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یمحسنبیناو ی سلطانفهیخل

مقدمه
افشاي اساساًکند. بینی سود مدیریت، اطلاعاتی درباره سود مورد انتظار هر شرکت خاص ارائه میپیش

]. 2ي انتقال اطلاعات به سهامداران بیرونی است [اختیاري و اجباري دو مجراي ارتباطی مهم مدیران برا
هاي پیش از اعلان سود و هاي سود، اطلاعیههاي مدیریت عناوین زیادي شامل تعدیلبینیپیش
هاي هاي مدیریت داوطلبانه باشند، انگیزهبینیهاي سود مدیریت دارند. زمانی که پیشبینیپیش

هاي داوطلبانه مدیریت این است بینیی از فرضیه هاي پیشها وجود دارد. یکبینیاقتصادي براي پیش
شوند. در کل آگاه است، همسو میگذاران با اطلاعات بیشتري که مدیریت از آنکه از این طریق سرمایه

].11هاي مدیریت، محتواي اطلاعاتی دارند [بینیدهد که پیششواهد نشان می
نقدي و سودهاي آتی، نسبت به هاي بینی جریانبا پیش، تحلیلگراناعتباردهندگانگذاران، سرمایه
گذاران بالقوه و بالفعل با استفاده از . سرمایهکنندیخود اقدام مگذاري و تخصیص منابع سرمایهسرمایه
هاي بینیتفاوت در پیشو با مقایسهکنندیها قضاوت منسبت به وضعیت شرکتشدهینیبشیسود پ

].1[کنندیگیري متصمیم،ها و منابع مختلف تجاريص سرمایه خود به بخششده، براي تخصیارائه
بینی مدیریت، مطرح شده است: اول؛ هاي پیشدلایل متعددي براي ضرورت مطالعه در حوزه ویژگی

کنند. هاي سود استفاده میبینیمستقیم و غیرمستقیم از پیشطوربههاي ارزشیابی تمام مدلباًیتقر
پردازند هاي مالی و بازده سهام میت بازار سرمایه که به بررسی همبستگی اطلاعات صورتدوم؛ مطالعا

- آن استفاده میانتظارقابلاغلب از مدل سود مورد انتظار براي تفکیک بخش غیرمنتظره سود از بخش 

-رض مییا کارا فطلبانهفرصتصورت کنند. سوم؛ تحقیقات تئوري اثباتی حسابداري، مدیریت سود را به

بینی هاي حسابداري توسط مدیران را توضیح دهند. چهارم؛ پیشنمایند و قصد دارند انتخاب روش
تحلیلگران و مدیران یکی از منابع اطلاعاتی در بازار سرمایه است لذا بر محیط اطلاعاتی و تغییرات 

].3قیمت سهام تأثیر دارد [
بینی سود و سپس هاي مربوط به پیشی پژوهشهدف این نوشتار، ابتدا ارائه چارچوبی جهت ارزیاب

ی قرار گیرند.موردبررسهایی است که جاي کار بیشتري دارند و باید بیشتر مشخص کردن حوزه
افزایی ادبیات موضوع سهم دارد. اول این که مقالات پیشین در مقاله حاضر از چندین جنبه در دانش

پیش از تغییرات بزرگ در محیط اقتصادي امروزي بینی سود اغلب مربوط به دوره زمانیزمینه پیش
3و پیامدها2ها، ویژگی1بینی در قالب سه جزء پیشایندهاهستند. دوم با در نظر گرفتن فرایند پیش

سازد تا دریابیم علاوه تحلیل ادبیات موضوع ما را قادر میتر کرد. بهیافتهتوان ادبیات موجود را سازمانمی
است. ازیموردنتوسعه تئوري و انجام تحقیقات تجربی اضافی هاکه در کدام قسمت

1 Antecedents
2 Characteristics
3 Consequences
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گرفته شده که افشاي اجباري و اختیاري را در سه 1شود از وایدمنچارچوبی که در این مقاله بیان می

ها و پیامدها مشخص کرده است. چارچوب وي براي پیش بینی سود مدیریت بخش پیشایندها، ویژگی
شامل سه جزء پیشنهادي بودند شناسایی شده است. به خصوص بخش بازسازي و فاکتورهایی که 

پیشایندها که وابسته به محیط و ویژگی هاي خاص شرکت از قبیل الزامات قانونی و انگیزه هاي 
بینی تاثیر گذارند. ویژگی هاي پیش بینی شامل مواردي مدیریت هستند که بر احتمال انتشار پیش

بینی مانند شکل، افق دید و سطح تفصیلی بودن آن، انتخاب می شاست که مدیر درباره محتواي پی
بینی از قبیل تغییرات قیمت سهام و رفتار تحلیلگران هاي صورت گرفته به پیشکند. پیامدها واکنش

هستند.
بینی سود مدیریت هاي اخیر براساس این چارچوب منتج به سه پیامد مهم درباره پیشبررسی پژوهش

بینی سود راهنمایی مهمی براي بسط هاي مدیریت در مورد افشاي پیشرك بهتر انتخابشود. اول؛ دمی
هاي موجود بیشتر بر چرایی تصمیم مدیریت به افشا تئوري و تحقیقات تجربی در این حوزه است. تئوري

هاي قبلی بیشتر بر پیشایندها وو پیامدهاي محتمل این انتخاب تمرکز دارند. به همین دلیل نظریه
رغم ادبیات وسیعی که در مورد پیشایندها و پیامدهاي افشاي پیامدها تاکید دارند. بنابراین علی

بینی را تعیین بینی وجود دارد اما در این زمینه که مدیر چگونه ویژگی و مشخصه افشاي پیشپیش
هاي ویژگیکند مطالعات کمی صورت گرفته است. درواقع با وجود اینکه مدیران کنترل بیشتري برمی

بینی در مقایسه با دو جز دیگر دارند اما علت اینکه چرا مدیران ویژگی هاي مختلف را افشاي پیش
کنند نسبتا درك نشده است. انتخاب می

دوم ؛ مرور ادبیات موضوع نشان داده است که بیشتر مطالعات بر تاثیر اصلی یک پیشایند، ویژگی یا 
ها صادق نیست، محققان باید که تاثیر اصلی معمولا در تمام موقعیتپیامد تمرکز دارند. اما از آنجا

تواند دانش ها میها را شناسایی و آزمون کنند. آزمون واکنشهاي ممکن بین پیشایندها و ویژگیواکنش
ها در سالهاي اخیر بیشتر مشاهده ها افزایش دهد. اگرچه آزمون واکنشبینیو درك مارا درباره پیش

هاي زیادي براي مطالعات آتی وجود دارد.فرصتشده اما 
متوالی لازم است که هنوز در ادبیات موضوع ها نشان داده است که مطالعات در چند دورهسوم؛ بررسی

بینی شود و بر تواند بعدا پیشایند پیشبینی یک دوره میروي آن کار نشده است. پیامد پیش
بینی دقیق در دوره قبلی اعتبار ثیر بگذارد. براي مثال پیشبینی تاهاي پیشهاي بعدي ویژگیانتخاب

