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　本研究ではSong et al .［2016］によって提案された不正会計予測モデルを利用して不正会計リスクを測定し、
それが将来の株式リターンに与える影響を調査した。分析を行った結果、（1）不正会計リスクの程度は翌期以降
の将来リターンと有意な負の関連性を有する、（2）その関連性は、会計発生高アノマリーの影響をコントロール
しても頑健であることが分かった。また不正会計リスクと会計発生高を併用した投資戦略を実行することで、よ
り高い株式リターンが得られることも確認できた。本稿は本文と補論で構成されている。
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