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  چكیده

اخبار مختلف از داخل یا خارج شرکت گزارش و در دسترس سهامداران  و ها، علائمتواند به صورت نشانهعات میلادر بازارهای مالی، اط

ها مطبوعات تجاری به عنوان بخشی از حلقه ارتباطی بین سهامداران و شرکت قرار گیرد و موجب ایجاد واکنش در قیمت سهام شود.

ن لابرای فعا به عنوان ایجادکننده اطلاعات از طریق تولید اطلاعات جدیدهم  ها وشرکت دهنده اطلاعاتبه عنوان اشاعههم توانند می

مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی، بر رسانی مطبوعات تجاری بررسی تاثیر اطلاع. به منظور بازار سرمایه نقش مهمی ایفا نمایند

های ترکیبی مورد از طریق داده 1398تا  1391های ان طی سالشرکت تولیدی پذیرفته شده در بورس و فرابورس تهر 147های داده

که بین پوشش اخبار افزایش سرمایه توسط مطبوعات تجاری با مدیریت دهد نتایج پژوهش نشان می گیرند.بررسی و آزمون قرار می

مبتنی بر اقلام تعهدی رابطه مدیریت سود با پوشش اخبار اعلان سود توسط مطبوعات تجاری سود اقلام تعهدی عدم رابطه و بین 

با مدیریت سود اقلام تعهدی  نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در مورد افزایش سرمایه. همچنین بین دارد وجود یدارامعنمثبت و 

عدم  مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی بابین نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در مورد اعلان سود رابطه مثبت و معنادار و 

مدیریت سود مبتنی بر و اعلان سود با  ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد افزایش سرمایه به علاوه بین نقش رابطه وجود دارد.

 معنادار وجود دارد.منفی و طه راببه ترتیب رابطه مثبت و معنادار و  اقلام تعهدی

 .، افزایش سرمایه، مدیریت سود تعهدیانتشاردهندگی مطبوعات تجاریمطبوعات تجاری، نقش  ایجادکنندگینقش  كلیدي: هايهواژ
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 مقدمه -1

ها به بازار سهام تغییراتی در نسبت مالکیت با ورود شرکت

د منافع و ضادهد که منجر به بروز تسهامداران شرکت روی می

د منافعی ضاشود. تعاتی بین مدیران و مالکان میلاتقارن اط عدم

ها به پرداختی که بین سهامداران و مدیران وجود دارد،

آزاد را  مشی سازمان در ایجاد جریان نقدسهامداران و نیز خط

ع، . با ایجاد تضاد مناف(2014 1ژانگ،)  دهدثیر قرار میاتحت ت

تابع مطلوبیت مدیران با مالکان همسو نبوده و مدیران برای 

نمایند. با توجه دستیابی به اهداف خود اقدام به مدیریت سود می

های مدیران از تکنیکهای موجود، به مبانی نظری و تئوری

های سود بینیمنظور نائل آمدن به پیش مدیریت سود به

و همکاران،  3دوئل؛ 2002و همکاران، 2بارتف) تحلیلگران

(، 2006،  4رویچادوری) پوشش عملکرد مالی ضعیف(، 2013

 5فرانز)ها و پرهیز از نقض قراردادهای بدهی کاهش ارزش دارایی

تواند با مدیریت کنند. مدیر میاستفاده می (2014و همکاران، 

سود، از مزایای خرید و فروش یا نگهداری حق تقدم سهام 

منظور جلوگیری  تکاری افزایشی سود بهاستفاده کند. البته دس

و 6اریتکو) رسداخراج شدن نیز معقول و منطقی به نظر می از

م به ذکر است که مدیریت سود، استراتژی (. لاز2009 همکاران،

گیرد. کار می است که مدیریت در راستای منافع شخصی خود به

پذیر و انعطافمدیران با استفاده از استانداردهای حسابداری 

منظور اغراق در عملکرد عملیاتی خود، تصمیمات گزارشگری به

کنند. لذا این احتمال یا اعداد و ارقام حسابداری را دستکاری می

نیز وجود دارد که انتظارات بازار سرمایه سودآوری شرکت و 

متعاقباً قیمت سهام شرکت را نیز تحت تأثیر قرار دهند. بنابراین، 

گذاران درباره های سرمایهفرضتواند بر پیشمی مدیریت سود

شرکت مؤثر باشد یا مفاد قراردادها را تحت  عملکرد عملیاتی

 (. 2015 و همکاران، 7وو)تأثیر قرار دهد 

در مطالعات گذشته عوامل متعددی بررسی گردید که نشان 

باشد. دهنده انگیزه مدیران به دستکاری اطلاعات مالی می

ها یکی از عواملی است که بر مدیریت شرکت افزایش سرمایه

( نشان 2019) 8های هاراکه و همکارانیافتهسود تاثیر گذار است. 

هایی که پیش از انتشار سهام جدید اقدام به شرکتدهد که، می

المللی  اساس استاندارهای بین های مالی برارائه صورت

های مدیریت سود را کاهش کنند، فعالیتحسابداری مالی می

در این اند. شدهداده و با عدم تقارن اطاعاتی کمتری مواجه 

 
1 Zhang 
2 Bartov and et al 
3 Doyle and et al 
4 Roychowdhury 
5 Franz and et al 
6 Kothari and et al 

شرایط، بازار واکنش مثبتی به انتشار سهام جدید از خود نشان 

موضوع مدیریت سود هنگام افزایش سرمایه بارها توسط هد. دمی

ها نشان پژوهش پژوهشگران از جوانب مختلف بررسی شده است.

دهنده سرمایه از طریق های افزایشبسیاری از شرکتکه  دهدمی

این  در ورزند.اقلام تعهدی اختیاری به مدیریت سود مبادرت می

مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی با سود خالص و ، هاشرکت

بازده غیرعادی بلندمدت سهام بعد از افزایش سرمایه رابطه 

دیگر از (.سود یکی 1998، 9تئو و همکاران) معکوس دارد

اطلاعاتی است که مدیران در جهت رسیدن به منافع خود اقدام 

عاتی لاترین منبع اطسود مهمنمایند. به دستکاری آن می

گیرندگان نسبت به سود بیشتر از تلقی شده و تصمیم هاتشرک

بنابراین مدیران  دهند،هر معیار دیگری از خود واکنش نشان می

اقدام به  نه از آینده شرکتبه منظور نشان دادن تصویر بهی

شده را بیش نمایند و از این طریق سود گزارشمدیریت سود می

 (.2020، 10از حد واقعی نشان دهند )کنترراس

های گذشته مورد توجه یکی از مواردی که در پژوهش

رسانی مطبوعات تجاری پژوهشگران قرار نگرفته است تاثیر اطلاع

باشد. منظور از مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی میبر 

و  ایجادکنندگیرسانی مطبوعات تجاری نقش اطلاع

در مورد افزایش سرمایه و اعلان انتشاردهندگی مطبوعات تجاری 

ری به عنوان بخشی از حلقه ارتباطی مطبوعات تجاباشد. سود می

توانند بازار سرمایه را با دو روش ها میبین سهامداران و شرکت

توانند به عنوان جداگانه تحت تأثیرقرار دهند. اول، مطبوعات می

بهتر از هر منبع دیگری عمل  11هاشرکت دهنده اطلاعاتاشاعه

از طریق  12توانند به عنوان ایجادکننده اطلاعاتدوم، می. کنند

ن بازار سرمایه نقش مهمی ایفا لاتولید اطلاعات جدید برای فعا

. نقش ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد افزایش نمایند

سرمایه، انتشار مقالات خبری کوتاهی است که تنها در برگیرنده 

مبلغ افزایش سرمایه از محل آورده نقدی، تجدید ارزیابی و غیره 

الات خبری کوتاه در مورد اعلان سود نیز باشد. انتشار مقمی

ها است. دربرگیرنده سطح اشاعه اطلاعات پیش بینی سود شرکت

رسانی دارد. نقش انتشار مقالات خبری کوتاه بیشتر جنبه اطلاع

انتشاردهندگی مطبوعات در مورد افزایش سرمایه، انتشار مقالات 

طور کامل  رسانی، بهخبری کاملی است که علاوه بر جنبه اطلاع

گیرد. در رابطه با اعلان سود هدف از افزایش سرمایه را در بر می

شوند که مقالاتی به عنوان مقالات خبری کامل تلقی می

7 Wu and et al 
8 Harakeh and et al 
9 Teoh and et al 
10 Contreras 
11 press disseminating the information   
12 creation of new content 
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گذاران دربرگیرنده اطلاعات مربوط  برای تصمیم گیری سرمایه

باشد. این اطلاعات شامل اخبار منتشره هئیت مدیره در خصوص 

دلایل افزایش پیش بینی سود و  تقسیم سود بین سهامداران،

پوشش اخبار باشد. مطالعات پیشین نشان داد که غیره می

افزایش سرمایه توسط مطبوعات موجب کاهش مدیریت سود 

شود. اما روی مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی تاثیر واقعی می