بینی دوره جاري دهد و پیشایندي براي پیشهایش افزایش میبینیشرکت را در مورد دقت پیش
بینی موثر باشد زیرا هاي پیشتواند  به طور معناداري در انتخاب ویژگیشود. این پیشایند در واقع میمی

کنند.  ها انتخاب میها را با توجه به واکنش بازار به آننیبیمدیران ویژگی پیش
خواهد موردتوجهگذاران گذاران، و قانونمطالعه حاضر براي مدرسان گزارشگري مالی، مدیران، سرمایه

بود. مدرسان گزارشگري مالی، ارزیابی مختصري از ادبیات موضوع به دست می آورند. دانشجویان را قادر 

1 Wiedman
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رك کنند که براي مثال چرا قیمت سهام در برابر انتشار گزارش سود اجباري واکنش کمی سازد تا دمی

توانند انتخاب بینی که مدیران میهاي پیشاي از ویژگیگذاران به طیف گستردهدهد. سرمایهنشان می
می بینی سود به دستهاي ممکن به پیشکنند و درك کاملی از واکنشتوجه میکنند و پیامدهاي آن

بینی سود کنجکاوند، کنندگان مقررات که درباره کیفیت، کمیت و تأثیرگذاري پیشآورند. براي تدوین
نیز مفید خواهد بود. 

دهد که براي بحث در ها و پیامدها را نشان میاي از چارچوب پیشایندها، ویژگینمایه1شکل شماره 
بینی سود از آن استفاده شده است. مورد پیش

بینیهاي پیش) پیشایند1
هایی داشته باشد و بینی چه ویژگیگیري مدیریت درباره افشا و این که پیشپیشایندها بر تصمیم

مشخص است پیشایندها در دو 1طور که در شکل . همانتأثیرگذارندبینی طور بر پیامد پیشهمین
بینی که شامل مشخصات محیط قانونی و مقرراتی حاکم و پیشمحیط-1بندي شده است: طبقه تقسیم

بینی که شامل عدم تقارن اطلاعاتی، هاي پیشویژگی- 2گذاران است و هاي محیط سرمایهخصیصه
بینی قبلی و بهاي مالکانه هاي مدیریتی، وضع پیشپیش اعلان افشا، دعاوي قانونی خاص شرکت، انگیزه

مدت دارند اما در بلندمدت ها در کوتاهل کم و محدودي بر پیشایندکنترمعمولاًها است. شرکت
بینی را تشریح . ما ابتدا دو جز  محیط پیشتأثیرگذارندها هاي پیشایندتوانند بر برخی قسمتمی
نماییم.بینی بحث میهاي پیشکنیم و بعد درباره ویژگیمی

بینیپیشهايپیشایند بینیپیشهايویژگی بینیپیشپیامدهاي

بینیمحیط پیششدهینیبشیپخصوصیات 

عدم تقارن اطلاعاتی
پیش تعهد افشا

ریسک دعاوي حقوقی
تهاي مدیریانگیزه

بینی قبلیرفتار پیش
مالکانهيهانهیهز

و قانونیمحیط 
مقرراتی

محیط تحلیلگران 
گذارانو سرمایه

بینی سوداخبار پیش
دقت در برابر تعصب

بینیشکل پیش
بینیاطلاعات ضمیمه پیش

بینی مستقل در برابر پیش
بینی ضمیمه دارپیش

بینی به تفکیک اجزاي پیش
صورت سود و زیان

بودنموقعبهافق زمانی و 

واکنش بازار سهام
عدم تقارن اطلاعاتی/ 

هزینه سرمایه
مدیریت سود

خطر دعاوي قانونی
رفتار تحلیلگران و 

گذارانسرمایه
شهرت در دقت و 

شفافیت
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بینیمحیط پیش

ی سود یک افشاي داوطلبانه است اما محیط قانونی و مقرراتی بین. اگرچه پیشمحیط قانونی نظارتی
بینی و روش انتشار آن تأثیر بگذارد. چهار تغییر مهم در طی چهار دهه تواند بر نوع پیشحاکم می

ها اجازه کمیسیون بورس و اوراق بهادار به شرکت1973گذشته در ایلات متحده رخ داده است. در سال 
هایی که بورس و اوراق بهادار از شرکتونیکمس1979را منتشر کنند. در سال دادند که اطلاعات آتی

ها به خاطر اي که علیه آنکردند در برابر دعاوي حقوقی بیهودهمنتشر میتیحسن ناطلاعات آتی را با 
اي قانون اوراق بهادار طی اصلاحیه1996شد حمایت کرد. سپس در سال انتشار این اطلاعات مطرح می

هایی که تحقق نیافته دعوي قانونی طرح کرد. سرانجام بینیتوان علیه پیشراحتی نمییان کرد که بهب
توانند هر قسمتی را که ها نمیقانون افشاي منصفانه مطرح شد که بر اساس آن شرکت2000در سال 

ه افشاي آزادانه ها بمایل بودند به انتخاب خود افشا کنند. سه تغییر مقرراتی اول جهت تشویق شرکت
اطلاعات آتی بود. 

ها درباره طبیعت متفاوت موضوع را زیاد کرد. قبل از این قانون، مدیران قانون افشاي منصفانه نگرانی
خود بدهند و بسیاري از مدیران از این موردنظرهاي سود را به تحلیلگران توانستند شخصاً اعلامیهمی

کردند. بعد از قانون افشاي منصفانه، مدیران باید بین افشاي میطور گسترده استفاده کانال خصوصی به
گذاران نگران این بودند که مدیران عدم کردند. بسیاري از قانونعمومی و عدم افشا یکی را انتخاب می

بینی سود افشا را انتخاب کنند زیرا که افشا داوطلبانه بود. اما یافته ها نشان داد، افشاي عمومی پیش
دهد که نگرانی درباره اثر منفی بیانیه افشاي منصفانه افزایش یافته است. این موضوع نشان میبعد از

مورد بوده است. این مقررات بر روي افشا بی
هاي شرکت مربوط است. به نظر وانگ، تصمیم براي ادامه اعلان بعد از قانون افشاي منصفانه به خصیصه

لاعاتی کمتري دارند و هزینه کسب اطلاعات بیشتر است، افشاي هایی که عدم تقارن اطدر مورد شرکت
].8[شده استعمومی بعد از قانون مذکور،کاهش یافته یا حذف 

بینی سود در دو حکومت را بررسی کرد. با مقایسه باگینسکی در مطالعه خود، اثر محیط قانونی بر پیش
ابه است اما در امریکا طرح دعاوي قانونی آمریکا و کانادا متوجه شد محیط تجاري در هر دو کشور مش

توسط مدیران آمریکایی و کانادایی را مقایسه کرد و دریافت منتشرشدههاي بینیبیشتر است. وي پیش
کنند که مشخص است نگرانی کمتري درباره دعاوي قانونی اي رفتار میگونهکه مدیران کانادایی  به

