  ذاتی در  تیعدم قطع
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 انیسود و ز  یها حساب  ل یتعد  ق یحمام بزرگ، که از طر  هیبا نظر  جی. نتا کنندیرا اتخاذ م  ی سود واقع

  ی ها از شرکت  یا نمونه  ،(202۳)  سوال یچاوهان و ج  سازگار است.  شود، یم  دییتأ  زین  یتکرار   ریغ

  ی اریاخت  یها از اقلام تعهد شرکت  دهدیکه نشان م  کنند یم  دای را پ  ی و شواهد  نمودند   ی را بررس  ی هند

. ماکریم و همکاران  دهندکاهش می  ی بالا استاقتصاد  یها استیس  تیعدم قطع  یی کههادر دوره   را

(؛ به بررسی عدم قطعیت در کشورهای بریتانیایی پرداختند. نتایج بیانگر این واقعیت بود که  202۳)

های مورد بررسی  نااطمینانی موجب افزایش سطح دستکاری در مدیریت سود تعهدی و واقعی شرکت

شرکت که  است  واقعیت  این  بیانگر  نتایج  همچنین  است؛  تولیدیشده  از    های  خدماتی  به  نسبت 

ل برخوردارند.  بالاتری  سود  )  نیمدیریت  وو  بر ب  ؛(2022و  نفت  قیمت  نوسانات  بررسی شوک  ه 

بهبود.  مدیریت سود تعهدی پرداختند  بازار نفت موجب  تعهد   تی ریمد  نااطمینانی در  شده    ی سود 

)   است. همکاران  و  و 2022باگشان  قطعیت(  )عدم  نفت  قیمت  نوسانات  بین  رابطه  بررسی  به  (؛ 

دهد که بین نوسانات قیمت نفت و مدیریت سود  تصمیمات مدیریت سود پرداختند. نتایج نشان می

تعهدی رابطه معناداری وجود دارد. به طور خاص، بین اقلام تعهدی منفی و نوسان قیمت نفت رابطه  

های با  ها تمایل دارند مدیریت سود را در دورهدهد شرکتمثبت و معناداری وجود دارد که نشان می

(؛ در پژوهشی به ارتباط بین نااطمینانی  2021نوسان بالای قیمت نفت انجام دهند. روما و همکاران )

اقتصادی، مدیریت سود و چرخه عمرسیاست از برزیل و ایالات   های  بر اساس شواهدی  شرکت 

یافتهمتحد پرداختند.  متحده  ه  ایالات  که مدیران  داد  نشان  پژوهش  زمانی که سطح  مریکا  آهای  در 

(؛ به بررسی  2020. فرودی و همکاران )نمایندهای مالی را دستکاری مینااطمینانی بالا است؛ صورت

های نفتی پذیرفته شده در بورس و مدیریت سود شرکت 201۴رابطه بین شوک قیمت نفت در سال  

دار مدیریت سود پس از افت قیمت نفت  اوراق بهادار اسلو پرداختند. نتایج حاکی از افزایش معنی

های اقتصادی و مدیریت سود  (؛ در پژوهشی به بررسی نااطمینانی سیاست2019بود. یانگ و روت )

است    ، )پایین(المللی نشان دادند زمانی که نااطمینانی بالا های بینها با استفاده از دادهپرداختند. آن

گری  دهند. به علاوه نتایج نشان داد که گزارشها مدیریت سود خود را افزایش )کاهش(، میشرکت

(؛ به بررسی رابطه بین  2019دهد. بائو و همکاران )مالی با کیفیت پایین، ارزش شرکت را کاهش می
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آن بر بازده سهام  تأثیر های مدیریت سود حسابداری و چگونگی تغییرات نرخ ارز و استفاده از شیوه

ها ثابت کردند که تغییرات نرخ ارز به مدیریت  های سهامی عام مالزی پرداخته است. یافتهشرکت

کنند. با این حال، مدیریت  های ارز ضعیف است؛ کمک میها در زمانی که نرخسود توسط شرکت

(؛ با  1۴0۳و همکاران )  یوسفی  دهد.داری با نرخ ارز نشان نمیسود با افزایش نرخ ارز رابطه معنی

سود   ت یری مد  ینیبشی پرواز پرندگان را جهت پ  تمیمورچگان و الگور  یکلون  تمیاستفاده از دو الگور

تعداد   به روش حذف س  1۶۳بکار گرفتند.  بازه زمان  کی ستمات یشرکت  انتخاب    1۳9۸-1۳92  یدر 

  ی سود واقع  تیری بر مد ی و معنادار یمثبت تأثیر   ی اقتصاد ت یعدم قعط  ریمتغ  جی . بر اساس نتادندیگرد

و   یبر سودآور  یاقتصاد   تیعدم قطعتأثیر    ی(؛ به بررس1۴02و همکاران )  ی عبدالله  .دارد  یو تعهد

بر نرخ    یاقتصاد  تیکه عدم قطع  دهدیپژوهش نشان م  یها افتهیسود پرداختند.    ینیبشی پ  تیقابل

  ی و معنادار  یمنفتأثیر  سود    ینیبشیپ  تی سود خالص و قابل  راتییبازده حقوق صاحبان سهام، نسبت تغ

( و همکاران  بر مدیریت سود1۴01دارد. سراج  ارز  نرخ  عبور  درجه  نامتقارن  اثرات  بررسی    را  (؛ 

نمودند. بر مبنای نتایج درجه عبور نرخ ارز بسته به نوع شوک ارزی و متغیر مدیریت سود اثرات  

های  (؛ به بررسی ارتباط نااطمینانی سیاست1۴00نامتقارن بر مدیریت سود دارد. اخگر و همکاران )

ها پرداختند. نتایج نشان اقتصادی و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی با نقش چرخه عمر شرکت

های اقتصادی با مدیریت سود رابطه مثبتی دارد و این ارتباط در مراحل  دهد که نااطمینانی سیاستمی

 مختلف چرخه عمر شرکت به صورت ناهمگن است.  