در مورد مدیریت سود واقعی نتایج پیشین  دار ندارد. در واقعمعنی

کومیران و ) یا نظارت است 1رقیب نگهبانیپشتیبان فرضیه 

نگهبانی اعتقاد بر این است رقیب در فرضیه  (.2018، 2همکاران

 شود.ها باعث کاهش مدیریت سود میتوجه رسانه

با توجه به نقشی که مطبوعات تجاری به عنوان 

ارند هنوز مشخص اطلاعات د انتشاردهندگی و  ایجادکنندگی

ها را توانند استراتژی مدیریت سود شرکتنیست که چگونه می

تحت تاثیر قرار دهند. از یک طرف، انتشار گسترده اطلاعات مهم 

حسابداری باید منجر به افزایش شفافیت خبرها شود که نتیجه 

گذاران و تاثیر بهتر آن کاهش هزینه کسب اطلاعات برای سرمایه

ها خواهد. بنابراین، انتشار گسترده اطلاعات اطلاعات در قیمت

گذاران خبره و حسابداری توسط مطبوعات باید تعداد سرمایه

آگاه را نسبت به اخبار و اطلاعات آگاهی دارند افزایش دهد و به 

ها داشته باشد. ای بر مدیریت سود شرکتتبع آن تاثیر کاهنده

توانند تاثیر این مطالعه در نظر دارد که مطبوعات تجاری می

گیری بر طرز فکر و رفتار افراد داشته باشند. قدرتمند و چشم

ها با استفاده از مطبوعات تجاری سعی در بسیاری از شرکت

کسب اعتبار، برجسته کردن عملکرد شرکت و نهایتا دریافت 

ها، گذاران، بانکگیرندگان گوناگون )سرمایهتوجه تصمیم

نمایند. با رسنجی و غیره( میاعتباردهندگان، موسسات اعتبا

توجه به موارد ذکر شده، پرسش اصلی این پژوهش آن است که 

 و اعلان سود در مورد افزایش سرمایهو کامل انتشار اخبار کوتاه 

 دارد؟ چه تاثیری بر مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی

همچنین هدف مقاله این است تا درک صحیحی از تاثیر 

مطبوعات تجاری بر مدیریت سود ارائه گردد. دستاوردهای این 

مورد  هیتواند در بازار سرمایمپژوهش علاوه بر بسط مبانی نظری 

تواند سازمان بورس یپژوهش م نیوران ا. بهرهردیاستفاده قرار گ

 زیو ن هیراهبران بازار سرما و شرکت بورس اوراق بهادار به عنوان

 انیدانشجو زیو نگران مالی ، تحلیلهیفعالان بازار سرما هیکل

 .مندان باشدعلاقه ریو سا یو حسابدار یمال یهارشته

 

 
1 Watchdog Hypothesis 
2 Comiran and et la 
3 l García Lara and et la 
4 Shleifer and Vishny 

 مبانی نظري و پیشینه پژوهش -2

دهنده یکی از نشان سود براساس تئوری نمایندگی، مدیریت

سهامداران و مدیران ترین نمادهای ایجاد تضاد بین پرهزینه

مدیرانی که به دنبال منافع شخصی هستند، ممکن است .  است

ای از اقدامات که ش نمایند تا از طریق ورود به طیف گستردهلات

 گر آثار سازوکارهای کنترلی و حاکمیت شرکتی هستند،خنثی

شغل خود را حفظ کنند، حتی اگر ، برای مدت زیادی شایسته 

، 3)گارسیا لارا و همکاران شرکت نباشندو واجد شرایط اداره 

مطابق تئوری نمایندگی، مدیران تمایلی به (. 2020

طور روشن حداکثرسازی ثروت سهامداران ندارند. این تئوری به

نشان دادند که مدیران برای (  1989) 4توسط شیفلر و ویشنی

های گیری برای انجام برنامهتثبیت موقعیت خود از اختیار تصمیم

کنند و به ارزش شرکت توجهی ی خود استفاده میشخص

های گذاریها موقعیت خود را از طریق سرمایهنمایند. آننمی

طور جلوه کنند و اینخاص که ریسک کمی دارد، تثبیت می

)ابنگ  ارزشی برای منافع سهامداران دارند با دهند که نقشمی

-ود میاعتقاد بر این است که مدیریت س (.2020، 5و همکاران

 کنندگان برونواند کیفیت سود را بکاهد و از این طریق استفادهت

 (.2018سازمانی اطلاعات را گمراه سازد )کومیران و همکاران، 

یکی از بازیگران اصلی چرخه که  در مقابل مطبوعات تجاری

در انتشار ، نقش مهمی انتقال اطلاعات حسابداری هستند

را ها یر بر عملکرد مالی شرکتاطلاعات برای فعالان بازار و تأث

 (. 1395)مهرانی و همکاران،  باشنددارا می

توانند با می مطبوعات تجاری 6دهیبر اساس تئوری علامت

گذاری اعمال فشار بر تصمیمات خاص مدیریتی، میزان سرمایه

، 7در تحقیق و توسعه، کیفیت نوآوری )هرشلیفر و همکاران

ها مسئولیت اجتماعی شرکتهای  ( و استراتژی2012

افشاء اخبار  ( را تحت تاثیر قرار دهند.2012، 8)زیگلیدوپولوس

ها توسط مالی در رابطه با افزایش سرمایه و اعلان سود شرکت

مطبوعات تجاری انگیزه و فرصت مدیریت سود را از مدیران سلب 

کند. با مخابره اطلاعاتی در خصوص عملکرد آتی، همچون می

گذاران اقدام به واکنش نسبت به این بینی سود، سرمایهپیش

های مدیریت در بینیپایان دوره اگر پیشنمایند. در ها میعلامت

گذاران اطلاعات مالی مخابره رابطه با سود تحقق یابد سرمایه

های خود ملاک گیریشده توسط مطبوعات تجاری را در تصمیم

دهی اطلاعات مالی توسط مطبوعات دهند. با علامتعمل قرار می

هایی که تجاری از یک طرف عدم اطمینان در مورد شرکت

5 Obeng and et al 

6 Signaling Theory 
7 Hirshleifer and et al 
8 Zyglidopoulos 
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لاعات مالی مربوط به افزایش سرمایه و اعلان سود آنها به طور اط

یابد. از طرف دیگر انگیزه گردد، کاهش میگسترده مخابره می

مدیران جهت دستکاری سود بعد از مخابره اطلاعات توسط 

مطبوعات تجاری کمتر از زمانی خواهد بود که اطلاعات با تاخیر 

بر تصمیمات  ری مطبوعات تجادر مورد نقش افشا گردد. 

و  1عملیاتی مدیران به صورت نظری دو فرضیه رقیب نگهبانی

شود. در فرضیه نگهبانی اعتقاد بر این است مطرح می 2فشار توجه

شود. توجه باعث کاهش مدیریت سود می مطبوعات تجاریتوجه 

شود مدیران خود را تحت رصد ببیند می باعث  مطبوعات تجاری

خصی خود را دنبال نکنند )دای و های شو منافع و انگیزه

(. اما طرفداران فرضیه فشار توجه معتقدند 2015، 3همکاران

موجب تشدید مدیریت سود خواهد شد  مطبوعات تجاریتوجه 

(. یا اینکه باعث افزایش انتظارات 2018، و همکاران )کومیران

برای پوشش این انتظارات  مدیرانشود و می نسبت به مدیران

مدت نتیجه عملیات خاذ نمایند که به طور کوتاهتصمیماتی ات

، 4تحت مدیریت آنها مطلوب نشان داده شود )هریبار و یانگ

های بارزی است که (. افزایش سرمایه از جمله موقیعت2016

سازمانی  کند تا برای دستیابی به منابع برونمدیران را ترغیب می

وک و نتیجه عملیات )سود( شرکت خود را مدیریت کنند )ک

در رابطه با  نقش مطبوعات تجاری و اعلان  (.2006، 5همکاران

 ریو غ یاثرات محل( در بررسی 2019) 6سود، کیم و همکاران

جریان تدریجی پس از اعلان سود نشان و  نیچ یهارسانه یمحل

با  یمحل ریغ یها، پوشش رسانهی نمونههاشرکت یکه برادادند 

حال،  نیدارد. با ا یارتباط منفجریان تدریجی پس از اعلان سود 

جریان تدریجی و  یلمح یهاپوشش رسانه نیب یارتباط چیه

. یدولت ریغ یهاوجود ندارد، به جز شرکتپس از اعلان سود 

 تاثیر همکاران، در بررسی و ( کومیران2018همچنین در سال )

 سود مدیریت بر مطبوعات توسط سرمایه افزایش اخبار پوشش

 سرمایه افزایش اخبار پوشش دادند که نشان تعهدی و واقعی

 اما. شودمی واقعی سود مدیریت کاهش موجب مطبوعات توسط

 .ندارد معنادار تاثیر تعهدی اقلام بر مبتنی سود مدیریت روی

اثیر پوشش ( در پژوهشی به بررسی ت2017) 7وو و لین

با پرداختند. آنها  گذار و بازده سهامسرمایهای بر رفتار رسانه

ای در داده جامع از پوشش رسانه استفاده از یک پایگاه

شده تایوانی، تحلیل متنی را به محتوای های فهرستشرکت

. کردندبندی اخبار اعمال کرده و آن را به ده دسته خبری طبقه

ن مثبت ها، هفت مقوله خبری به عنوان انتقال یک لحدر میان آن

 
1Watchdog Hypothesis 
2Attention Pressure Hypothesis 
3 Dai and et al 
4 Hribar and Yang 
5 Cook and et al 