کنند خصوصاً در دوران افزایش بینی منتشر میها پیشاز آمریکاییدارند. مدیران کانادایی عموماً بیشتر 
تر تر و دقیقهاي آنان بلندمدتبینیهاست. بنابراین پیشسود این افشا خیلی بیشتر از آمریکایی

]. 4است[
دو عامل محیطی دیگر که بر افشاي مدیران تأثیر دارد رفتار گذاران. محیط تحلیلگران و سرمایه

گذاران به دنبال دهند که تحلیلگران و سرمایهاران و تحلیلگران است. تحقیقات نشان میگذسرمایه
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گذاري هایی سرمایهبینی سود هستند و تمایل دارند بیشتر در شرکتافشاي اطلاعات آتی از قبیل پیش

کنند که سیاست افشاي اطلاعات آتی دارند.
2001تا 1986شوند از سال یلگران پیگیري میهایی که توسط تحلطبق تحقیق باربر، تعداد شرکت

بیش از سه برابر افزایش یافته است و به دلیل این تغییر در تحلیلگران و مالکان نهادي، تعداد 
کردند نیز افزایش یافته  است و از نسبت ده الی بینی سود را افشاي عمومی میهایی که پیششرکت

افزایش یافته است.2004ه درصد  شرکتها درسال به پنجا1990پانزده درصد شرکت ها درسال
بینی کنندهخصوصیات پیش

سازمان اشاره فردمنحصربههاي است که به جنبهکنندهینیبشیپها خصوصیات جنبه دیگر پیشایند
شوند:دارد. در این قسمت برخی از این خصوصیات بررسی می

دم تقارن اطلاعاتی بین مدیران با مالکان و بینی مدیران، عبا ارائه پیشعدم تقارن اطلاعاتی.
تر مطلوب است زیرا با نقدشوندگی بالاتر ارتباط یابد. عدم تقارن اطلاعاتی پایینتحلیلگران کاهش می

ها بیشتر تمایل دارند هایی که عدم تقارن اطلاعاتی بیشتري دارند در مقایسه با سایر شرکتدارد. شرکت
یابد بینی کاهش میتر آنکه عدم تقارن اطلاعاتی بعد از انتشار پیشد. مهمبینی سود، منتشر کننکه پیش

ها بسیار نافذ و تأثیرگذار هستند. اما مدیران همیشه تمایل به کاهش بینیدهد که پیشو این نشان می
عدم تقارن اطلاعاتی ندارند. براي مثال اگر این کاهش عدم تقارن اطلاعاتی به کنترل بیشتر منجر شود

طور داوطلبانه کاهش دهند.ممکن است مدیران به دنبال آن نباشند که آن را به
عنوان کند که خبر اعلان سود، عدم تقارن اطلاعاتی را بهتئوري اقتصاد بیان میپیش اعلان افشا. 

آتی خبر بینی را براي دورهتوانند انجام پیشدهد. مدیران میهاي مالکانه کاهش میجزئی از هزینه
هاي متعددي وجود ها انتخاببینیدهند. با وجود مزایاي آشکار افشا، در مورد تعداد دفعات انتشار پیش

کنند صورت منظم مثلاً فصلی یا سالانه منتشر میهاي خود را بهبینیها پیشدارد. برخی شرکت
اي براي انتشار دارند. که برخی دیگر الگوي پراکندهحالیدر

ها تنها یک درصد شرکت63بینی سالانه، مورد پیش925تاکن نشان داد که از پژوهش روگرس و اس
].14اند [بینی منتشر کردهها  پیششرکت در تمامی سال7مورد طی دوره و فقط 

هایی با کنند و شرکتبینی بیشتري نسبت به بقیه افشا میهایی که ثبات کمتري دارند پیششرکت
بینی به عملکرد بینی دارند.  بنابراین تناوب پیشبیشتري به انتشار پیشتر تمایل حاکمیت شرکتی قوي

بینی در دوره افزایش سود بیشتر دریافت که تناوب پیش2002شرکت بستگی دارد. میلر در سال 
طور مدام در تطابق با تخمین هایی که بهیابد. شرکتشود و در دوره پایان رشد سود کاهش میمی

ها شروع به ادامه کنند و زمانی که آنهاي خود را متوقف میبینیهستند پیشتحلیلگران ناموفق
].13کند [کنند تخمین تحلیلگران بهبود پیدا میبینی میپیش
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گیري درباره افشا یا مهم دیگري براي تصمیممؤلفهاین خطر، خطر دعوي قانونی مربوط به شرکت. 

خبرهاي بد درباره سود را در معمولاًن دلیل مدیران بینی توسط شرکت است. به همیعدم افشاي پیش
کنند تا از دعوي قانونی بعدي و هزینه آن در امان باشند. بینی زودتر افشا میقالب پیش

زمانی که شرکت در گذشته متحمل دعاوي قانونی 2005با توجه به تحقیق کوآ و نارایانامورسی در سال 
این کهیدرحالبینی دارند بد مدیران تمایل زیادي به افشاي پیشزیادي شده است در زمان وجود اخبار 

اعلام کرد 2005تمایل در زمان وجود خبرهاي خوب به این اندازه وجود ندارد. همچنین براون در سال 
که هم در زمان وجود خبرهاي خوب و هم در زمان وجود خبرهاي بد، خطر دعاوي قانونی با انجام 

ها دریافتند که در زمان وجود دارد. بعد از کنترل سطح خطر دعاوي قانونی آنبینی رابطه مثبت پیش
].6بینی بیشتر از زمان وجود خبر خوب است[خطرهاي بد امکان پیش

بینی طور که قبلاً گفته شد مدیران اغلب انگیزه لازم را براي افشاي پیشهمانهاي مدیریتی. انگیزه
گذاران را عدم تقارن اطلاعاتی بین خودشان، تحلیلگران و سرمایههلیوسنیبدخواهند ها میدارند. آن

ها را بینیاي که دارند پیشکاهش دهند. در زمان مشخص مدیران به خاطر نفع شخصی خود و انگیزه
کنند که مدیران با پاداش مبتنی بر سهام بالاتر در ) بیان می2003کنند. ناگار  و همکاران  (منتشر می

گذاري نامناسب سهام که پاداش آنان را نیز به دهند تا از قیمتبینی انتشار میري پیشدفعات بیشت
کند افشاي خبرهاي خوب را تشویق میتنهانههاي سهام محور اندازد جلوگیري کنند. انگیزهخطر می

در پی تواند تفسیر منفی ها میشوند زیرا سکوت آنبلکه مدیران به افشاي خبرهاي بد نیز تحریک می
بینی سود در روزهاي دهد که کیفیت پیشهاي پیشین نشان میداشته باشد. بر همین اساس پژوهش

یابد. طور معناداري افزایش مینزدیک به عرضه سهام به
بینی گیري این باشد که  مدیران با پاداش مبتنی بر سهام همیشه پیشاگرچه ممکن است یک نتیجه