شکاف اول در نظر نگرفتن   شود؛بندی نتایج پیشینه تحقیق، چندین شکاف اصلی دیده میدر جمع 

ابعاد مختلف نااطمینانی بازارهای مختلف بر مدیریت سود تعهدی و واقعی است. شکاف دوم عدم  

ها بر مدیریت سود تعهدی  توجه به اثرات سرریزشوندگی و سرایت مابین بازارها و تشدید تأثیرات آن

 و واقعی است.  

 پژوهش  شناسی روش . 3

پژوهش قلمرو  در  پژوهش  روش  این  )به  تحلیلی  نوع  از  هدف  جهت  از  و  است  کاربردی  های 

داده(،   ۴۸ساله )  12در یک بازه    1۴01- ۴تا    1۳90-1های  همبستگی(، است. بازه زمانی تحقیق سال 
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های بورسی فعال در بورس اوراق بهادار  استفاده شده است. جامعه آماری تحقیق حاضر کلیه شرکت

نمونه روش  است.  نمونهتهران  روش  حاضر  تحقیق  است.  گیری  سیستماتیک  حذف  فرآیند  گیری 

 گیری در جدول زیر ارائه شده است. نمونه

 های جامعه آماری ی انتخاب تعداد شرکت نحوه .1جدول 

 جمع  جمع  شرح

 719  : 1۴01های پذیرفته شده در بورس تا پایان سال تعداد کل شرکت 

  ۳7۶ . در دسترس نیست شان اند و اطلاعاتبه بازار وارد شده  1۴01تا  1۳90 بازه هایی که درشرکت 

  9۸ اند:بودهو... های مالی گریها، واسطهگذاریهایی که جز هلدینگ، سرمایهشرکت

  ۴1 باشد:ها منتهی به اسفند نمیاند و یا سال مالی آنهایی که تغییر سال مالی دادهشرکت

  ۳۳ اند:ها در دامنه زمانی پژوهش توقف فعالیت داشتههایی که سهام آن شرکت تعداد 

 ۵۴۸  جمع: 

 171  شده  گریهای غربال تعداد شرکت 

 

در این شرکت انتخاب شدند.    171های مورد بررسی  گری بر شرکتبا استفاده از اعمال شروط غربال 

گارچ چند متغیره جهت استخراج نااطمینانی بازارهای  و  خود رگرسیون برداری    تحقیق از رویکرد مدل 

گیری پویای پارامتر متغیر زمان جهت استخراج مدل بهینه بهره گرفته  و از رویکرد میانگین  موازی

 . در تحقیق حاضر دو دسته متغیر توضیحی و وابسته وجود دارد:است

 (.سایت کدال )منبع:   متغیرهای وابسته تحقیق  .3.1 

(، 200۵مدل کوتاری و همکاران ) ب(  ؛  (، محاسبه مدیریت سود واقعی 200۶مدل روچودهری )الف(  

 محاسبه مدیریت سود تعهدی

 )منبع: بانک مرکزی(.  متغیرهای توضیحی تحقیق-3-2

.  شده استاستخراج  کننده  تغییرات نسبی شاخص قیمت مصرفواریانس شرطی  از    نااطمینانی تورم:

 . شده استاستخراج  نقدینگی )مجموع پول و شبه پول(  واریانس شرطی  از    ینانی سیاست پولی:منااط

شده استخراج  تغییرات نسبی تولید ناخالص داخلی  واریانس شرطی  از    نااطمینانی رشد اقتصادی:
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شاخص قیمت بورس اوراق بهادار تهران  واریانس شرطی  از    نااطمینانی شاخص بازار سرمایه:   .است

مجموع مخارج جاری و  واریانس شرطی  از    های دولت:نااطمینانی سیاست  .شده استاستخراج  

این شاخص با جستجوی کلمات مرتبط    نااطمینانی ژئوپلتیکی:  .شده استاستخراج  عمرانی دولت  

در   به مقدار    11با ریسک ژئوپلیتیک  برای شش گروه ساخته شده است. شاخص  پیشرو  روزنامه 

 . (2020و همکاران ؛ می2020)عبدلطیف و الجمال  نرمال شده است 100متوسط  

 های پژوهش یافته .4

با توجه به یکسان نبودن مقیاس  ارائه شده است.    قیتحق  یهاداده  یفی(؛ آمار توص 2)  شمارهجدول    در

سازی  . جهت نرمال شده است  ۵و  -  ۵های تحقیق در بازه  سازی دادههای تحقیق اقدام به نرمال داده

 ها از میانگین خود کم شده و بر انحراف معیار هر داده تقسیم شده است.  ها تمامی دادهداده

  پژوهش یرهایمتغ یفیتوص آمار .2 جدول

 چولگی  کشیدگی  انحراف معیار مینیمم ماکزیمم  میانگین  متغیر

 0.21 0.۵1- 0.2۸ ۳.۳- ۳.۴۳۳ 0.۴۶۴ ی سود واقع تی ری مد

 0.۴9 0.99- 0.۶۵ ۳.9۳- ۳.۵1۵ 0.۴۸01 ی سود تعهد  تی ری مد

 0.۴۶ 0.۵9- 0.۶ 2.09- ۳.9 0.9 تورم 

 0.۳۵ 1.۶7- 1.7۸ ۴.۸۳- ۳.9 0.۴۵ یپول استیس

 0.۴9 0.9۶ 1.9۵۶ ۳.9- ۳.1 0.۵۶1 یاقتصادرشد 

 0.1۶ 1.11 2.۸۴7 ۴.09- ۳.۶1 0.۴۸۳ ه ی شاخص بازار سرما

 0.۳2 0.02 ۳.0۵ ۳.97- ۳.۳ 0.9۴7 دولت  مخارج

 0.09 0.۶۶ 1.۴۳۴ ۳.۵- ۳.۴ 0.۴۳ یکیژئوپلتریسک 

 0.70۶ 1.۴2۶- 0.9۳7 ۵.۶۵9- ۵.0۶2 0.۶91 نرخ ارز

 0.۶۶2 0.۸۵0- 0.۸۶۴ ۳.010- ۵.۶1۶ 1.29۶ مسکن  متیق

 0.۵0۴ 2.۴0۵- 2.۵۶۳ ۶.9۵۵- ۵.۶1۶ 0.۶۴۸ نفت متیق

نمایند چون از  تر اختیار میدیریت سود تعهدی را بیشمهای رویکرد  بر اساس نتایج بیشتر شرکت