های خبری یا منفی شناسایی و سه مقوله باقی مانده، اعلان

گذار نه تنها که رفتار تجاری سرمایه داد. نتایج تجربی نشان بودند

باشد. های خبری نیز میتاثیر کمیت، بلکه کیفیت اعلانتحت

های متفاوتی به لحن پوشش پاسخ مختلف گذارانسرمایه

گذاران نهادی خارجی با ی سرمایهرفتار تجارداشتند و ای رسانه

. علاوه بر این، اکثریت پوشش بودای سازگار لحن پوشش رسانه

توجهی با شده به طور قابلبندیای مثبت یا منفی طبقهرسانه

 نیز با بررسی( 2015) همکاران و بود. دایبازده غیر عادی مرتبط 

مطبوعات  دادند که شرکتی، نشان راهبری در مطبوعات نقش

 سازمانی درون افراد معاملات به مربوط اخبار انتشار با تجاری

 در افراد این آتی سود کاهش موجب( وابسته اشخاص معاملات)

 نقشی چنین کانال سه از هارسانه آنها دریافتند که. شودمی آینده

 ریسک افزایش اطلاعاتی، تقارن عدم کاهش: کنندمی ایفا را

 .افراد این شهرت بر اثرگذاری و مذکور افراد علیه بر قانونی دعاوی

برداری ( با انجام پژوهشی با عنوان بهره2014) 8او و همکارانلی

ها و پوشش ها: راهبردهای انتشار اطلاعات شرکتاز توجه رسانه

گری ها پیرامون تاریخ اعلان سود به بررسی نقش واسطهرسانه

وراق بهادار نیویورک ها و مطبوعات تجاری در بورس ارسانه

 80دهد که بیش از پرداختند. نتیجه به دست آمده نشان می

بینی سود منفی روبرو ها وقتی با احتمال پیشدرصد شرکت

هستند تمایلی به انتشار خبرهای مرتبط با سود ندارند و به جای 

آن انتشار اخبار غیرمرتبط با اعلان سود شرکت مانند خبر راه 

های زیرمجموعه جدید و یا اعلان سود شرکت اندازی خط تولید

 و هارسانه کنند. در بررسی ارتباط بین پوششخود منتشر می

 در مدیران که دریافتند( 2014) همکاران و کی مدیران، رفتار

 کاهش را سود مدیریت هارسانه توجه افزایش با معمول حالت

 افزایش نظیر مالی تامین هایطرح مدیران که زمانی اما. دهندمی

 درگیر بیشتر هارسانه توجه افزایش با باشند، داشته سرمایه

 نشان آنها شواهد. شوندمی تعهدی اقلام بر مبتنی سود مدیریت

 متفاوت هاینقش تواندمی موقعیت به بسته هارسانه توجه داد

 .باشد داشته

( در پژوهشی با عنوان توجه 2014) 9اشر و همکاران

گذاری اخبار مرتبط با اعلان سود به گذاران و ارزشسرمایه

های اجتماعی از قبیل توئیتر و فیس بوک بر بررسی تاثیر رسانه

بازارهای مالی پرداختند. نتایج به دست آمده حاکی از این بود 

های ها فعالیت شبکهکه در روز اعلان سود از سوی شرکت

تماعی به دست آمده حاکی از این بود که در روز اعلان سود اج

6 Kim and et al 

7 Wu and Lin  
8 Liu et al 
9 Asher et al 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0927538X17301877#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0927538X17301877#!
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های اجتماعی برای آن گروه از ها فعالیت شبکهاز سوی شرکت

هایی که بیشتر مورد توجه تحلیلگران هستند به نحو شرکت

گذاران با کند و توجه سرمایهچشمگیری افزایش پیدا می

ه در های خبری کارزشگذاری اعلان سود سهام و فعالیت

-ها انجام میهای اجتماعی برای پوشش اعلان سود شرکترسانه

( در پژوهشی به بررسی 2012) 1باشد. توئددهند، مرتبط می

های سود بینیتاثیرپذیری بازار سرمایه از پوشش خبری پیش

ها حاکی از این ها پرداخت. نتایج بررسیمدیریت از سوی رسانه

گذاران نهادی از جمله عواملی بود که نوع صنعت و سرمایه

توانند توجه رسانه را بیشتر به پوشش خبری هستند که می

معطوف کنند که نتیجه آن تاثیر پر حجم مبادله سهام و کسب 

 اثر( 2012) نیسن و بازده بیشتر برای سهامداران است. کوهنن

 را مدیران به هاپرداخت ساختار بر مطبوعات خبری پوشش

 منفی خبری پوشش داد نشان آنها پژوهش واهدش. کردند مطالعه

 ساختار تغییر باعث مطبوعات، توسط مدیران هایپاداش

 اعطایی سهام اختیار میزان داد نشان شواهد. شودمی هاپرداخت

 در. است یافته کاهش هارسانه منفی نگاه تشدید با مدیران به

 هایپرداخت طریق از را یافته کاهش پاداش این هاشرکت عوض،

 میزان همچنین،. اندکرده جبران حقوق نظیر دیگر جنجال کم

 شهرت دغددغه که مدیرانی مورد در سهام اختیار کاهش

 2کوهن و همکاران .است بوده شدیدتر اند داشته بیشتری

( در پژوهشی با عنوان نقش مطبوعات تجاری به عنوان 2010)

گر اطلاعاتی نشان دادند که پوشش خبری مطبوعات یک واسطه

تجاری در کاهش عدم تقارن اطلاعاتی و کاهش شکاف بین 

 باشد.های پیشنهادی خرید و فروش سهم موثر میقیمت

در ایران نیز مطالعات متعددی در رابطه با مدیریت سود، 

اعلان سود، افزایش سرمایه و مطبوعات تجاری صورت گرفته 

( در بررسی افزایش سرمایه و 1399است. نصیری و قائمی )

ای پذیرفته شده در بورس اوراق کیفیت گزارشگری در شرکته

نشان دادند که  1396تا  1379های بهادار تهران طی سال

د پایین و های رشهایی که از جریان نقد آزاد بالا و فرصتشرکت

های رشد بالا برخوردار نیز از جریان نقد آزاد پایین و فرصت

هستند، در زمان افزایش سرمایه اقدام به افزایش کیفیت 

هایی که از هزینه نمایند. همچنین شرکتگزارشگری مالی می

هایی که از سرمایه بالایی برخوردار هستند نسبت به شرکت

ند، از کیفیت گزارشگری مالی تری برخوردارهزینه سرمایه پایین

( در 1398بالاتری برخوردار هستند. بخردی نسب و ژولانژاد )

بررسی تاثیر کیفیت مدیریت ریسک بر نوسانات ضمنی اعلان 

 
1 Twedt 
2 Cohen et al 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران سود در شرکت

نشان دادند که تغییرات در کیفیت  1395تا  1390های طی سال

دهد. به نوسانات ضمنی اعلان سود را کاهش میمدیریت سود، 

عبارتی به ازای یک درصد افزایش در کیفیت مدیریت ریسک، 

یابد. همچنین نوسانات ضمنی اعلان سود یک درصد کاهش می

در رابطه با مطبوعات تجاری تنها مطالعه انجام شده مربوط به 

 نبی باشد. آنها ارتباطمی( 1395) همکاران و پژوهش مهرانی

 در شده پذیرفته هایشرکت سالانه سود اعلان خبری پوشش

 تجاری هایرسانه و مطبوعات سوی از تهران بهادار اوراق بورس

 این. دادند قرار بررسی مورد را حسابداری اطلاعات ارزشگذاری با

 بازپخش) انتشاردهندگی نقش دو( 2006) میلر همانند محققان

 ایجادکنندگی و( اطلاعاتی های واسطه سایر از حاصله اطلاعات

 مطبوعات برای اطلاعات( اول دست اطلاعات انتشار و تولید)

 خبری پوشش که داد نشان آنها نتایج. گرفتند نظر در تجاری

 اشتباه ارزشگذاری بر تاثیری تجاری مطبوعات توسط سود اعلان

 تحقیق شواهد علاوه، به. ندارد سود  تعهدی و نقدی اجزای

 انتشاردهندگی نقش بین دارمعنی رابطه وجود عدم گویای

 جود و تعهدی اقلام اشتباه گذاری قیمت و تجاری مطبوعات

 اشتباه گذاری قیمت و مطبوعات نقش این بین دارمعنی رابطه

 که بین داد نشان شواهد به علاوه،. است بوده نقدی هایجریان

 اقلام اشتباه گذاریقیمت و تجاری مطبوعات ایجادکنندگی نقش

 و مطبوعات نقش این بین و داشته وجود دارمعنی رابطه تعهدی

 برقرار معنی داری رابطه نقدی هایجریان اشتباه گذاریقیمت

 .است نبوده

 