موقعیتی را 2000شرکت را بالا ببرند، اما آبودي و کازنیک در سال کنند تا قیمت سهاممنتشر می
ها گزارش بینی هایی براي کاهش قیمت سهام شده اند. آنشناسایی کردند که انگیزه ها منجر به پیش

کنند تا موقتاً قیمت را کردند که مدیران خبرهاي بد را نزدیک به عرضه جایزه اختیار سهام منتشر می
تر براي اختیار خرید مدیران استفاده کنند. به همین و از مزایاي قیمت توافقی پایینکاهش دهند 

بینی نامطلوب ) دریافتند که معاملات داخلی با پیش2005) و راجرز و استاکن(2006صورت چنگ و لو(
د در لازم را براي انتشار خبرهاي بدهد که مدیران انگیزهمدیریت مرتبط است. هر دو پژوهش نشان می

این مطالعات نشان درمجموعزمان مناسب دارند تا بتوانند از مزایاي کاهش موقتی قیمت استفاده کنند. 
کند.بینی سود، بازي میگیري براي انتشار پیشي مدیریت نقش مهمی در تصمیمهازهیانگدهد که می

ار تنبیهی یا تشویقی نیز بر بینی قبلی و رفتار قبلی آنان در مورد معیدقت پیشبینی قبلی. رفتار پیش
عنوان انحراف معیار از سود واقعی بینی تأثیر دارد. دقت بهگیري مدیران جهت افشاي پیشتصمیم

بینی کند که مدیران افشاهاي اختیاري از قبیل پیشمیدیتائشود. شواهد مطالعات اخیر گیري میاندازه
ها پژوهشدرواقعدهند. قیق خود انجام میسود را براي توسعه و حفظ شهرت گزارشگري شفاف و د
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بینی جاري تأثیر دارد این بینی بر اعتبار و باور در مورد پیشدهد که پیشایند دقت پیشنشان می

بینی ممکن است از دقت قبلی تأثیر گیري در مورد انتشار پیشآن است که  تصمیمدهندهنشانموضوع 
پذیرفته باشد.

هاي اقتصادي هایی نیز در بر خواهد داشت. تئوريبینی سود مدیریت، هزینهپیشي مالکانه. هانهیهز
کنند که هزینه مالکانه، به معناي به خطر افتادن مزیت رقابتی شرکت، یک مانع مهم براي بیان می

دریافت که مخارج 2007بینی سود است. براي نمونه وانگ در سال پیشازجملهافشاي داوطلبانه کامل 
بینی سود دارند. به عنوان نماینده هزینه مالکیت) تأثیر منفی بر تصمیم افشاي پیشوسعه (بهتحقیق و ت

ي مالکانه بالا، در جهت رعایت بیانیه افشاي منصفانه، اعلان خصوصی ها با هزینههمین دلیل شرکت
بینی هاي پیشکنند. بعلاوه هزینه مالکانه بر ویژگیجاي اعلامیه افشاي عمومی جایگزین میسود را به

]. 15هم تأثیر دارد[
گیرد. هاي پیشین قرار میبینی تحت تأثیر شرایط موجود یا پیشاینددرمجموع تصمیم به افشاي پیش

گذاران) سازمانی هستند (مانند قوانین و مقررات، محیط تحلیلگران و سرمایهبرخی پیشایندها برون
بینی کننده). هر هاي پیشت هستند (مانند مشخصهسازمانی و مختص شرککه برخی دیگر دروندرحالی

) تأثیر افشاشدهبینی هاي پیشدو دسته از عوامل بر تصمیم افشا در دوره جاري (و همچنین بر ویژگی
گذارند. می

بینیهاي پیش) ویژگی2
مدیران و آن اینکه اندمتفاوتبینی هاي پیشبینی حداقل در یک مورد مهم از پیشایندهاي پیشویژگی

توانند دارند. براي نمونه مدیران میمدتکوتاهها خصوصاً در اختیار بیشتري در تعیین این ویژگی
اي یا دامنه اي انجام دهند یا اینکه با چه سطح تفصیلی صورت نقطهبینی را بهانتخاب کنند که آیا پیش

بینی را افشا کنند. این پیش
بینی سوداخبار پیش

کنند، اما آنان دهد، کنترل نمیهایشان انتقال میبینیطور کامل اخباري را که پیشاگرچه مدیران به
کنند بر این بینی میتوانند با تصمیم به افشا در دوره جاري و رقم سودي که پیشي میمؤثرطور به

ار شود در یکی از سه طبقه زیر قرها منتقل میبینی. اخباري که از طریق پیشتأثیرگذارنداخبار 
بینی بازار است، اخبار بد که سود شده بیشتر از پیشبینیگیرد. اخبار خوب که سود پیشمی

که دقیقاً مطابق انتظارات است. در کنندهدیتائبینی شده کمتر از انتظارات بازار است و پیشبینیپیش
انتظارات بازار استفاده عنوان نماینده بسیاري موارد، محققان از سود تخمینی مورد اجماع تحلیلگران به

کنند. می
بینی اخبار خوب و اخبار بد در آن دوره زمانی ) دریافتند که پیش2003) و هوتون (1989نیکلاس (

درصد 37بینی سود سالانه دریافتند که پیش) در مطالعه2007]. هوتون و استاکن (8برابر بوده است[
درصد را 46بینی مطابق انتظار و درصد را پیش17بینی اخبار خوب، حدود ها را پیشنمونه آن
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هایی با ) نشان داد مدیران شرکت1995دهد. یافته هاي کازنیک و لو( بینی اخبار بد تشکیل میپیش

].10اند[بینی سود داشتههایی که اخبار خوب دارند تمایل به افشاي پیششرکتدو برابراخبار بد، 
دقت در برابر سوگیري

بینی درست تلاش کنند توانند براي رسیدن به پیششود، مدیران مییم به افشا گرفته میزمانی که تصم
ها تنوع بینی خود را در جهت رسیدن به نتایج مطلوب شکل دهند. پژوهشتوانند پیشو یا اینکه می

که ) نشان دادند1986دهد. براي نمونه هاسل و جنینگ (بینی مدیران نشان میتوجهی را در پیشقابل
بینی فصلی نشان داد که پیشنیهمچندرصد بوده است. تحقیقات 242تا 0بینی بین خطاي پیش

درصد از 6خصوص اینکه مدیران معمولاً حدودبینی سالانه دارد. بهمدیران دقت بیشتري نسبت به پیش
درصد 45ابربینی فصلی برکه این رقم براي پیشکنند درحالیبینی سالانه خود را برآورده میپیش
].7است[

بینی مرتبط هستند بیان کردند. براي مثال مدیرانی که با مطالعات، متغیرهاي دیگري را که با دقت پیش
زا هستند، هاي برونهایی که در معرض شوكشوند یا آنپذیري کمتر مواجه میحسابداري با انعطاف