اینکه این متغیر دارای واریانس و انحراف معیار   به  با توجه  میانگین بالاتری برخوردار است؛ ولی 
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نتیجه پراکندگی این نوع مدیریت در   که   است،  متفاوت   بسیار  نمونه   های شرکت  بالاتری است در 

رویکرد  در  .گیرد  قرار  هاشرکت  سودآوری  و  اندازهتأثیر    تحت   است  ممکن اساس  بر  مدل    ادامه 

MGARCH   به بررسی فروض این رویکرد برآورد  به استخراج نوسانات شده است. قبل از  اقدام 

با توجه به ماهیت  های زمانی است.  ها، فرض مانایی سریترین این فرضیهازجمله مهمپرداخته شود.  

 استفاده شده است.  (LLC) لین و لوین و چواز آزمون ها  پانلی داده

 مانایی متغیرهای تحقیق  .3جدول 
 نام متغیر  نتیجه  و چو  نیو لو نیل

 محاسبه مدیریت سود واقعی  در سطح مانا  -۸7/۶

 محاسبه مدیریت سود تعهدی  در سطح مانا  -0۴/9

 تورم  در سطح مانا  -22/11

 سیاست پولی  در سطح مانا  -9۵/۶

 رشد اقتصادی  مانا   با یکبار تفاضل -۶۵/۸

 شاخص بازار سرمایه  در سطح مانا  -۵۴/10

 مخارج دولت  در سطح مانا  -۸7/12

 ریسک ژئوپلتیکی  مانا   با یکبار تفاضل -۶۴/7

 نرخ ارز مانا   با یکبار تفاضل -71/۸

 قیمت مسکن مانا   با یکبار تفاضل -2۵/9

 قیمت نفت  در سطح مانا  -22/۵

با توجه به اینکه برخی از متغیرهای تحقیق در سطح مانا نیستند در نتیجه به بررسی وجود بردار 

روابط بلند مدت مابین متغیرها مورد شد.  های تحقیق که نامانا هستند؛ پرداخته  هم انباشتگی میان داده

. در این پژوهش از آزمون  واریانس ناهمسانی در اجزا اخلال استفرض دومی    . تأیید قرار گرفت

 وایت برای محاسبه واریانس جملات خطا استفاده شد. 

 واریانس ناهمسانی Fآماره  .4 جدول

 نام متغیر  نتیجه  Fآمارۀ 

 تورم  ثابت نیست.  واریانس ۸۶/۳۴

 سیاست پولی  ثابت نیست.  واریانس 9۵/1۸
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 نام متغیر  نتیجه  Fآمارۀ 

 رشد اقتصادی  ثابت نیست.  واریانس 9۸/۴۳

 بازار سرمایه شاخص   ثابت نیست.  واریانس 0۶/2۴

 های دولت سیاست ثابت نیست.  واریانس 0۸/17

 ژئوپلتیکی  ثابت نیست.  واریانس ۵۶/1۵

 نرخ ارز ثابت نیست.  واریانس ۸7/21

 قیمت مسکن ثابت نیست.  واریانس ۳۳/۳2

 قیمت نفت  ثابت نیست.  واریانس ۵۳/29

برای   است.  اساسی  فرض  سومین  خطا  جملات  بین  خودهمبستگی  عدم  عدم  بررسی 

در  استفاده شد. آمارۀ این آزمون (LM) خودهمبستگی بین جملات خطا از آزمون بریوش گادفری

شود و خودهمبستگی میان  دهد فرض صفر رد نمینشان می؛  ۴2۶7/0عدد    0۵/0داری  سطح معنی

  در مرحله بعد نوع مدل بهینه جهت استخراج نوسانات بازارهای موازی .  جملات خطا وجود ندارد

 ارائه شده است.   M-GARCHمختلف  های  میزان دقت مدل   (،۵)در جدول  مورد بررسی قرار گرفت.  
 M-GARCH هایدقت مدل .5 جدول

 نام متغیر اولویت  میزان دقت 

2۴۶/0 1 VECH 

۴۸۳/0 2 CCC 

۶۶۵/2 ۴ BEKK 

0۴۸/1 ۳ DCC 

 نتایج در ادامه ارائه شده است.  .از دقت بالاتری برخوردار است VECHبر اساس نتایج مدل 

 استخراج نااطمینانی متغیرهای تحقیق .6 جدول
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های دولت، نرخ با توجه به نتایج متغیرهای تورم، سیاست پولی، شاخص بازار سرمایه، سیاست

نااطمینانی   استخراج  از  پس  ادامه  در  هستند.  نااطمینانی  سطح  بالاترین  دارای  نفت  قیمت  و  ارز 
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در متغیرهای مورد بررسی اقدام به بررسی اثرگذاری این متغیرها بر مدیریت سود تعهدی و واقعی  

 طی زمان پرداخته شده است. 