 فرضیه هاي پژوهش -3

اطلاعات مالی معمولا به دو با توجه به ادبیات و پیشینه پژوهش، 

ها و توسط رسانهصورت اخبار کوتاه و مقالات کامل خبری 

شود. اخبار کوتاه عموما حاوی مطبوعات تجاری منتشر می

های کامل خبری اطلاعاتی خلاصه اطلاعات است و در مقاله

شود که از منابعی چون مدیران، تحلیلگران و فعالان منتشر می

ها معمولا در سایر بازارها بدست آمده است. در این مقاله

شود که فراتر از اطلاعات منتقل میگذاران اطلاعاتی به سرمایه

؛ 2014، 3ها است )دریک و همکارانافشا شده توسط شرکت

مبانی نظری تحقیق و شواهد تجربی  (.1395مهرانی و همکاران، 

بررسی شده در ادبیات تحقیق دال بر این است که تمرکز رسانه 

احتمالا  و اعلان سود ها از جمله افزایش سرمایهتبر اخبار شرک

تواند بر رفتار و تصمیمات مدیران و کیفیت اطلاعات می

3 Drake and et al 
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توانند هم از حسابداری تاثیرگذار باشد. از طرف دیگر رسانه می

های طریق بازپخش اطلاعات فراهم شده توسط سایر واسطه

اطلاعاتی نظیر تحلیلگران و حسابرسان )نقش انتشاردهندگی 

تولید اطلاعات دست اول )نقش اطلاعات( و هم از طریق 

ایجادکنندگی اطلاعات( رسالت اطلاعاتی خود را انجام دهند. 

تواند اثرات های پیشین این دو نقش میطبق شواهد پژوهش

متفاوتی داشته باشد. با توجه به این موارد برای پاسخ به مسئله 

 فرضیه به شرح زیر تدوین شد.  ششهای تحقیق و پرسش

پوشش اخبار افزایش سرمایه توسط مطبوعات  فرضیه اول: بین

دار تجاری و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی رابطه معنی

 وجود دارد.

توسط مطبوعات  اعلان سودفرضیه دوم: بین پوشش اخبار 

دار تجاری و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی رابطه معنی

 وجود دارد.

عات تجاری در مورد فرضیه سوم: بین نقش انتشاردهندگی مطبو

افزایش سرمایه و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی رابطه 

 دار وجود دارد.معنی

فرضیه چهارم: بین نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در 

و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی رابطه  اعلان سودمورد 

 دار وجود دارد.معنی

ت تجاری در مورد فرضیه پنجم: بین نقش ایجادکنندگی مطبوعا

افزایش سرمایه و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی رابطه 

 دار وجود دارد.معنی

فرضیه ششم: بین نقش ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد 

دار و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی رابطه معنی اعلان سود

 وجود دارد.

 

 شناسیروش -4

شود. زیرا محققان بنیادی محسوب میاین تحقیق به لحاظ هدف 

شود که دانش و هداف شخصی تجاری ندارد و در آن سعی میا

ها به طور خاص توسعه و گسترش یابد و کاربرد علمی آنی نظریه

باشد. به لحاظ انجام این دستاوردهای تحقیق مورد توجه نمی

های علی میگنجد. زیرا در آن تاثیر وهشژتحقیق در زمره پ

-از متغیرهای مستقل بر یک متغیر وابسته مطالعه می تعدادی

مدیریت سود های مورد نیاز متغیرهای برای گردآوری داده شود.

افزار رهاورد نوین، سامانه کدال و آرشیو بورس  از نرم تعهدی

های مربوط به برای گردآوری داده شود.استفاده می اوراق بهادار

ای تجاری موجود از هپوشش خبری مطبوعات از آرشیو رسانه

 –قبیل روزنامه دنیای اقتصاد، خبرگزاری ایسنا، پایگاه خبری 

، پایگاه 24تحلیلی بورس  –تحلیلی بورس نت، پایگاه خبری 

 ایران اکونومیست، پایگاه اطلاع خبری بورس نیوز، پایگاه خبری

ها پیشتر در رسانی بازار سرمایه استفاده خواهد شد. این پایگاه

 ( مورد استفاده واقع شده است. 1395نی و همکاران )تحقیق مهرا

از اخبار کوتاه به عنوان جایگزین تعیین انتشاردهندگی  •

افزایش مانند ها )اطلاعات تهیه شده توسط شرکت)اشاعه( 

( که از طریق مطبوعات منتشر شده سرمایه و اعلان سود

 د.شواستفاده می

 ایجادش نقبرای  یاز خبرهای کامل به عنوان جایگزین •

ارائه شده توسط مطبوعات استفاده  کنندگی اطلاعات

 .شودمی

های پژوهش، اطلاعات مورد نیاز از برای آزمون فرضیه

 های تولیدی فعال در بورس اوراق بهادار تهران که پایانشرکت

 توقف بیش هاآن اسفند بوده و نماد معاملاتی 29 هامالی آن سال

آوری شدند. جمع 1398تا  1391نداشته طی دوره  ماه شش از

 147پژوهش شامل نمونه های اعمال شده با توجه به محدودیت

 باشد.شرکت می

 

 گیري آنهامتغیرهاي پژوهش و نحوه اندازه 1 -4

 متغیرهاي وابسته

گیری برای اندازه (:A_EM) مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی

های مطلق باقیماندهمدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی از قدر 

مدل جونز تعدیل شده استفاده خواهد شد. برای محاسبه این 

)مدل تعدیل شده جونز( به صورت مقطعی  (1)شاخص، رابطه 

های مدل قدرمطلق گرفته شود. سپس از باقیماندهبرآورد می

 .(2018شود )کومیران و همکاران، می

 (1رابطه )
TA𝑖.𝑡

TA i.t−1
= β0 + β1

1

TAi.t−1
+ β2

(∆Revi.t − ∆ARi.t)

TAi.t−1

+ β3

PPEi.t

TA i.t−1
+εi.t 

 

TAi.t  :التفاوت  عبارت است از اقلام تعهدی دوره جاری که از مابه

-سود خالص منهای جریان نقد حاصل از عملیات محاسبه می

 شود.

TAi.t−1  :باشد که به می های شرکت در ابتدای دورهکل دارایی

 شود.منظور همگن کردن مدل استفاده می

∆Revi.t  : عبارت است از تغییرات درآمد )فروش( دوره جاری که

جاری منهای درآمد )فروش(  از مابه التفاوت درآمد )فروش( دوره

 .شوددوره قبل حاصل می

∆ARi.t  :های دریافتنی دوره عبارت است از تغییرات حساب

های دریافتنی دوره جاری منهای جاری از مابه التفاوت حساب

 شود.یافتنی دوره قبل حاصل میهای درحساب
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PPEi.t  :های ثابت عبارت است از مبلغ ناخالص دارایی

 آلات و تجهیزات(.مشهود )اموال، ماشین

εi.t  : جزء باقیمانده مدل است که قدر مطلق آن شاخص

 گیرد.( قرار میAEMمدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی )

 متغیرهاي مستقل

اگر در (:  PressCov_RE i.t) پوشش خبری افزایش سرمایه (1

یا  افزایش سرمایه شرکت در همان روز افزایش سرمایهمورد 

توسط مطبوعات تجاری  افزایش سرمایههفت روز بعد از 

خبری منتشر شود عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر در 

  .شودنظر گرفته می

نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در مورد افزایش  (2

 فزایش سرمایهاگر در مورد ا(: FlashCov_REi.tه )سرمای

افزایش شرکت در همان روز اعلان یا هفت روز بعد از تاریخ 

عات تجاری مقالات خبری کوتاه منتشر توسط مطبو سرمایه

شود عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر در نظر گرفته 

برای تشخیص و تفکیک مقالات خبری کوتاه از  شودمی

مقالات خبری کامل طبق مصادیق ذکر شده در تحقیق 

 ( استفاده خواهد شد.1395انی و همکاران )رمه

فزایش نقش ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد ا (3

 افزایش سرمایهاگر در مورد (: FullCov_REi.t) سرمایه

افزایش شرکت در همان روز اعلان یا هفت روز بعد از تاریخ 

توسط مطبوعات تجاری مقالات خبری کامل منتشر  سرمایه

شود عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر در نظر گرفته 

شود همانطور که اشاره شد برای تشخیص و تفکیک می

الات خبری کوتاه از مقالات خبری کامل طبق مصادیق مق

( استفاده 1395ذکر شده در تحقیق مهرانی و همکاران )