بینی کمتري علاوه مدیرانی که تجربه پیشهاي دقیقی انجام دهند. بهبینیکمتر احتمال دارد که  پیش
ي هستند.تردقتکمهاي بینی کنندهدارند، پیش

بینی در جهتی خاص به دوره استراتژیک، گرایش سیستماتیک به پیشکنندهینیبشیپاز منظر رفتار 
عات اند. مطالداشتهبینانهخوشسوگیري 1980-1970ها در دوره بینیمورد بررسی بستگی دارد. پیش

ها نشان بینیاي را در پیشملاحظهسوگیري قابل1990تا اواسط 1980صورت گرفته در دوره زمانی 
بینی بدبینانه که پیوسته رو به افزایش است در هاي اخیر یک پیشهاي مربوط به دورهنداد. در نمونه

صورت تمایل مدیران به بینی بدبینانه اغلب بهدهد. روند اخیر در پیشبینی سود فصلی نشان میپیش
طور شود. همانعنوان ابزاري در جهت کاهش انتظارات بازار توضیح داده میبینی سود بهاستفاده از پیش

کنندگان بازار، کنند تا مشارکتبینی بدبینانه منتشر میپیشعمدبهتر گفته شد مدیران که پیش
شود بعداً فتار اخبار بد از سوي مدیریت تلقی میانتظارات خود را رو به پایین اصلاح کنند. اگرچه این ر

تري براي مطابقت دادن با برآورده شدن یا نشدن سود واقعی خواهد بود. برگمن و معیار ساده
بینی مدیریت بستگی دارد. خصوصاً براي ) دریافتند که این سوگیري به افق پیش2007رویچادهاري(

ها تمایلی به تخمین سود رو به بینانه است، شرکتشبینی تحلیلگران در افق بلندمدت که خوپیش
بینی رو به پایین مدت مدیران تمایل به پیشبینی با افق کوتاهپایین ندارند. در مقابل براي پیش

بینی سود سالانه (معمولاً در افق بلندمدت) داراي تحلیلگران دارند. بنابراین تعجبی ندارد که پیش
مدت) سوگیري بدبینانه بینی فصلی (عموماً با افق کوتاهکه پیشالیبینانه است درحسوگیري خوش

].5دارد[
بینی شکل پیش
هاي کیفی غیر بینیبینی سود را به دو شکل کمی و کیفی منتشر کنند. پیشتوانند پیشمدیران می

می ممکن هاي کبینیکه پیشماهه بعدي افزایش خواهد یافت) درحالیعددي هستند (مثلاً سود در سه
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اي یا دامنه اي و  برآورد حداکثر یا حداقل انجام بگیرند. طبق تحقیق صورت عددي نقطهاست به

اند. این اي و دامنه اي استفاده کردهبینی نقطهدرصد شرکت ها از پیش20)، کمتر از1993باگینسکی (
ها را بینیتوجهی از پیشکیفی درصد قابلازجملهبینی هاي دیگر پیشگر آن است که شکلنتایج بیان
اي و دامنه اي بینی نقطههاي کتابخانه اي عموماً بر پیشهنوز هم پژوهشحالنیبااشوند. شامل می

گیري دقت و سوگیري باشد. ها در اندازهتر آنتمرکز دارند و این موضوع شاید به دلیل تفسیر راحت
ر، نسبت به آینده را نشان می دهد. دقت بیشتر بینی، دقت باورهاي مدیبه نظر پژوهشگران، شکل پیش

بینی دامنه اي) معمولاً اطمینان بیشتر مدیریت را نشان کمتر(پیشدقتبهاي) نسبت بینی نقطه(پیش
ی مدیریت، حاکمیت نانیاطمشیببینی دارند شامل دهد. عواملی که رابطه مثبتی با دقت پیشمی

دهند که ها نشان میاین پژوهشعلاوه برشرکتی قوي و تحلیلگران فعال در ارتباط با شرکت است. 
گیرد معمولاً با دقت بیشتري همراه است زیرا بینی سودي که در حضور تحلیلگران صورت میپیش

بینی دارند ی با دقت پیشممکن است با بررسی دقیق و فوري آنان همراه باشد. عواملی که رابطه منف
بینی هستند. شامل اندازه شرکت، نوسانات بازده، هزینه مالکانه، احتمال طرح دعاوي قانونی، و افق پیش

تري با دقت پایین دارند.در آخر این که اخبار بد نسبت به اخبار خوب رابطه محکم
بینی اطلاعات ضمیمه پیش

) دریافت 2004. باگینسکی (قرارگرفته استرد تحقیق و بررسی ی موتازگبهها بینیاطلاعات همراه پیش
ها دهند. آنها را توضیح میبینی با اطلاعات یا دلایلی همراه هستند که آنپیش4مورد از 3که حدود 

مدت با ها با افق کوتاهبینیهاي حداکثري، و پیشبینیبینی اخبار بد، پیشچنین گزارش کردند که پیش
ها همراه هستند. ري با این ضمیمهاحتمال بیشت

هاي خود را با اطلاعات بینیمورد از سه مورد شرکت مورد بررسی پیش2) دریافت که 2003هوتون (
گذاري شود و یا بینی ممکن است در قیمت مربوط خودش ارزشآتی همراه کردند. اطلاعات همراه پیش

ه باشد، این مطلب یک گذر مهم از مطالعات بینی ارائه شدممکن است کمتر یا بیشتر از ارزش پیش
شد و ارزش اطلاعات همراه نادیده گرفته هاي عددي ارزیابی میبینیها فقط پیشپیشین است که در آن

].9شد[می
بینی ضمیمه داربینی مستقل در مقابل پیشپیش
تایی براي 658ک نمونه  ها همراه است . در یهاي سود یا سایر اطلاعیهبینی سود اغلب با اعلامیهپیش

زمان با بینی هممورد پیش195) بررسی انجام داد و دریافت که 2003هوتون(1997-1993دوره 
هان و 1982-1978بینی سالانه سود در دوره تایی پیش263هاي سود انجام شدند. در نمونه اعلامیه
بینی مورد پیش101که اند درحالیبینی مستقل انجام دادهمورد پیش162) دریافتند که 1991وایلد(

) چنین گزارش کردند که 2005اند. آتیاس و همکاران (بینی درآمد اعلان کردهسود را همراه با پیش
بینی هایی که پیشکنند، نسبت به شرکتبینی سود تهیه میهایی که اطلاعات همراه با پیششرکت

تري دارند و نسبت ارزش دفتري به ارزش بازار دتتر و بلندمدهند، هدایت سود مطلوبمستقل انجام می
ها بالاتر است.آن
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بینی به تفکیک اجزاي صورت سود و زیانپیش
عنوان توانند فقط رقم آخر سود و زیان را بهبینی سود در سطوح تفکیک گوناگون است. مدیران میپیش
بینی نمایند زیان را هم پیشتوانند دیگر سطرهاي کلیدي صورت سود وبینی اعلام کنند یا میپیش