سازی متغیرهای موثر بر مدیریت سود تعهدی و واقعی لازم  ل در این بخش از تحقیق قبل از مد

ای بهره گرفته  بینی درون نمونهاست؛ چون هدف تعیین مدل بهینه است لازم است از رویکرد پیش

دوره   ۸و    (h=4) دوره  ۴،  (h=1)دوره    1شود. برای دست یافتن به ثبات نتایج در سه بازه زمانی  

(h=8اقدام به پیش )  .و در دوره    1۳97تا    1۳90بینی از  دوره زمانی آموزش پیشبینی شده است

ها  مدل بینی  باشد. به منظور ارزیابی عملکرد پیشمی  1۴01تا    1۳9۸بینی از  زمانی بررسی عملکرد پیش

 استفاده شده است.   Log(PL) بینی مجموع لگاریتم احتمالات پیش  از شاخص

 مدیریت سود تعهدی  بینی مختلف های پیشبینی در افقمعیارهای عملکرد پیش .7 جدول

 بلند مدت  میان مدت  کوتاه مدت  

 h=1 h=۴ h=۸ بازه زمانی

 Log(pl) Log(pl) Log(pl) های مختلف مدل

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋   𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 7۳.1۶ 71.21 71.9۳ 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.95) ۸۳.1۸ ۸0.۳۳ ۶7.0۵ 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 119.۳2 7۸.۶۵ 70.27 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 7۶.02 71.۳0 ۶۴.۸۶ 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.95) ۸7.7۳ 79.۸۴ ۶۸.1۵ 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.90) ۸۵.02 79.97 ۶9.۳۶ 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.99، 𝜆 = 1) 72.۵9 ۶۸.71 ۶۸.۸۶ 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.95، 𝜆 = 1) 77.۴۴ 7۴.90 ۶7.۳۳ 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐵𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 1) 97.77 79.۸9 ۶9.۴9 

𝑊𝐴𝐿𝑆 10۸.۵0 7۵.۴۳ 70.۸0 
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 مدیریت سود واقعی  بینی مختلف های پیشبینی در افقمعیارهای عملکرد پیش .8جدول 

 بلند مدت  میان مدت  کوتاه مدت  

 h=1 h=۴ h=۸ بازه زمانی

 Log(pl) Log(pl) Log(pl) های مختلف مدل

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋   𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 7۶.۶0 7۴.۵۶ 7۵.۳1 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.95) ۸7.09 ۸۵.27 70.20 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 0.90) 12۴.9۳ ۸2.۳۵ 7۳.۵7 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.99) 79.۵9 7۴.۶۵ ۶7.91 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.95) 91.۸۵ ۸۳.۵9 71.۳۵ 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝑆(𝛼 = 𝜆 = 0.90) ۸9.02 ۸۳.7۳ 72.۶2 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.99، 𝜆 = 1) 7۶.00 71.9۴ 72.10 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 0.95، 𝜆 = 1) ۸1.0۸ 7۸.۴2 70.۴9 

𝑇𝑉𝑃 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋     𝐵𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 1) 102.۳7 ۸۳.۶۴ 72.7۶ 

𝑊𝐴𝐿𝑆 11۳.۶0 7۸.9۸ 7۴.1۳ 

( جداول  نتایج  اساس  )7بر  و  شاخص  ۸(  پیش(،  احتمالات  لگاریتم  𝑇𝑉𝑃مدل    بینیمجموع  −

𝐴𝑅(1) − 𝑋  𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = مدت    (0.90 کوتاه  زمانی  بازه  𝑇𝑉𝑃در  − 𝐴𝑅(1) −

𝑋  𝐷𝑀𝐴(𝛼 = 𝜆 = 𝑇𝑉𝑃زمانی میان مدت و مدل   در  بازه  (0.95 − 𝐴𝑅(1) − 𝑋  𝐷𝑀𝐴(𝛼 =

𝜆 = تری برخوردار است. بر این اساس در هر بازه  در بازه زمانی بلند مدت از عملکرد مطلوب  (0.99

 (، احتمال وقوع مدل بهینه هر مدل ارائه شده است.9. در جدول )مدل مطلوب ارائه شده است زمانی 

 های زمانی مختلف های مدیریت سود واقعی و تعهدی در بازهاحتمال وقوع بهترین مدل .9جدول 

بازه 

زمان

 احتمال وقوع بهترین مدل مدیریت سود واقعی  احتمال وقوع بهترین مدل مدیریت سود تعهدی  ی

ت 
کوتاه مد
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۴7 

ت 
میان مد

 

  

ت 
بلند مد

 

  
 

های محاسباتی در مدیریت سود واقعی شود احتمال وقوع بهترین مدل همانگونه که مشاهده می

درصد قرار دارد که این امر به معنای مطلوب بودن   ۵0سطح احتمال  و تعهدی در طی زمان بالاتر از  

های زمانی مختلف است. بر اساس نتایج جدول احتمال وقوع مدیریت  های برآوردی در بازهمدل 

دهد احتمال وقوع مدیریت سود تعهدی در طی زمان در حال افزایش و مدیریت سود  سود نشان می

واقعی در طی زمان روند کاهشی دارد. این امر به معنای جانشینی مابین سود تعهدی و واقعی در طی  

تری به استفاده از مدیریت سود تعهدی  نسبت های بورسی تمایل بیشزمان است. به عبارتی شرکت

به مدیریت سود واقعی دارند و به احتمال بالاتری مدیریت سود تعهدی را جایگزین مدیریت سود  

 نمایند.واقعی می

داری بر متغیر وابسته دارد معنیتأثیر  های سنتی متغیرهای مستقل در کل دوره زمانی یا  در مدل 

این   در روشبیتأثیر  یا  اما  است؛  زمانی    TVP-DMAهای  معنی  دوره  یک  در  مستقل  متغیر  یک 

صرفاً    1۳90عنوان مثال در سال  معنی داشته باشد. بهبیتأثیر  دار و در یک دوره  معنیتأثیر  تواند  می

بر مدیریت    نفت  متیقو    مسکن  متیق،  ارز  نرخ،  هی بازار سرما  شاخصی،  پول  استیس،  تورممتغیرهای  

توان چنین تحلیلی را ارائه  ها میاند. برای سایر دوره داری داشتهمعنیتأثیر  سود واقعی در کوتاه مدت  
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۴۸ 