 .خواهد شد

اگر در مورد (:  PressCov_EA i.tاعلان سود )پوشش خبری  (4

یا هفت روز بعد اعلان سود شرکت در همان روز اعلان سود 

 توسط مطبوعات تجاری خبری منتشر شوداعلان سود از 

  .شودعدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر در نظر گرفته می

اعلان سود نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در مورد  (5

(FlashCov_EAi.t :) شرکت در همان اعلان سود اگر در مورد

توسط اعلان سود روز اعلان یا هفت روز بعد از تاریخ 

مطبوعات تجاری مقالات خبری کوتاه منتشر شود عدد یک 

برای  شودو در غیر اینصورت عدد صفر در نظر گرفته می

تشخیص و تفکیک مقالات خبری کوتاه از مقالات خبری 

انی و همکاران رکامل طبق مصادیق ذکر شده در تحقیق مه

 ( استفاده خواهد شد.1395)

اعلان سود نقش ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد  (6

(FullCov_EAi.t :) شرکت در همان ود اعلان ساگر در مورد

توسط اعلان سود روز اعلان یا هفت روز بعد از تاریخ 

مطبوعات تجاری مقالات خبری کامل منتشر شود عدد یک 

شود همانطور و در غیر اینصورت عدد صفر در نظر گرفته می

که اشاره شد برای تشخیص و تفکیک مقالات خبری کوتاه 

تحقیق  از مقالات خبری کامل طبق مصادیق ذکر شده در

 .( استفاده خواهد شد1395مهرانی و همکاران )

 

 متغیرهاي كنترل

از دستورالعمل موسسات : (AudQuality) کیفیت حسابرسی

که در  یموسسات است کهمعتمد بورس استفاده شده  یحسابرس

 یبزرگ تلق یعنوان موسسات حسابرسقرار دارند به  طبقه اول

ی و این موسسات حسابرس. اگر شرکت توسط سازمان شوندیم

 یبه شرکت اختصاص داده م کیشود، نمره  یحسابرس ،بزرگ

 .ردیگی، نمره صفر به شرکت تعلق مدر غیر این صورتشود 

مجموع ارزش : (MTB) نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

های شرکت در پایان سال تقسیم بازار سهام و ارزش دفتری بدهی

 . در پایان سالهای آن بر ارزش دفتری دارایی

دار بلندمدت تقسیم بر ههای بهربدهی(: Leverageمالی ) اهرم

 .هاجمع دارایی

 سهام لگاریتم طبیعی ارزش بازار(: LogMcapاندازه شرکت )

 . شرکت در پایان سال

سود ویژه حاصل از عملیات در حال (: ROAبازده دارایی ها )

 .دورههای ابتدای تداوم تقسیم بر جمع دارایی

ده باشد مقدار یک و در (: در صورتی که شرکت زیانLossزیان )

 یابد.غیر این صورت مقدار صفر به آن تخصیص می

تغییرات فروش سال جاری تقسیم بر فروش (: SGRرشد فروش )

 .سال قبل

های تعداد سال(: لگاریتم طبیعی Tenure) دوره تصدی حسابرس

را حسابرسی کرده  متوالی که یک حسابرس شرکت مورد نظر

 است.

مجموع سهام سهامداران (: INSTIT) نسبت مالکیت نهادی

 .نهادی تقسیم بر کل سهام شرکت

های فعالیت تعداد سال(: لگاریتم طبیعی AGE) سن شرکت

 .شرکت از تاریخ تاسیس

یک متغیر مجازی است که اگر (: AUDREP) گزارش حسابرسی

های مالی سال مربوطه گزارش مقبول حسابرس در مورد صورت

صفر به آن  مقدارو در غیر این صورت مقدار یک داده باشد 

 یابد.تخصیص می
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 هاي پژوهشمدل آزمون فرضیه 2 -4

های پژوهش به صورت زیر تدوین های رگرسیونی فرضیهمدل

 گردیدند.

 ( مدل آزمون فرضیه اول1رابطه )

𝐴_𝐸𝑀i.t = α0 + α1𝑃𝑟𝑒𝑠𝑠𝐶𝑜𝑣_𝑅𝐸 i.t + ∑ 𝛼 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖.𝑡

11

2

+ εi.t 

 ( مدل آزمون فرضیه دوم2رابطه )

𝐴_𝐸𝑀i.t = α0 + α1𝑃𝑟𝑒𝑠𝑠𝐶𝑜𝑣_𝐸𝐴 i.t + ∑ 𝛼 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖.𝑡

11

2

+ εi.t 

 ( مدل آزمون فرضیه سوم3رابطه )

𝐴_𝐸𝑀i.t = α0 + α1𝐹𝑙𝑎𝑠ℎ𝐶𝑜𝑣_𝑅𝐸i.t + ∑ 𝛼 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖.𝑡

11

2

+ εi.t 

 ( مدل آزمون فرضیه چهارم4رابطه )

𝐴_𝐸𝑀i.t = α0 + α1𝐹𝑙𝑎𝑠ℎ𝐶𝑜𝑣_𝐸𝐴i.t + ∑ 𝛼 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖.𝑡

11

2

+ εi.t 

 ( مدل آزمون فرضیه پنجم5رابطه )

𝐴_𝐸𝑀i.t = α0 + α1𝐹𝑢𝑙𝑙𝐶𝑜𝑣_𝑅𝐸i.t + ∑ 𝛼 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖.𝑡

11

2

+ εi.t 

 ( مدل آزمون فرضیه ششم6رابطه )

𝐴_𝐸𝑀i.t = α0 + α1𝐹𝑢𝑙𝑙𝐶𝑜𝑣_𝐸𝐴i.t + ∑ 𝛼 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑖.𝑡

11

2

+ εi.t 

 

 هاي پژوهشیافته -5

 آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش 1 -5

( به ترتیب آمار توصیفی و 2( و )1نتایج حاصل در جداول )

 دهد.های کیفی متغیرهای پژوهش را نشان میفراوانی داده

، با دهدمی( متغیرهای پژوهش را نشان 1جدول شماره )

توان بیان توجه به نزدیکی میانه و میانگین در اکثر متغیرها می

کرد تمام متغیرهای پژوهش از توزیع آماری مناسب و متقارن 

ها برخوردارند، و همچنین وجود انحراف معیار پایین در داده

ها از میانگین را نشان دهنده نزدیک بودن توزیع دادهنشان

بیانگر پراکندگی کمتر و متجانس بودن دهد که این خود می

دهد ها است. میانگین مدیریت سود تعهدی نشان میتوزیع داده

های نمونه اقدام به دستکاری اقلام که تعداد ناچیزی از شرکت

اند. بیشترین مقدار مدیریت سود مربوط به شرکت تعهدی نموده

و کمترین مقدار مدیریت سود مربوط به  1397باما در سال 

باشد. میانگین بازده می 1391شرکت پارس پامچال در سال 

 هایشرکت که دهدمی نشان و است125/0ها برابر با دارایی

 هادارایی گذاری درسرمایه ریال هر ازای به متوسط طور به نمونه

نمودند. بیشترین و کمترین مقدار  کسب درصد بازدهی 12 حدود

و  1391شیمی خارک بازدهی به ترتیب متعلق به شرکت پترو

های باشد.  میانگین اهرم مالی شرکتمی 1397پارس خودرو 

باشد که درصد بوده که بیانگر این موضوع می 57نمونه برابر با 

های نمونه از های شرکتدرصد از دارایی 57به طور متوسط 

های آنها تشکیل شده است. بیشترین و کمترین مقدار اهرم بدهی

متعلق به شرکت پارس خودرو و شرکت  1397مالی در سال 

نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری  میانگین .باشدفیبر ایران می

 درصد 5/2 تقریباً های نمونهشرکت حقوق صاحبان سهام 

های نمونه از فرصت رشد شرکت که دهدمی نشان باشد اینمی

بالایی برخوردار هستند. بیشترین و کمترین فرصت رشد در سال 

متعلق به شرکت پتروشیمی شازند و شرکت سیمان  1397

باشد که نشان می 16/6باشد. میانگین اندازه شرکت کرمان می

باشد. بزرگترین شرکت ها نمونه انتخابی میاز بزرگ بودن شرکت

و کوچکترین شرکت ایرکاپارت  1397پارس پامچال در سال 

یت باشند. همچنین میانگین مالکمی 1391صنعت در سال 

درصد بوده که بیانگر این  69های نمونه برابر با نهادی شرکت

های درصد از شرکت  69باشد که به طور متوسط موضوع می

های نهادی برخوردار هستند. بیشترین نمونه انتخابی از مالکیت

و کمترین مقدار به  1392مقدار به شرکت ایران دارو در سال 

 تعلق دارد. 1391شرکت شیشه دارویی رازی در سال 
 

 ( آمار توصیفی متغیرهاي پژوهش1جدول )

 كمینه بیشینه میانه میانگین متغیرهاي پژوهش
انحراف 

 معیار
 تعداد مشاهدات كشیدگی چولگی

-005/0 مدیریت سود تعهدی  009/0  767/0  916/0-  282/0  275/0-  170/4  

1176 

125/0 هابازده دارایی  106/0  538/0  255/0-  138/0  504/0  911/3  

569/0 اهرم مالی  581/0  924/0  067/0  199/0  304/0-  526/2  

541/2 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری  064/2  874/9  298/0  818/1  857/1  318/7  