) دریافت که حدود یک 2007کالاي فروش رفته و ...). لنسفورد (شدهتمام(براي نمونه درآمد، بهاي 
نیز انجام شدهکیتفکبینی دادند پیشبینی سالانه انجام میشرکت برترکه پیش500مورد از سه مورد  

2005موافق است که نشان داد در سال 2007دادند. این اطلاعات با پژوهش هیرست در سال می
% بقیه سطرهاي دیگر صورت سود و زیان 29ها شامل سود و درآمد بوده است اما بینی% پیش71اگرچه 

دریافت که احتمال انتشار اجزاي اعلان سود به اخبار 2007اند. لنسفورد در سال بینی کردهرا هم پیش
سود، مالکیت نهادي بالا و تعداد تحلیلگرانی که ارزشی پایینخوب، عملکرد فروش آتی مطلوب، ارتباط 

بینی در درجه اول با ها نتیجه گرفتند که تفکیک پیشپیگیر تحلیل شرکت هستند، بستگی دارد. آن
].12افزایش اعتبار راهنماي سود اخبار خوب و در پاسخ به تقاضاي افشاي اضافی مرتبط است[

بودنموقعبهبینی و افق پیش
بینی سود را بینی انتخاب کنند. معمولاً مدیران پیشتوانند افق دید خود را براي ارائه پیشمدیران می

هایی که دهند. شواهد اخیر حاکی از آن است که شمار شرکتماهه انجام میصورت سالانه یا سهبه
ت. خصوصاً در پژوهشی از دهند رو به افزایش اسماهه به سالانه تغییر میبینی خود را از دوره سهپیش
کردند از بینی سالانه منتشر میهایی که پیشگذار، درصد شرکتعضو موسسه ملی روابط سرمایه654
به 61دادند از بینی فصلی انجام میهایی که پیشکه شمار شرکت% افزایش یافته درحالی82به 61
بینی و ت که به تفاوت بین  زمان پیشموقع بودن اسبینی به% کاهش یافته است. ویژگی دیگر پیش52

شوند. تر از سود واقعی منتشر میخیلی قبلموقع تربههاي بینیزمان تحقق سود واقعی اشاره دارد. پیش
دار ها با سودهاي نوسانموقع بودن را مورد بررسی قرار داد و دریافت که شرکتبه2005وایمیر در سال 

استدلال کرد که محیط 2002رتر انجام دهند. باجینسکی در سال بینی خود را دیتمایل دارند پیش
منجر به آن شده است که مدیران آمریکایی نسبت به همتایان متحدهالاتیاگیرتر در قانونی سخت

تري انجام دهند. مدتهاي کوتاهبینیکانادایی خود پیش
هاي زیادي براي انتخاب ان گزینهشود مدیربینی گرفته میدرمجموع زمانی که تصمیم به انتشار پیش

کنند. مدت کنترل میها را خصوصاً در دوره کوتاهبینی دارند. مدیران بیشتر این ویژگیهاي پیشویژگی
کنیم.ها را بررسی میبینیدر قسمت بعد ما نتایج و پیامدهاي مرتبط با انتشار این پیش

بینی) پیامدهاي پیش3
طور که قبلاً اشاره کردیم بینی اشاره دارند. هماناز پیششدهحاصلبینی به نتایج پیامدهاي پیش

شوند (براي نمونه کاهش ریسک دعاوي قانونی، کاهش عدم ها به دلایل گوناگونی انجام میبینیپیش
کنند. در ادامه پیامدها مطابق آنچه در شکل پیامدهاي گوناگونی حاصل میجهیدرنتتقارن اطلاعاتی) و 
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توضیح داده خواهد شد که شامل واکنش بازار سهام، عدم تقارن اطلاعاتی/هزینه سرمایه، آمده است1

گذاران و تحلیلگران، شهرت در دقت و شفافیت است.ریسک دعاوي قانونی، رفتار سرمایه
واکنش بازار سهام

کنند و یشده مبینیمدیران معمولاً براي حل مشکل عدم تقارن اطلاعاتی اقدام به انتشار سود پیش
بینی هوتون و استاك هاي پیشگذارند. با توجه به ویژگیبدین ترتیب بر قیمت سهام خود تأثیر می

بینی سود را بررسی کردند. آنان بینی شرکت در واکنش سهامداران به پیش) اثر شهرت پیش2007(
ن را منعکس هاي پیشیبینیگرفتند که دقت و تعداد پیشدر نظربینی مقیاسی براي شهرت پیش

گذاران واکنش بینی دارد سرمایهکند. نتایج حاکی از آن بود که زمانی که شرکت شهرت پیشمی
دهند. (براي مثال قیمت سهام با سرعت بیشتري واکنش بینی اخبار خوب نشان میبیشتري به پیش

]. 10دهد)[نشان می
بار خوب واکنش متفاوتی در مقایسه با همچنین محققان دریافتند که ممکن است بازار در مواجهه با اخ

بینی شود اما پیشدهنده در نظر گرفته میآگاهیذاتاًبینی اخبار بد که پیشاخبار بد نشان دهد. درحالی
ی همراه باشد یا از سوي دگیرسقابلدهنده است که با اطلاعات آتی اخبار خوب تنها زمانی آگاهی

قت در گذشته مطرح شده باشد. بینی با دهاي پیشمدیران با پیشایند
گذارد البته بینی مشخصه دیگري است که بر چگونگی واکنش بازار تأثیر میشکل و افق زمانی پیش

گزارش کرد که 1993در باب این موضوع متفاوت است. باگینسکی در سال آمدهدستبهشواهد 
هستند. اما پانال در سال تردهندهیآگاهبینی هاي پیشاي در مقایسه با دیگر شکلهاي نقطهبینیپیش

بینی مشاهده هاي مختلف پیشتفاوتی در واکنش قیمت سهام به شکل2005و اتیاس در سال 1993
هاي سالانه بینیهاي موقتی نسبت به پیشبینیدریافت که پیش1993نکردند. بعلاوه پانال در سال 

تر هستند.دهندهآگاهی
شوند نیز بستگی دارد. به ها منتشر میبینیعات اضافی که همراه پیشي واکنش بازار به اطلاشیوه

تر دهندهآگاهیبه نظری همراه هستند بررسقابلهایی که با اطلاعات آتی بینیهمین ترتیب پیش
قیدوشرط نیست. براي نمونه ها بیبینیبررسی همراه پیشآیند اما این واکنش به اطلاعات قابلمی

بینی در عنوان هدف انتشار پیشسازمانی (براي مثال مدیریت یک عامل خارجی را بهنهاي بروویژگی
سازمانی ( براي هاي درونکه ویژگیشوند درحالیدهنده در نظر گرفته میگیرد) معمولاً آگاهینظر می

لاعات دهنده نیستند. به همین صورت اطدهد) آگاهیعنوان دلیل هدف قرار میمثال مدیریت سود را به
بینی دهند اما چنین تأثیري روي پیشبررسی محتواي اطلاعاتی اخبار خوب را افزایش میآتی قابل