کند. کل  های زمانی مختلف را ارائه می(، معناداری متغیرهای مورد بررسی در بازه10نمود. جدول )

 ساله مورد بررسی ارائه داده است. 11های اثرگذار در بازه دوره 

 های زمانی مختلفمتغیرهای مؤثر بر اقلام تعهدی در بازه. 10جدول 

نوع 

مدیریت  

 سود

 نوع نااطمینانی 

تعداد   1۴00تا  1۳90بازه زمانی 

دوره 

 معنادار 

میانگین  

 احتمال 

میانگین  

 00 99 9۸ 97 9۶ 9۵ 9۴ 9۳ 92 91 90 ضریب

مدیریت  

سود 

واقعی در 

کوتاه 

 مدت 

 0.۳۴۸ 0.۸۳۶ 10 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 1 تورم 

 0.10۳ 0.۶0۳ ۵ 0 0 0 0 0 1 1 1 0 1 1 سیاست پولی 

 0.02۶ 0.۴۶۴ 2 1 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 رشد اقتصادی 

شاخص بازار  

 سرمایه 
1 1 1 0 1 1 1 1 1 1 1 10 0.92۳ 0.۳97 

های سیاست

 دولت 
0 0 0 1 0 0 1 0 1 0 0 ۳ 0.۴۸9 0.0۴2 

 0.1۳۴ 0.۶۳۴ ۵ 1 1 0 0 0 0 1 0 1 1 0 ژئوپلتیکی 

 0.2۸۳ 0.۸۶2 10 1 1 1 1 1 1 1 1 0 1 1 نرخ ارز

 0.20۸ 0.7۸2 7 1 1 1 1 1 0 1 0 0 0 1 قیمت مسکن

 0.2۵7 0.۸01 9 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 قیمت نفت 

مدیریت  

سود 

واقعی در 

 میان مدت 

 0.27۶ 0.70۵ 7 1 1 1 1 0 0 1 1 1 0 0 تورم 

 0.2۴۸ 0.777 7 0 1 1 1 1 0 1 1 0 0 1 سیاست پولی 

 0.2۵1 0.79۴ 7 1 1 0 1 1 0 1 0 0 1 1 رشد اقتصادی 

شاخص بازار  

 سرمایه 
0 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 9 0.۸۸1 0.۳۴2 

های سیاست

 دولت 
1 1 1 0 1 1 0 1 1 0 0 7 0.7۳1 0.12۵ 

 0.10۴ 0.۴۴۵ ۴ 0 1 0 1 0 0 1 0 0 1 0 ژئوپلتیکی 

 0.22۸ 0.۸19 ۸ 0 1 1 0 1 1 1 1 1 1 0 نرخ ارز

 0.۳۶2 0.7۵2 7 1 1 1 1 0 1 0 1 0 0 1 قیمت مسکن

 0.۳11 0.79۸ ۸ 1 1 1 1 0 1 1 0 1 0 1 قیمت نفت 
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مدیریت  

سود 

واقعی در 

 بلند مدت 

 0.07۸ 0.۵۳7 ۵ 0 0 1 0 1 1 1 1 0 0 0 تورم 

 0.1۴9 0.۶1۸ ۶ 0 0 0 0 1 1 0 1 1 1 1 سیاست پولی 

 0.۳7۸ 0.9۴۳ 11 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 رشد اقتصادی 

شاخص بازار  

 سرمایه 
1 1 1 0 1 1 1 0 1 0 0 7 0.7۶۶ 0.212 

های سیاست

 دولت 
1 1 1 0 1 1 1 1 1 0 1 9 0.۸۶۸ 0.21۶ 

 0.0۳۸ 0.۴۴۶ ۳ 0 1 0 0 1 0 0 1 0 0 0 ژئوپلتیکی 

 0.1۳۵ 0.۵92 ۵ 1 1 0 1 0 0 1 0 0 0 1 نرخ ارز

 0.122 0.۴0۵ ۴ 0 0 0 1 1 0 1 0 0 1 0 قیمت مسکن

 0.0۶۴ 0.7۸۵ 7 1 1 0 0 1 1 1 1 0 0 1 قیمت نفت 

مدیریت  

سود 

تعهدی در  

کوتاه 

 مدت 

 0.۴11 0.۸1۶ 9 1 1 1 1 1 1 1 0 1 0 1 تورم 

 0.2۴۴ 0.۵7۶ ۵ 0 0 0 0 0 1 1 1 0 1 1 سیاست پولی 

اقتصادی رشد   0 0 0 0 0 0 1 0 1 1 1 ۴ 0.۴71 0.۳۸7 

شاخص بازار  

 سرمایه 
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 11 0.97۵ 0.۳9۳ 

های سیاست

 دولت 
0 0 0 1 0 0 1 0 1 0 1 ۴ 0.۴7۵ 0.0۸۳ 

 0.1۵9 0.۶۶1 ۶ 1 1 0 1 0 0 1 0 1 1 0 ژئوپلتیکی 

 0.۴0۴ 0.۸۸۴ 10 1 1 1 1 1 1 1 1 0 1 1 نرخ ارز

 0.227 0.720 7 1 1 1 1 1 0 1 0 0 0 1 قیمت مسکن

 0.271 0.۸29 9 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 0 قیمت نفت 

مدیریت  

سود 

تعهدی در  

 میان مدت 

 0.۳۴1 0.797 7 1 1 1 1 0 0 1 1 1 0 0 تورم 

 0.2۵۴ 0.7۳۳ 7 0 1 1 1 1 0 1 1 0 0 1 سیاست پولی 

 0.۳۳1 0.۸۳۳ ۸ 1 1 1 1 1 0 1 0 0 1 1 رشد اقتصادی 

شاخص بازار  

 سرمایه 
0 1 0 1 1 1 1 1 1 1 1 9 0.۸9۳ 0.۴۶۸ 

های سیاست

 دولت 
1 1 1 0 1 1 0 1 1 1 0 ۸ 0.۸09 0.1۳9 
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 0.2۶1 0.۵۳۸ ۵ 1 1 0 1 0 0 1 0 0 1 0 ژئوپلتیکی 