164/6 اندازه شرکت  075/6  192/8  766/4  706/0  741/0  689/3  

901/0 زیان  000/1  000/1  000/0  299/0  676/2-  162/8  

692/0 نسبت مالکیت نهادی  761/0  982/0  000/0  230/0  196/1-  806/3  

208/1 سن شرکت  230/1  672/1  602/0  206/0  192/0-  396/3  
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 كمینه بیشینه میانه میانگین متغیرهاي پژوهش
انحراف 

 معیار
 تعداد مشاهدات كشیدگی چولگی

851/0 کیفیت حسابرسی  000/1  000/1  000/0  356/0  974/1-  895/4  

461/0 دوره تصدی حسابرس  477/0  230/1  000/0  368/0  471/0  318/2  

519/0 گزارش حسابرسی  000/1  000/1  000/0  500/0  075/0-  006/1  

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 هاي كیفی پژوهشتحلیل فراوانی داده( 2جدول )

 علامت متغیر
تعداد 

 مشاهدات
 درصد فراوانی فراوانی جواب

پوشش خبری افزایش 

 سرمایه
PressCov RE 

 
1176 

توسط مطبوعات انتشار اخبار افزایش سرمایه 

 تجاری
291 74/24 

توسط مطبوعات عدم انتشار اخبار افزایش سرمایه 

 تجاری
885 25/75 

نقش انتشاردهندگی 

مطبوعات تجاری در مورد 

 هافزایش سرمای

FlashCov RE 

 1176 

انتشار اخبار کوتاه در رابطه با افزایش سرمایه 

 توسط مطبوعات تجاری
291 74/24 

عدم انتشار اخبار کوتاه در رابطه با افزایش سرمایه 

 توسط مطبوعات تجاری
885 25/75 

نقش ایجادکنندگی 

مطبوعات تجاری در مورد 

 افزایش سرمایه

FullCov RE 
 

1176 

انتشار اخبار کامل در رابطه با افزایش سرمایه 

 توسط مطبوعات تجاری
160 60/13 

عدم انتشار اخبار کامل در رابطه با افزایش سرمایه 

 توسط مطبوعات تجاری
1016 39/86 

 PressCov EA 1176 اعلان سودپوشش خبری 

 45/64 758 توسط مطبوعات تجاریانتشار اخبار اعلان سود 

توسط مطبوعات عدم انتشار اخبار اعلان سود 

 تجاری
418 54/35 

نقش انتشاردهندگی 

مطبوعات تجاری در مورد 

 اعلان سود

FlashCov EA 
 

1176 

توسط انتشار اخبار کوتاه در رابطه با اعلان سود 

 مطبوعات تجاری
566 12/48 

عدم انتشار اخبار کوتاه در رابطه با اعلان سود 

 توسط مطبوعات تجاری
610 87/51 

نقش ایجادکنندگی 

مطبوعات تجاری در مورد 

 اعلان سود

FullCov EA 
 

1176 

توسط انتشار اخبار کامل در رابطه با اعلان سود 

 مطبوعات تجاری
608 70/51 

عدم انتشار اخبار کامل در رابطه با اعلان سود 

 توسط مطبوعات تجاری
568 29/48 

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 نتایج آزمون فرضیه اول پژوهش 2 -5

( ضریب بدست آمده پوشش اخبار 3با توجه به نتایج جدول )

باشد می 024/0برابر با افزایش سرمایه توسط مطبوعات تجاری 

توان گفت بین است. بنابراین می 067/0و احتمال آماره آن

پوشش اخبار افزایش سرمایه توسط مطبوعات تجاری و مدیریت 

سود اقلام تعهدی رابطه معناداری وجود ندارد. در نتیجه این 

 شود. رد می %95فرضیه تحقیق در سطح اطمینان 
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 ( نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول3جدول )

 متغیرهاي توضیحی
ضریب برآورد 

 شده

آماره 

 استاندارد

مقادیر 

 آماره تی
 سطح خطا

     نماد عنوان

 PRESSCOVRE 024/0 013/0 832/1 067/0 پوشش اخبار افزایش سرمایه توسط مطبوعات تجاری

 ROA 298/0- 083/0 592/3- 000/0 هابازده دارایی

 LEVERAGE 189/0 068/0 790/2 005/0 اهرم

 MTB 008/0- 004/0 818/1- 069/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 LOGMCAP 044/0 025/0 723/1 085/0 اندازه شرکت

 LOSS 099/0 025/0 007/4 000/0 زیان

 INSTIT 055/0- 058/0 943/0- 346/0 نسبت مالکیت نهادی

 AGE 065/0 099/0 651/0 515/0 سن شرکت

 AUDQUALITY 039/0 018/0 203/2 028/0 کیفیت حسابرسی

 TENURE 004/0 021/0 173/0 863/0 دوره تصدی حسابرس

 AUDREP 001/0- 017/0 059/0- 953/0 گزارش حسابرسی

 C 496/0- 149/0 332/3- 001/0 عرض از مبدا

 F 163/12آماره  652/0 ضریب تعیین

 000/0 (Fاحتمال )آماره  599/0 ضریب تعیین تعدیل شده

  739/1 واتسون -آماره دوربین

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 نتایج آزمون فرضیه دوم پژوهش 3 -5

 5کمتر از   Fشده آماره ( مقدار احتمال محاسبه 4در جدول )

باشد که نشان می دهد مدل جهت برازش فرضیه درصد می

می باشد 739/1تحقیق مورد پذیرش است. آماره دوربین واتسون 

دهد بین مقادیر خطای مدل همبستگی وجود ندارد. که نشان می

متغیر  دهنده آن است کهنشان 651/0 وجود ضریب تعیین

توانند متغیر وابسته مدل را درصد می 65مستقل به میزان 

پوشش اخبار اعلان توضیح دهد. با توجه به ضریب بدست آمده 

و احتمال آماره  011/0که برابر با  سود توسط مطبوعات تجاری 

بین پوشش اخبار اعلان سود توان گفت باشد، میمی 043/0آن 

د مبتنی بر اقلام تعهدی توسط مطبوعات تجاری و مدیریت سو

  وجود دارد. یدارامعنمثبت و رابطه 

 

 ( نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم4جدول )

ضریب برآورد  متغیرهاي توضیحی

 شده

آماره 

 استاندارد

مقادیر 

 آماره تی
 سطح خطا

 نماد عنوان

 PRESSCOVEA 011/0- 014/0 775/0- 043/0 مطبوعات تجاریپوشش اخبار اعلان سود توسط 

 ROA 289/0- 083/0 478/3- 001/0 هابازده دارایی

 LEVERAGE 197/0 068/0 911/2 004/0 اهرم

 MTB 008/0- 004/0 743/1- 082/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 LOGMCAP 041/0 025/0 612/1 107/0 اندازه شرکت

 LOSS 098/0 025/0 961/3 000/0 زیان

 INSTIT 057/0- 058/0 974/0- 330/0 نسبت مالکیت نهادی

 AGE 059/0 099/0 590/0 556/0 سن شرکت

 AUDQUALITY 037/0 018/0 091/2 037/0 کیفیت حسابرسی

 TENURE 003/0 021/0 139/0 890/0 دوره تصدی حسابرس

 AUDREP 001/0- 017/0 067/0- 947/0 گزارش حسابرسی

 C 474/0- 149/0 187/3- 001/0 عرض از مبدا
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ضریب برآورد  متغیرهاي توضیحی

 شده

آماره 

 استاندارد

مقادیر 

 آماره تی
 سطح خطا

 نماد عنوان

 F 113/12آماره  651/0 مقادیر ضریب تعیین

 000/0 (Fاحتمال )آماره  598/0 شدهضریب تعیین تعدیل

  739/1 واتسون -آماره دوربین

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 فرضیه سوم پژوهشنتایج آزمون  4 -5

نقش ( ضریب بدست آمده 5با توجه به نتایج جدول  )

برابر با   انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در مورد افزایش سرمایه

است. بنابراین بین  033/0باشد و احتمال آماره آن می 038/0

 نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در مورد افزایش سرمایه

 ابطه مثبت و معناداری وجود دارد. و مدیریت سود اقلام تعهدی ر
 

 

 ( نتایج حاصل از آزمون فرضیه سوم5جدول )

ضریب  متغیرهاي توضیحی

 برآورد شده

آماره 

 استاندارد

مقادیر آماره 

 تی
 سطح خطا

 نماد عنوان

نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری 

 سرمایهدر مورد افزایش 
FLASHCOVRE 038/0 018/0 140/2 033/0 

 ROA 294/0- 083/0 545/3- 000/0 هابازده دارایی

 LEVERAGE 190/0 068/0 801/2 005/0 اهرم

 MTB 008/0- 004/0 800/1- 072/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 LOGMCAP 041/0 025/0 632/1 103/0 اندازه شرکت