اخبار بد ندارند.
عدم تقارن اطلاعاتی/ هزینه سرمایه

ویژه پیش اعلان افشا، عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش هاي اقتصادي افشاي اختیاري و بهطبق نظریه
گردد. کالر و خود منجر به کاهش هزینه سرمایه مینوبهبهارن اطلاعاتی دهد. این کاهش عدم تقمی

ها کاهش در شکاف بینی سود را در ارتباط با هزینه سرمایه بررسی کردند. آن) پیامد پیش1997یانگ (
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عنوان پیامد انتشار عنوان مصداقی از عدم تقارن اطلاعاتی) بهقیمت پیشنهادي خریدوفروش را (به

عنوان شواهد غیرمستقیم، تحقیقات پیشین نشان داد که سود گزارش نمودند. همچنین بهبینیپیش
شود.هاي بیشتر موجب دسترسی بیشتر به بازار سرمایه میبینیپیش

مدیریت سود
توانند بر واکنش قیمت سهام یا هزینه سرمایه تأثیر بگذارند. اما آنان طور مستقیم نمیمدیران به

کنند تأثیر بگذارند. این کنترل بر اعداد سود آتی یی که منتشر میهاگزارشبار مربوط به توانند بر اخمی
دهند بعداً در بینی سود انجام میکند شاید مدیرانی که پیشهایی شده است که بیان میباعث نگرانی

هاي پروژهنظر کردن از (مانند مدیریت سود) یا رفتار غیر مطلوب (مانند صرفزیبرانگسؤالکارهاي 
اند دست یابند. تحقیقات بینی ابراز داشتهخود که در پیشموردنظرسودآور بالقوه) وارد شوند تا به سود 

نمایند که مدیران از اقلام تعهدي ها درست هستند. شواهد بیان میدهند که این نگرانینشان می
شده دست یابند. بینیا به سود پیشکنند تاختیاري مثبت براي اصلاح سود رو به بالاي خود استفاده می

مدت شوند. براي نمونه چنگ در دهند ممکن است دچار دید کوتاهبینی سود انجام میمدیرانی که پیش
هایی که نظم کمتري بینیتر در مقایسه با پیشهاي منظمبینیها با پیشدریافت که شرکت2005سال 

دهند. آنان همچنین بیان کردند حقیق و توسعه انجام میگذاري بسیار کمتري در مخارج تدارند، سرمایه
هاي منظم بسیار کمتر از سایرین است. بینیها با پیشکه نرخ رشد سود بلندمدت براي شرکت

گذاران معتقدند که کیفیت گزارشگري مالی زمانی که دریافت که سرمایه2007هیرست در سال 
ایده پشت این اعتقاد مطابق با مدل تحلیلی دوتا و گیرد بیشتر است.بینی تفکیکی صورت میپیش

است که نشان داد مدیران زمانی که خودشان براي مدیریت سود بعدي محدود 2002گیگلر در سال 
].8دهند[هستند با احتمال کمتري مدیرت سود انجام می

خطر دعاوي حقوقی
انی که شامل اخبار بد است، منجر بینی سود مدیران، خصوصاً زمکنند که افشاي پیشمحققان فرض می

گردد. هاي بعدي میهاي دادخواهیدعاوي حقوقی یا حداقل کاهش هزینهشدنمطرحبه اجتناب از 
الوقوعبیقراخبار بد دهندهانتقالهاي پیشگیرانه که بینیعنوان کرد که پیش1994اسنیکر در سال 
دهند. فرانسیس و همکاران در سال میدعاوي حقوقی بعدي را کاهش شدنمطرحهستند، احتمال 

بینی اخبار بد در ممانعت از انواع خاصی از دعاوي قانونی مفید هستند. بنابراین دریافتند که پیش2005
شدنمطرحي عنوان ماشهي مانع بودن، بهجابهبینی پیشگیرانه را، ها از این مسئله که ما پیشنتایج آن

کند.وگیري میدعاوي قانونی در نظر بگیریم جل
گذارانرفتار تحلیلگران و سرمایه

روز بعد از انتشار 5هایشان را در مدت بینی% تحلیلگران پیش60دهد که حدود شواهد اخیر نشان می
بینی مدیریت در محیط نقش مهم پیشدهندهنشانمسئلهنمایند که این بینی مدیریت اصلاح میپیش
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بینی هایی که پیشگزارش کرد که تعداد تحلیلگران براي شرکت2005بازار سرمایه است. گراهام در 

دهند بیشتر است.سود انجام می
گیرد. بینی قرار میهاي پیشها نشان داد که رفتار تحلیلگران تحت تأثیر برخی ویژگیهمچنین پژوهش

د از انتشار نشان دادند که برآورد تحلیلگران از سود بع2006براي نمونه لیبی و همکاران در سال 
سود گزارش شد ازآنکهپساي یا دامنه اي) متفاوت نیست. بینی (نقطهبینی با توجه به شکل پیشپیش

بینی گیرند و در انجام این کار دقت پیشدر برآورد سود خود تصمیم میدنظریتجدتحلیلگران در مورد 
امل دارد.بینی) تعهاي پیشبینی (ویژگیبینی) با شکل پیشي پیشندهایشایپ(

بینی سود توسط ها، ازجمله پیشکنند که افزایش افشا توسط شرکتهاي اقتصادي بیان میمدل
بینی هیلی ها در ارتباط خواهد بود. همگام با این پیشگذاري در سهام شرکتمدیریت، با افزایش سرمایه

سایر افشاها منجر به بینی سود در میان) بیان کردند که افزایش پایدار در پیش1999و همکاران (
هاي نهادي با افشاي اطلاعات آتی شرکت مرتبط تمام مالکیتحالنیبااشود. افزایش مالکیت نهادي می

نیستند. 
شهرت در دقت و شفافیت 

) قرار گرفتند اذعان کردند که شهرت 2005% مدیرانی که مورد تحقیق گراهام و همکارانش (90بیش از 
باشد. هاتون و بینی سود میري انگیزه افشاي اختیاري آنان ازجمله پیشدر شفافیت و دقت گزارشگ

هایی که شهرت ) گزارش کردند که واکنش قیمت سهام به اخبار خوب در شرکت2007استاکن (
هاي مدیریت زمانی بینیدهند که پیشها نشان میبینی با دقت دارند بیشتر است. در آخر پژوهشپیش

مطبوعاتی یا جلسه اجلاسیا جایی که بررسی فوري خواهند شد مانند که در یک محل دادرسی 
بیشتري دارند.دقتبهشوند، تمایل تحلیلگران منتشر می

کنند که تلاش مدیریت براي ایجاد شفافیت در افشا ممکن است که سایر تحقیقات بیان میتوجهجالب
1995اي شفاف فرض شود کازنیک و لو در عنوان افشهشدار خبر بد بهبهاست اشتباه گرفته شود. اگر 