 0.۴1۴ 0.911 10 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 نرخ ارز

 0.۳۸۶ 0.۸۴۳ ۸ 1 1 1 1 1 1 0 1 0 0 1 قیمت مسکن

 0.۴09 0.۸1۵ ۸ 1 1 1 1 0 1 1 0 1 0 1 قیمت نفت 

مدیریت  

سود 

تعهدی در  

کوتاه 

 مدت 

 0.171 0.70۸ 7 0 0 1 1 1 1 1 1 1 0 0 تورم 

 0.۴۳۳ 0.77۵ 7 1 0 0 0 1 1 0 1 1 1 1 سیاست پولی 

 0.۳9۵ 0.99۴ 11 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 رشد اقتصادی 

شاخص بازار  

 سرمایه 
1 1 1 0 1 1 1 1 1 0 0 ۸ 0.۸77 0.2۴7 

های سیاست

 دولت 
1 1 1 0 1 1 1 1 1 0 1 9 0.۸11 0.2۴۴ 

 0.1۵۵ 0.۶7۸ ۶ 0 1 1 1 1 0 0 1 0 0 1 ژئوپلتیکی 

 0.1۴0 0.۴۶۴ ۵ 1 1 0 1 0 0 1 0 0 0 1 نرخ ارز

 0.17۳ 0.۶99 ۶ 1 0 1 1 1 0 1 0 0 1 0 قیمت مسکن

 0.127 0.۸۴۵ ۸ 1 1 0 1 1 1 1 1 0 0 1 قیمت نفت 

تابع بیزین بهره گرفته شده است در کنار ضریب اثرگذاری میزان احتمال   با توجه به اینکه از یک 

 .مدل بیزین به شرح زیر استاثرگذاری ضریب نیز باید در نظر گرفته شود. 

مدیریت  سود = β1 Pr(β1) نااطمینانی  تورم  + β2 Pr(β2)  نااطمینانی  سیاست  پولی 

+ β3 Pr(β3) نااطمینانی  رشد اقتصادی + β4 Pr(β4) نااطمینانی  شاخص بازار سرمایه

+ β5 Pr(β5) نااطمینانی  سیاست  دولت های + β6 Pr(β6)   نااطمینانی  ژئوپلتیک

+ β7 Pr(β7) + نااطمینانی  نرخ ارز  β8 Pr(β8)  نااطمینانی  قیمت مسکن 

+ β9 Pr(β9) + نااطمینانی  قیمت نفت ε𝑖𝑡 

های  در بازهتحقیق  های  اساس نتایج برآورد مدل بیزین غیرخطی پویای پارامتر متغیر زمان مدل بر  

 زمانی مختلف به شرح ذیل است:
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 های زمانی مختلف سازی مدیریت سود واقعی و تعهدی در بازهمدل . 12جدول 

 بازه زمانی  متغیر وابسته )مدیریت سود واقعی( متغیر وابسته )مدیریت سود تعهدی( 

مدیریت  سود تعهدی  در کوتاه مدت 

= 0.411 Pr(0.816) نااطمینانی  تورم 

+ 0.244 Pr(0.576)  نااطمینانی  سیاست  پولی 

+ 0.387 Pr(0.471) نااطمینانی  رشد اقتصادی

+ 0.393 Pr(0.975) نااطمینانی  شاخص بازار سرمایه

+ 0.043 Pr(0.475) هایدولت  نااطمینانی  سیاست  

+ 0.159 Pr(0.661)   نااطمینانی  ژئوپلتیک

+ 0.404 Pr(0.884)  نااطمینانی  نرخ ارز 

+ 0.227 Pr(0.720)  نااطمینانی  قیمت مسکن 

+ 0.271 Pr(0.829) + نااطمینانی  قیمت نفت ε𝑖𝑡 

مدیریت  سود واقعی در کوتاه مدت 

= 0.348 Pr(0.836) نااطمینانی  تورم 

+ 0.103 Pr(0.603)  نااطمینانی  سیاست  پولی 

+ 0.026 Pr(0.464) نااطمینانی  رشد اقتصادی

+ 0.397 Pr(0.923) نااطمینانی  شاخص بازار سرمایه

+ 0.042 Pr(0.489) هایدولت  نااطمینانی  سیاست  

+ 0.134 Pr(0.634)   نااطمینانی  ژئوپلتیک

+ 0.283 Pr(0.862)  نااطمینانی  نرخ ارز 

+ 0.208 Pr(0.782)  نااطمینانی  قیمت مسکن 

+ 0.257 Pr(0.801) + نااطمینانی  قیمت نفت ε𝑖𝑡 

مدل در کوتاه  
 مدت 

مدیریت  سود تعهدی  در میان مدت 

= 0.341 Pr(0.797) نااطمینانی  تورم 

+ 0.254 Pr(0.733)  نااطمینانی  سیاست  پولی 

+ 0.331 Pr(0.833) نااطمینانی  رشد اقتصادی

+ 0.468 Pr(0.893) نااطمینانی  شاخص بازار سرمایه

+ 0.139 Pr(0.809) هایدولت  نااطمینانی  سیاست  

+ 0.261 Pr(0.538)   نااطمینانی  ژئوپلتیک

+ 0.414 Pr(0.911)  نااطمینانی  نرخ ارز 

+ 0.386 Pr(0.843)  نااطمینانی  قیمت مسکن 

+ 0.409 Pr(0.815) + نااطمینانی  قیمت نفت ε𝑖𝑡 

مدیریت  سود واقعی در میان مدت 

= 0.276 Pr(0.705) نااطمینانی  تورم 

+ 0.248 Pr(0.777)  نااطمینانی  سیاست  پولی 

+ 0.251 Pr(0.794) نااطمینانی  رشد اقتصادی

+ 0.342 Pr(0.881) نااطمینانی  شاخص بازار سرمایه

+ 0.125 Pr(0.731) هایدولت  نااطمینانی  سیاست  

+ 0.104 Pr(0.445)   نااطمینانی  ژئوپلتیک

+ 0.228 Pr(0.819)  نااطمینانی  نرخ ارز 

+ 0.362 Pr(0.752)  نااطمینانی  قیمت مسکن 

+ 0.311 Pr(0.537) + نااطمینانی  قیمت نفت ε𝑖𝑡 

مدل در میان  
 مدت 
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های بازارهای حقیقی مانند رشد اقتصادی و بین المللی  گردد که نااطمینانیبر اساس نتایج مشاهده می