 LOSS 099/0 025/0 002/4 000/0 زیان

 INSTIT 057/0- 058/0 981/0- 327/0 نسبت مالکیت نهادی

 AGE 068/0 099/0 682/0 496/0 سن شرکت

 AUDQUALITY 040/0 018/0 275/2 023/0 کیفیت حسابرسی

 TENURE 003/0 021/0 163/0 871/0 دوره تصدی حسابرس

 AUDREP 000/0 017/0 004/0 997/0 گزارش حسابرسی

 C 484/0- 148/0 271/3- 001/0 عرض از مبدا

 F 186/12آماره  653/0 ضریب تعیین

 000/0 (Fاحتمال )آماره  599/0 ضریب تعیین تعدیل شده

  739/1 واتسون -آماره دوربین
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 نتایج آزمون فرضیه چهارم پژوهش 5 -5

نقش ( ضریب بدست آمده 6با توجه به نتایج جدول )

برابر با   انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در مورد اعلان سود

بین است. بنابراین  427/0باشد و احتمال آماره آن می 010/0

نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در مورد اعلان سود و 

  دارد.ن ودمعناداری وجمدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی رابطه 

 

 ( نتایج حاصل از آزمون فرضیه چهارم6جدول )

ضریب  متغیرهاي توضیحی

 برآورد شده

آماره 

 استاندارد

مقادیر 

 آماره تی
 سطح خطا

 نماد عنوان

نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری 

 در مورد اعلان سود
FLASHCOVEA 010/0 012/0 794/0 427/0 

 ROA 291/0- 083/0 498/3- 000/0 هابازده دارایی

 LEVERAGE 198/0 068/0 920/2 004/0 اهرم
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ضریب  متغیرهاي توضیحی

 برآورد شده

آماره 

 استاندارد

مقادیر 

 آماره تی
 سطح خطا

 نماد عنوان

 MTB 007/0- 004/0 730/1- 084/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 LOGMCAP 040/0 025/0 594/1 111/0 اندازه شرکت

 LOSS 099/0 025/0 973/3 000/0 زیان

 INSTIT 060/0- 058/0 038/1- 300/0 مالکیت نهادینسبت 

 AGE 057/0 099/0 573/0 567/0 سن شرکت

 AUDQUALITY 038/0 018/0 152/2 032/0 کیفیت حسابرسی

 TENURE 003/0 021/0 126/0 899/0 دوره تصدی حسابرس

 AUDREP 001/0- 017/0 050/0- 960/0 گزارش حسابرسی

 C 466/0- 148/0 149/3- 002/0 عرض از مبدا

 F 114/12آماره  651/0 ضریب تعیین

 000/0 (Fاحتمال )آماره  598/0 شدهضریب تعیین تعدیل

  739/1 واتسون -آماره دوربین
 هاي پژوهشمنبع: یافته

 

 نتایج آزمون فرضیه پنجم پژوهش 6 -5

نقش ( ضریب بدست آمده 7با توجه به نتایج جدول )

برابر با   ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد افزایش سرمایه

نقش است. لذا بین  021/0باشد و احتمال آماره آن می 006/0

و  ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد افزایش سرمایه

اداری رابطه مثبت و معنمدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی 

 وجود دارد.
 

 ( نتایج حاصل از آزمون فرضیه پنجم7جدول )

 متغیرهاي توضیحی
ضریب 

 برآورد شده

آماره 

 استاندارد

مقادیر آماره 

 تی
 سطح خطا

     نماد عنوان

نقش ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد 

 افزایش سرمایه
FULLCOVRE 006/0 017/0 358/0 021/0 

 ROA 290/0- 083/0 487/3- 001/0 هابازده دارایی

 LEVERAGE 197/0 068/0 894/2 004/0 اهرم

 MTB 008/0- 004/0 743/1- 082/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 LOGMCAP 041/0 025/0 613/1 107/0 اندازه شرکت

 LOSS 099/0 025/0 969/3 000/0 زیان

 INSTIT 059/0- 058/0 005/1- 315/0 مالکیت نهادینسبت 

 AGE 058/0 099/0 580/0 562/0 سن شرکت

 AUDQUALITY 038/0 018/0 132/2 033/0 کیفیت حسابرسی

 TENURE 003/0 021/0 124/0 901/0 دوره تصدی حسابرس

 AUDREP 001/0- 017/0 082/0- 934/0 گزارش حسابرسی

 C 466/0- 148/0 139/3- 002/0 عرض از مبدا

 F 104/12آماره  651/0 ضریب تعیین

 000/0 (Fاحتمال )آماره  597/0 ضریب تعیین تعدیل شده

  741/1 واتسون -آماره دوربین

 های پژوهشمنبع: یافته
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 نتایج آزمون فرضیه ششم پژوهش 7 -5

نقش ( ضریب بدست آمده 8با توجه به نتایج جدول )

باشد و می -009/0برابر با  ایجادکنندگی مطبوعات تجاری 

بین نقش ایجادکنندگی است. بنابراین  042/0احتمال آماره آن 

مطبوعات تجاری در مورد اعلان سود و مدیریت سود مبتنی بر 

 .معنادار وجود داردمنفی و اقلام تعهدی رابطه 

 

 ( نتایج حاصل از آزمون فرضیه ششم8جدول )

 متغیرهاي توضیحی
ضریب 

 برآورد شده

آماره 

 استاندارد

مقادیر 

 آماره تی
 سطح خطا

     نماد عنوان

 FULLCOVEA 009/0- 012/0 768/0- 042/0 نقش ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد اعلان سود

 ROA 291/0- 083/0 502/3- 000/0 هابازده دارایی

 LEVERAGE 197/0 068/0 906/2 004/0 اهرم

 MTB 007/0- 004/0 714/1- 087/0 نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری

 LOGMCAP 040/0 025/0 574/1 116/0 اندازه شرکت

 LOSS 099/0 025/0 971/3 000/0 زیان

 INSTIT 061/0- 058/0 041/1- 298/0 نسبت مالکیت نهادی

 AGE 058/0 099/0 581/0 562/0 سن شرکت

 AUDQUALITY 038/0 018/0 150/2 032/0 کیفیت حسابرسی

 TENURE 003/0 021/0 126/0 900/0 دوره تصدی حسابرس

 AUDREP 001/0- 017/0 050/0- 960/0 گزارش حسابرسی

 C 453/0- 148/0 062/3- 002/0 عرض از مبدا

 F 113/12آماره  651/0 ضریب تعیین

 000/0 (Fاحتمال )آماره  598/0 شدهضریب تعیین تعدیل

  739/1 واتسون -آماره دوربین

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 گیري و پیشنهادنتیجه -6

گیری تصمیمامروزه اطلاعات مالی، ابزار راهبردی مهم در 

ها نیز شود و بدون شک کیفیت تصمیماقتصادی محسوب می

اساس  بربستگی به صحت، دقت و به هنگام بودن اطلاعات دارد. 

ها، علائم، تواند به صورت نشانهعات میلا، اطدهیتئوری علامت

های مختلف از داخل یا خارج شرکت گزارش بینیاخبار و پیش

گیرد و موجب ایجاد واکنش و و در دسترس سهامداران قرار 

مطبوعات تجاری در قیمت سهام شود. در این میان،  تغییراتی

در انتشار اطلاعات برای فعالان بازار و تأثیر بر نقش مهمی 

گذاران، باشند. از دیدگاه سرمایهرا دارا میها عملکرد مالی شرکت

و افزایش سرمایه توسط  سودپوشش اخبار مربوط به اعلان 

انداز آتی شرکت از با کمک به ارزیابی چشم مطبوعات تجاری

. در ادبیات پیشین مشاهده شد که ای برخوردار استاهمیت ویژه

کیفیت اطلاعات مالی در زمان اعلان سود و افزایش سرمایه 

شر شده در بازار به دلیل متفاوت است، زیرا اطلاعات مالی منت

تواند دارای شود میها تهیه و ارائه میاینکه توسط مدیران شرکت

باشد. بدین منظور  هایی نظیر دستکاری سود و مدیریت سودابهام

در این پژوهش نقش مطبوعات تجاری بر مدیریت سود تعهدی 

ها بررسی گردید. بنابراین هدف این پژوهش بررسی نقش شرکت

ندگی و ایجادکنندگی مطبوعات تجاری در مورد اعلان انتشارده

که در سود و افزایش سرمایه و تاثیر آنها بر مدیریت سود بود 

. نتایج فرضیه اول پژوهش های پژوهش مطرح شدقالب فرضیه

نشان داد که بین پوشش اخبار افزایش سرمایه توسط مطبوعات 

وجود ندارد. تجاری و مدیریت سود اقلام تعهدی رابطه معناداری 

 پوشش تاثیر همکاران، نیز در بررسی و ( کومیران2018در سال )

 تعهدی سود مدیریت بر مطبوعات توسط سرمایه افزایش اخبار

 مطبوعات توسط سرمایه افزایش اخبار پوشش دادند که نشان

ندارد که  معنادار تاثیر تعهدی اقلام بر مبتنی سود مدیریت روی

در این مورد با نتایج پژوهش هماهنگی دارد. در مقابل نتایج 

پوشش اخبار اعلان سود فرضیه دوم پژوهش نشان داد که بین 

توسط مطبوعات تجاری و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی 

. باتوجه به نتایج فرضیه سوم دارد وجود یدارامعنمثبت و رابطه 

نقش انتشاردهندگی مطبوعات ین توان گفت ب( می5در جدول )

و مدیریت سود اقلام تعهدی  تجاری در مورد افزایش سرمایه
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رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. به عبارتی انتشار اخبار کوتاه 

در مورد افزایش سرمایه توسط مطبوعات تجاری موجب افزایش 

 همکاران و گردد. کیمدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی می

 داشته سرمایه افزایش زمانی که در مدیران که دریافتند (2014)

 مبتنی سود مدیریت درگیر بیشتر هارسانه توجه افزایش با باشند،

لذا نتایج فرضیه سوم پژوهش با نتایج  .شوندمی تعهدی اقلام بر

باشد. اما نتایج فرضیه چهارم ( همسو می2014کی و همکاران )

بین نقش انتشاردهندگی مطبوعات تجاری در مورد نشان داد که 

 یرابطه معنادار اعلان سود و مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی

 نقش ایجادکنندگی فرضیه پنجم و ششم پژوهش وجود ندارد.