ها شوند. خصوصاً آنهایی که در افشاي خود شفافیت دارند بدتر از سایرین میکنند که شرکتبیان می
دهند نسبت به سایرین وضع بدتري دارند. هایی هشدار اخبار بد را زودتر مینشان دادند که شرکت

مدت است اما گیري کازنیک و لو براي دید کوتاهتیجه) نشان داد که ن2007پژوهش اخیر توسط توکر(
شرح دادند که این نتیجه براي دید گونهنیا) 1999کند. لیبی و تان (در مورد دوره بلندمدت صدق نمی

دهد که یک هشدار خبر بد و پیامد آن دو نمونه از اخبار بد هستند مدت به این دلیل رخ میکوتاه
در نظر بگیرند. پژوهشی که اخیراً توسط مرسر در دو بارحلیلگران خبر بد را شود که تبنابراین باعث می

کرد که دیتأکمدت هشدار داد. او ها درباره اعلان خبر بد در کوتاهانجام گرفت به شرکت2005سال 
بینی سود توسط بپندارند. درمجموع پیشبااعتبارگذاران مدیر را شود سرمایهافشاي اخبار بد باعث می

مدیریت با پیامدهاي مهم بازار سرمایه مانند تغییرات قیمت سهام و هزینه سرمایه مرتبط است. این 
بینی مدیریت به این منجر بینی هستند. براي نمونه، پیشهاي پیشها و ویژگیپیامدها تابعی از پیشایند
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تري یدنظر بزرگبینی قبلی خوبی داشته است تحلیلگران تجدشود که زمانی که شرکت دقت پیشمی

].8در برآورد سود خود انجام دهند[
گیرينتیجه

هاي مدیریت درباره سود ارائه گردید. این چارچوب بینیدر این پژوهش چارچوبی جهت ارزیابی پیش
ها به شرایط کند. پیشایندبندي میها و پیامدها دستهها، ویژگیادبیات موضوع را در سه قسمت پیشایند

بینی تأثیرگذارند. گردند که بر تصمیمات مربوط به انتشار پیشهاي خاص شرکت برمیمحیطی و ویژگی
گردد . پیامدهاي بینی به مشخصات خاص آن اشاره دارد که توسط مدیر تعیین میهاي پیشویژگی
شود.بینی مربوط میبینی هم به نتایج حاصل از پیشپیش

است. اول؛ از میان تمام اجزاي چارچوب ذکرشده گیري مهم از منظر این چارچوب متصورسه نتیجه
بینی بااینکه بیشتر از سایر اجزا تحت کنترل مدیر هستند اما هاي پیشانتخاب مدیریت درباره ویژگی

هم در تئوري و هم در تحقیقات صورت گرفته در این حوزه کمتر درك شده است. شاید دلیل اصلی آن 
بینی هاي پیشهاي موجود در این زمینه ویژگیشد. بیشتر پژوهشهاي مرتبط با موضوع باکمبود تئوري

اند که را به عنوان یک متغیر خارجی در نظر گرفته اند. دسته دوم تحقیقات هم به این موضوع پرداخته
گذارند. بنابراین اطلاعات کمی درباره چگونگی بینی چگونه بر پیامدهاي انتشار تاثیر میهاي پیشویژگی

ها بر رابطه بین بینی توسط مدیر در دسترس است. بعلاوه بیشتر پژوهشهاي پیشژگیانتخاب وی
اند و بررسی ارتباط بین پیشایندها و ها و پیامدها پرداختهپیشایندهاو پیامدها و رابطه بین ویژگی

ها جاي کار زیادي دارد.ویژگی
بینی بر هاي پیشها یا ویژگینددهد که مطالعات بیشتر بر اثر عمده پیشایدوم؛ بررسی نشان می

- ها و پیامدها میها، ویژگیمابین پیشایند. بنابراین پژوهش درباره تعاملات فیمتمرکزندپیامدهاي آن 

هاي شرکت در مدیریت سود (یک نوع تواند حوزه خوبی براي مطالعات آتی باشد. براي مثال انگیزه
یرگذار است. آنچه وضوح کمتري دارد این است که چگونه بینی سود تاثپیشایند) بر واکنش بازار به پیش

فاکتورهاي دیگر ممکن است این اثر را تعدیل کنند. آیا انتخاب صریح مدیر اثر این فاکتورهاي غیرقابل 
کند؟ براي مثال هیرست نشان داد که مدیران دهد یا تشدید میکنترل مانند پیشایندها را کاهش می

کنند ها را به تفصیل و غیرمتمرکز منتشر میبینی مورد نظر خود دارند آنیشوقتی انگیزیه جدي براي پ
شود. به عبارت دیگر ها کمتر میبینیگذاران در مورد پیشو به این ترتیب شک و تردید سرمایه

گیري هاي مدیر (یک نوع پیشایند) با تفصیلی و غیرمتمرکز بودن آن (یک نوع ویژگی) و تصمیمانگیزه
بینی) در تعامل است. ارزش شرکت (یک نوع پیامد پیشدرباره 

بینی مدیریت نیز فرصت خوبی براي تحقیقات آتی است. هاي پیشاي پژوهشسوم؛ ماهیت چند دوره
ها مطالعات موردي کوتاه هاي کمی در این زمینه انجام شده است. براي نمونه بسیاري از پژوهشپژوهش

اند و مطالعات کمی سود بعد از انتشار آن را مورد بررسی قرار دادهبینیمدت هستند که اثر سریع پیش
اي بسیار مهم هستند زیرا بسیاري از هاند. مطالعات بین دوربه اثر انتشار در مدت زمانی بعدتر پرداخته

بینی دقیق دوره هاي بعدي هستند. براي مثال پیشبینی یک دوره پیشایندهاي دورهپیامدهاي پیش
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تواند شود. این پیشایند هم به نوبه خود میهاي بعدي میعث بالا رفتن شهرت شرکت در دورهجاري با

بینی را که نشان هاي بعد تاثیر بگذارد. براي مثال هوتون و استاکن شهرت پیشبر رفتار مدیران در دوره
بینی ت به پیشگذاران نسبها دریافتند که سرمایهبینی قبلی است بررسی کردند. آندهنده دقت پیش
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This paper attend to review earning managemet litreture and provide a framework in
which to view management earnings forecasts. Specifically, we categorize earnings
forecasts as having three components: antecedents, characteristics, and
consequences that roughly correspond to the timeline associated with an earnings
forecast. By evaluating management earnings forecast research within the context of
this framework, we render three conclusions. First, forecast characteristics appear to
be the least understood component of earnings forecasts—both in terms of theory
and empirical research—even though it is the component over which managers have
the most control. Second, much of the prior
research focuses on how one forecast antecedent or characteristic influences forecast
consequences and does not study potential interactions among the three components.
Third, much of the prior research ignores the iterative nature of management
earnings forecasts—that is, forecast consequences of the current period influence
antecedents and chosen characteristics in subsequent periods. Implications for
researchers, educa-tors, managers, investors, and regulators are provided.
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