های اقتصادی نسبت به بازارهای موازی )ارز، مسکن، نفت و پول(، در بازه  )ژئوپلتیک( و سیاست

بلند مدت ایجاد نوسان در  زمانی  عبارتی  به  اثرگذار است.  تعهدی  واقعی و  بر مدیریت سود  تری 

ها را دارد. بر اساس ضرایب، احتمال  موازیی توانایی اثرگذاری بر سطح مدیریت سود شرکتبازارهای  

تری بر مدیریت سود تعهدی  قویتأثیر  اطمینانی متغیرهای مورد بررسی  نا های اثرگذاری  و تعداد دوره 

 نسبت به واقعی دارند.  

 گیری بحث و نتیجه .5

سود    تی ریو مد  شی زمان در حال افزا  یدر ط  یسود تعهد  ت یریاحتمال وقوع مدبر اساس نتایج  

؛ زمان است ی ط در یو واقع یسود تعهد  نیماب ی نیجانش ی امر به معنا  نیدارد. ا ی روند کاهش یواقع

بازارهای موازی  همچنین به  بازارهای حقیقی نسبت  بازه زمان   نااطمینانی در  بر    ی تربلندمدت  یدر 

تری بر  قویتأثیر  های مورد بررسی  هستند؛ بعلاوه نااطمینانی  اثرگذار   یو تعهد  یسود واقع  تی ریمد

توانایی   موازی  بازارهای  در  نوسان  دارند.  واقعی  سود  مدیریت  به  نسبت  تعهدی  سود  مدیریت 

 ها را دارد.اثرگذاری بر سطح مدیریت سود شرکت

مدیریت  سود تعهدی  در بلند مدت 

= 0.171 Pr(0.708) نااطمینانی  تورم 

+ 0.433 Pr(0.775)  نااطمینانی  سیاست  پولی 

+ 0.395 Pr(0.994) نااطمینانی  رشد اقتصادی

+ 0.247 Pr(0.877) نااطمینانی  شاخص بازار سرمایه

+ 0.244 Pr(0.811) هایدولت  نااطمینانی  سیاست  

+ 0.155 Pr(0.678)   نااطمینانی  ژئوپلتیک

+ 0.140 Pr(0.464)  نااطمینانی  نرخ ارز 

+ 0.173 Pr(0.699)  نااطمینانی  قیمت مسکن 

+ 0.127 Pr(0.845) + نااطمینانی  قیمت نفت ε𝑖𝑡 

مدیریت  سود واقعی در بلند مدت 

= 0.078 Pr(0.537) نااطمینانی  تورم 

+ 0.149 Pr(0.618)  نااطمینانی  سیاست  پولی 

+ 0.378 Pr(0.943) نااطمینانی  رشد اقتصادی

+ 0.212 Pr(0.766) نااطمینانی  شاخص بازار سرمایه

+ 0.216 Pr(0.868) نااطمینانی  سیاست  دولت های

+ 0.038 Pr(0.446)   نااطمینانی  ژئوپلتیک

+ 0.135 Pr(0.592)  نااطمینانی  نرخ ارز 

+ 0.122 Pr(0.405)  نااطمینانی  قیمت مسکن 

+ 0.064 Pr(0.785) + نااطمینانی  قیمت نفت ε𝑖𝑡 

بلند   در  مدل 
 مدت 
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با توجه به اینکه عدم قطعیت مخارج دولت و پولی بر مدیریت سود اثرگذار بودند در این راستا  

(؛ قرار دارد. با توجه به اثرگذاری  202۴و همکاران )   یگامونتیرنتایج تحقیق در راستای نتایج تحقیق ت

لی و یانگ  عدم قطعیت بازارهای طلا و ارز و نفت بر مدیریت سود؛ نتایج در راستای نتایج تحقیق  

(؛ قرار دارد. با توجه به اثرگذاری عدم قطعیت بازارها بر هر دو مدیریت سود تعهدی و واقعی 202۴)

(؛ قرار دارد. با توجه به اثرگذاری عدم قطعیت  202۴یائو و همکاران )این نتیجه در راستای نتیاج  

قرار    ،(202۳)  سوالیچاوهان و جبازارها بر مدیریت سود تعهدی نتایج در راستای نتایج تحقیقات  

با توجه به اثرگذاری عدم قطعیت بازارها بر هر دو مدیریت سود تعهدی و واقعی این نتیجه در   دارد.

قرار دارد. با توجه به اثرگذاری عدم قطعیت بازار نفت بر انواع  (؛  202۳همکاران )ماکریم و    راستای

(؛  2022باگشان و همکاران ) و    ( 2022و وو )  ن یل  مدیریت سود این نتیجه در راستای نتایج تحقیقات

قرار دارد. با توجه به اینکه عدم قطعیت مخارج دولت و پولی بر مدیریت سود اثرگذار بودند در این  

با توجه به اثرگذاری    قرار دارد.(؛  2021روما و همکاران )  راستا نتایج تحقیق در راستای نتایج تحقیق

فرودی و همکاران    عدم قطعیت بازار نفت بر انواع مدیریت سود این نتیجه در راستای نتایج تحقیقات

بر مدیریت(؛  2020) اینکه عدم قطعیت مخارج دولت و پولی  به  با توجه  سود اثرگذار    قرار دارد. 