را بر اعلان سود  افزایش سرمایه و مطبوعات تجاری در مورد

بررسی نمودند. نتایج فرضیه  مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی

نقش ایجادکنندگی بین پنجم و ششم به ترتیب نشان داد که 

مدیریت سود مبتنی و  مطبوعات تجاری در مورد افزایش سرمایه

بین نقش ایجادکنندگی و رابطه مثبت و معنادار  بر اقلام تعهدی

مطبوعات تجاری در مورد اعلان سود و مدیریت سود مبتنی بر 

 معنادار وجود دارد.منفی و اقلام تعهدی رابطه 

با توجه به نتایج پژوهش دلایل رد فرضیه اول و چهارم را 

توان حجم انبوه اطلاعات منتشر شده توسط مطبوعات تجاری می

خبری در مورد افزایش سرمایه و اعلان دانست. زمانی که پوشش 

سود توسط مطبوعات تجاری زیاد باشد ممکن است مدیران درک 

درستی از اطلاعات مخابره شده نداشته باشند. در این شرایط 

های توانند به موقع و در زمان مناسب با انتخاب روشآنها نمی

 حسابداری، سود شرکت را بیشتر از واقع نشان دهد. این نتایج

باشد، زیرا توانایی مدیریت و مبین بحث اضافه بار اطلاعاتی می

بازار برای جذب و استفاده از اطلاعات محدود است. لذا پیشنهاد 

با دقت  کنندگان از اطلاعات مالیشود مدیران و استفادهمی

های بیشتری نسبت به خبرهای منتشر شده در مطبوعات و رسانه

های سود واکنش اعلانو  افزایش سرمایهخصوص  تجاری در

های و از سایر منابع اطلاعاتی در اتخاذ تصمیم دهندنشان 

گرفته شود. همچنین نتایج پژوهش مبنی گذاری کمک سرمایه

مطبوعات  و ایجادکنندگی انتشاردهندگیبر رابطه بین نقش 

مدیریت سود  براعلان سود افزایش سرمایه و تجاری در مورد 

توان باشد. در تحلیل این نتایج میمی مبتنی بر اقلام تعهدی

گفت، زمانی که اخبار مالی توسط مطبوعات تجاری مخابره 

های مالی به منظور رسیدگی و شود که هنوز صورتمی

لذا  گیری وارد مجمع عمومی عادی سالیانه نشده است.تصمیم

مدیریت شرکت به منظور تحقق اهداف شخصی خود و تحکیم 

حیط پر ریسک اقدام به مدیریت سود جایگاه مدیریتی در م

نماید. در این شرایط مدیر با افزایش بیشتر از واقع مبلغ سود می

گذاران در زمان افزایش سرمایه، قصد دارد به سهامداران و سرمایه

نشان دهد که منابع شرکت در جهت حداکثر شدن شرکت 

 گذاری خواهد شد. همچنین در زمان تامین مالی از طریقسرمایه

افزایش سرمایه اقدامات مدیر در جهت مدیریت سود افزایش 

یابد. بر این اساس پوشش اخبار توسط مطبوعات تجاری می

گردد. لذا از آنجایی که ها میموجب افزایش مدیریت سود شرکت

گذاران همواره با شرایط عدم اطمینان محیطی روبرو سرمایه

خبری اطلاعات نسبت به پوشش شود هستند، پیشنهاد می

به صورت  و اعلان خبر )خبرهای کوتاه(در رابطه با ها شرکت

های تحلیلتوجه نباشند و با بی های کامل خبری(تفصیلی )مقاله

ای خود نسبت به موضوع و خبر اعلام شده از سوی حرفه

ها زیرا این نوع مقالهگذاری نمایند. اقدام به سرمایه هاشرکت

های و به ی بوده و منجر به بهبود تصمیمدارای محتوای اطلاعات

 د.تبع آن کسب بازده بیشتر خواهد ش

نتایج به دست آمده در تحقیق نشان داد که رابطه مثبت و 

منفی بین مطبوعات تجاری با مدیریت سود تعهدی وجود دارد 

شود های مدیریت بررسی نگردید، لذا پیشنهاد میو نقش انگیزه

های مدیریت مورد بررسی قرار گیزههای آتی نقش اندر پژوهش

گیرد. همچنین، با توجه به اینکه پوشش خبری مطبوعات تجاری 

دهد و به دنبال آن ها را افزایش میفشار اذعان عمومی بر شرکت

کنند تا آثار منفی مدیران که در کانون توجه هستند سعی می

ناشی از اخبار  مطبوعات تجاری را بر طرف نمایند اقدام به 

نمایند. با افزایش مدیریت سود دستکاری اطلاعات مالی می

یابد در مقابل مسئولیت کیفیت گزارشگری مالی کاهش می

شود و متضمن ریسک بالای حسابرسان در این شرایط بیشتر می

های شود در پژوهشگیرند. لذا پیشنهاد میحسابرسی قرار می

رسانی مطبوعات بر ریسک حسابرسی مورد آتی، نقش اطلاع

بررسی قرار گیرد. به علاوه در پژوهش حاضر برای محاسبه 

  مدل جونز تعدیل شدهمدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی از 

شود برای ، پیشنهاد میهای آتیاستفاده شد که در پژوهش

های گیری مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدی از مدلاندازه

( 1995رقابتی کنگ و همکاران ) -مچون مدل ترکیبیدیگری ه

در پژوهش  ( استفاده شود.1999و یا مدل جریان نقد جونز )

مبنای پوشش خبری از سوی  در رابطه با اعلان سود، حاضر

باشد. می بینی سودپیشفقط معطوف به اعلان  مطبوعات تجاری

سود  ایهها برای اعلانهایی که معمولا شرکتبا توجه به تعدیل

دهند ممکن است نوع پوشش خبری آنها از اولیه خود انجام می

 مدیریت سود مبتنی بر اقلام تعهدیبر  مطبوعات تجاریسوی 

نیز تاثیرگذار باشد که با در نظر گرفتن آنها امکان دارد نتایج این 

پوشش همچنین در رابطه با د. پژوهش تحت تاثیر آن قرار گیر

افزایش سرمایه فقط معطوف  وردمطبوعات تجاری در مخبری 

به اخبار افزایش سرمایه بوده و به محتوای اخبار که افزایش 
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ای نگردید. همچنین در باشد توجهسرمایه از چه محلی می

هایی چون عوامل محیطی مانند پژوهش حاضر تأثیر محرک

های سیاسی و متغیرهای کلان اقتصادی که بر شایعه، جریان

های بورسی موثر است در نظر گرفته نشده که شرکتبازده سهام 

تواند نتایج پژوهش را تحت مد نظر قرار دادن این موضوع می

ها باید این بنابراین محققین در تفسیر یافته. تأثیر قرار دهد

 عنوان محدودیت مورد توجه قرار دهند.عوامل را به
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Abstract 

In financial markets, information can be reported in the form of signs, symbols and news from inside or 

outside the company and made available to shareholders and cause a reaction in stock prices. The commercial 

press, as part of the link between shareholders and companies, can play an important role both as disseminators 

of corporate information and as generators of information through the production of new information for 

capital market participants. In order to investigate the effect of commercial press information on earnings 

management based on accruals, the data of 147 manufacturing companies listed on the Tehran Stock Exchange 

and OTC during the years 1391 to 1398 are examined and tested through combined data. The results show 

that there is no relationship between the coverage of capital increase by the commercial press with the 

management of accruals earnings and there is a positive and significant relationship between the coverage of 

earnings announcements by the commercial press with the management of accruals based on accruals. Also, 

there is a positive and significant relationship between the role of commercial press publishing in raising 

capital with earnings management of accruals and there is no relationship between the publishing role of 

commercial press in announcing earnings and accrual-based earnings management. In addition, there is a 

positive and significant relationship and a negative and significant relationship between the creative role of 

the commercial press in raising capital and announcing earnings with accrual-based earnings management. 

Keywords: Commercial Press Creating Role, Commercial Press Publishing Role, Capital Increase, Accrued 

Earning Management 

 