قرار دارد. با توجه  (؛  2019یانگ و روت )  بودند در این راستا نتایج تحقیق در راستای نتایج تحقیق

نتایج تحقیق در   بودند در این راستا  اثرگذار  بر انواع مدیریت سود  ارز  اینکه عدم قطعیت نرخ  به 

با توجه به اینکه عدم قطعیت مخارج دولت   .قرار دارد(؛  2019بائو و همکاران )  راستای نتایج تحقیق

و    یوسفی  و پولی بر مدیریت سود اثرگذار بودند در این راستا نتایج تحقیق در راستای نتایج تحقیق

قرار دارد. با توجه به اینکه عدم قطعیت نرخ ارز بر انواع مدیریت سود اثرگذار  (؛  1۴0۳همکاران )

ت نتایج  نتایج تحقیق در راستای  با   قرار دارد.(؛  1۴01سراج و همکاران )  حقیقبودند در این راستا 

توجه به اینکه عدم قطعیت مخارج دولت و پولی بر مدیریت سود اثرگذار بودند در این راستا نتایج  

  قرار دارد.(؛ 1۴00اخگر و همکاران )  تحقیق در راستای نتایج تحقیق

 بر اساس نتایج تحقیق پیشنهادات زیر قابل ارائه است. 
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با توجه به اینکه رابطه جانشینی از سمت مدیریت : رابطه مابین مدیریت سود واقعی و تعهدی

توان از مدیریت سود واقعی به عنوان یک  سود واقعی به سمت مدیریت سود تعهدی وجود دارد می

پیام هشدار جهت بروز مدیریت سود تعهدی در شرکت بهره گرفت و از وقوع مدیریت سود واقعی 

 سیستم پیش هشدار بهره گرفت.به عنوان یک 

ارز نرخ  م یپ:  نوسان  ذخ  یاقتصاد   تی تثب  یهااستیس  شودیشنهاد   ، یارز   رهی )وجود صندوق 

نرخ   یساز   کسان ی  ،یبه صادرات تک محصول  یو کاهش وابستگ  یبازار باز، تنوع صادرات  استیس

س  یدرآمد  یهااستیس  ،یسازیارز، خصوص کار  دستور  در  عرضه(  حوزه   گذاراناستیو سمت 

تنوع محصول؛ بهبود   ؛ی)انضباط مال  یحوزه درون شرکت  رد  ری پذ انعطاف  یهااستیاقتصاد کلان و س

  ره یزنج  ندیواردت محور، بهبود فرآ  یهابه نهاده  یشدت رقابت در سطح صنعت، کاهش سطح وابستگ

 .ردیدر دستور کار قرار گ دی ( بانیتأم

  ه یکنترل روند تحول بازار سرما  تدر جه   ینظارت   یسازوکارها ت  اس   لازم:  نوسان سیاست پولی

تری در  بیش  یمال  یتگذاران قرار گرفته و شفافمورد توجه سیاست  نلا ک  اقتصاد  راتغییبا توجه به ت 

  به   یحدر هر بازار به طور صر  رات غییتا ت  ردیصورت پذ   هیبازار سرما  نیو همچن  یصاداقت  تاگزارش 

 . ابدیانعکاس   گرید بازار

گردد که دولت با بهبود کیفیت خدمات عمومی، تسهیل پیشنهاد می:  دولت  هاینوسان سیاست

های اقتصادی در راستای منافع کسب و کار و قاطعیت در اجرای  انجام کسب و کار و اجرای سیاست

مثبت  تأثیر  دنبال آن    های اقتصادی و اجتماعی، شاخص اثر بخشی دولت را افزایش داده و بهبرنامه

کننده مقررات و قوانین بایستی  های تنظیمبر عملکرد بازار سهام داشته باشد. علاوه بر این، سازمان

گوی عواقب اعمال و اقدامات خود باشند و در چارچوب قدرت قانونی خود عمل کنند. بدین پاسخ

 .اهد داشتمثبت خوتأثیر ترتیب کیفیت قوانین در کشور افزایش پیدا کرده و بر بازدهی بازار سهام  

گذاران کشور ریزان و سیاستهای برنامهشود یکی از اولویتپیشنهاد می:  نوسان نااطمینانی تورم

ت  کاهش  و  تورم  نرخ  کاهش  جهت  در  سهام  بازار  باشدطملادر  آن  از  ناشی  به    ؛های  همچنین 
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انتخاب نمایند که توان پوشش تورم  گذاری صنایعی را  شود که برای سرمایهگذاران توصیه میسرمایه

 .را داشته باشند

های حاصل از قیمت منفی نااطمینانیتأثیر  با توجه به نتیجه برآورد مدل و  :  نوسان قیمت نفت 

ریزی اصولی در جهت کنترل و هدایت  نفت بر بازار بورس اوراق بهادار تهران لازم است با برنامه

هم رونق بخش تولید    ،گذاری در بازار بورس اوراق بهاداربخشی از این درآمدها به سمت سرمایه

 .کشور و هم جلوگیری از آثار منفی درآمدها بر کشور را در نظر داشته باشند

م تعهدی  لا گذاری اقبر قیمت  ریسک ژئوپلتیکبا توجه به تأثیری که  :  نوسان ریسک ژئوپلتیک

تر کاهش داد؛ بنابراین  لاتوان از طریق کیفیت افشای بام تعهدی را میلا گذاری نادرست اقدارد، قیمت

به  قابل   افشای  و  اط  موقع  قیمتلا اتکای  حسابداری  کاهش  عات  را  سود  اجزای  نادرست  گذاری 

های افزایش کارایی بازار سرمایه در تواند یکی از روشعات باکیفیت میلادهد. ازاینرو افشای اطمی

با   جهانیریسکمواجهه  ژئوپلتیک  مورد  های  باید  که  تدوین  باشد  استانداردهای  توجه  کنندگان 

 . حسابداری قرار گیرد
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