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 شرکت سود بینیپیش مورد در اطلاعاتی ارائه بازار، با هاشرکت مدیران تعامل ابزارهای از یکی  هدف:

 گفت توان می کلی طور به دهند. قرار تأثیر تحت را بازار رفتار توانندمی هاشرکت وسیله بدین که است

 گیریتصمیم یک در ریسک کاهش بینی پیش از هدف و است آینده پیشامدهای تخمین بینی، پیش که

 تهران، بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت بین در استفاده مورد پژوهش روش روش: است.

 زمانی دوره طی شرکت 147 از متشکل ای نمونه و است، رویدادی پس طرح با تجربی شبه روش

 نتایج ها: یافته شد. بررسی تابلویی های داده روش به متغیره چند رگرسیون از استفاده با 1391-1397

 معناداری رابطه مدیریت توسط سود بینی پیش دقت و سهام بازده بین که دهد می نشان پژوهش از حاصل

 دارد. وجود معناداری رابطه مدیریت سود بینی پیش دقت و اطلاعاتی تقارن عدم بین ولی ندارد، وجود

 توسط سود بینی پیش دقت و سهام بازده بین رابطه اطلاعاتی تقارن عدم دهد می نشان نتایج همچنین،

 کاهش یا افزایش باعث سهام بازده که کرد بیان توان می  گیری: نتیجه کند. نمی تعدیل را مدیریت

 به منجر اطلاعاتی تقارن عدم افزایش اما گردد؛ نمی بالا اطمینان سطح در مدیریت سود بینی پیش دقت

 کاهش مدیریت توسط سهم هر سود بینی پیش دقت نتیجه در و شده مدیریت بینی پیش خطای افزایش

 اطمینان سطح در که گفت توان نمی که کرد گیری نتیجه نتایج به توجه با توان می همچنین یابد. می

 کند.می تعدیل را مدیریت سود بینیپیش دقت و سهام بازده بین رابطه اطلاعاتی تقارن عدم بالا
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 مقدمه

 مالی اطلاعات کنندگاناستفاده گیریتصمیم برای مناسب اطلاعات ارائه مالی گزارشگری اصلی هدف

 دهند. می ارائه ها شرکت که است اطلاعاتی سرمایه، بازار متخصصان های دغدغه مهمترین از .]18[است

 اطلاعات به خود، هایتحلیل انجام و گیریتصمیم برای همواره کنندگاناستفاده اقتصادی، امور در واقع در

 در اخلال موجب مربوط؛ و مناسب اطلاعات نبود طبیعتا و هستند نیازمند اتکایی خور در و دقیق

 بینیپیش سود ،مالی هایصورت از خارج شده افشا اطلاعات این از یکی .]19[ شودمی آنان گیریتصمیم

 در .]16[ است آتی انداز چشم درباره مدیریت بینیپیش کننده منعکس که است مدیریت توسط شده

 شواهدی پیشین، تحقیقات .]33[ است اطلاعات از ایمجموعه مدیریت؛ شده، بینیپیش سود پردازش

 دهندمی ارائه بازار به بیشتر راهنمایی و اطلاعات ارائه برای را سود هایبینیپیش مدیران که دهدمی ارائه

 سهام بازده کرد اشاره باید دیگر، سوی از  .]36[ دهدمی نشان واکنش هاآن به توجهی قابل طور به بازار و

 و تجزیه در گذرانسرمایه و است اطلاعاتی محتوای سرمایه بازار در مهم مباحث از یکی عنوان به نیز

 در اساسی معیارهای از یکی عنوان به بنابراین کنند؛می استفاده آن از خود هایبینیپیش و مالی تحلیل

  .]15[ شود می گرفته نظر در بهادار اوراق بورس در گیری تصمیم

 و اطلاعاتی تقارن عدم و سهام بازده بین موجود ارتباطات تحلیل و تجزیه به دقیق طوربه پژوهش این در

 دستخوش را ارتباطات این تواندمی آنچه به نگاه با و است شده پرداخته مدیریت سود بینیپیش دقت

 استفاده و اطلاعات کنندگان )عرضه دوطرف بین آنچه یعنی عامل، این تحلیل به موشکافانه کند، تغییر

 در است. پرداخته شود، می شناخته اطلاعاتی تقارن عدم عنوان به و انداخته فاصله اطلاعات(، کنندگان

 بررسی مدیریت توسط سود بینی پیش بر را هاآن از یک هر تأثیر داریم قصد متغیرها این آزمون با واقع

 واردکردن با درنهایت کند. تغییر دستخوش را سود بینیپیش دقت تواندمی یک کدام کنیم مشخص و کرده

 سهام بازده بین رابطه بر را متغیر این تأثیرگذاری میزان کننده،تعدیل متغیر عنوانبه اطلاعاتی تقارن عدم

 تحلیل دنبالبه حاضر پژوهش در گفت توانمی خلاصه طوربه کنیم.می بررسی مدیریت سود بینیپیش و

 هستیم. مدیریت بینیپیش دقت بر اطلاعات بازخورد اثر بررسی و

 پژوهش پیشینه

 نظری پیشینه

 اینکه برای و است گیری تصمیم در مربوط و مفید مالی اطلاعات ارائه مالی، گزارشگری اولیه هدف

 .]25[ باشد منطبق مالی گزارش کیفی های ویژگی با بایستی باشد، مفید کاربران برای مالی اطلاعات

 می روی تصمیم هر دنبال به که دارد بستگی رویدادهایی نتایج به تصمیم، هر نهایی اثربخشی و کارایی

 انجام صحیح مبنای با هایی بینی پیش اساس بر که بود خواهد اثربخش و کارا تصمیمی ترتیب بدین دهد.

 سرمایه بازار در را خود مازاد منابع تا هستند هایی فرصت دنبال به گذاران سرمایه واقع، در .]23[ گیرد

 مالی های صورت گیری، تصمیم این برای ها آن استفاده مورد منابع از یکی و کنند گذاری سرمایه کارا

 ارزش سرمایه، دفتری ارزش و جاری سودهای با مقایسه در مدیران توسط شده بینیپیش سودهای است.
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 بر تأثیرگذاری و هاشرکت ارزیابی در مدیریت توسط شده بینیپیش سودهای همچنین دارد. بیشتری

 می مدیریت توسط شده بینی پیش سود .]24[ شود می محسوب اهمیتی با معیار هاشرکت سهام قیمت

 مدیریت انتظارات بیانگر ها بینی پیش این باشد. کنندگان استفاده تصمیمات برای مناسبی مبنای تواند

 و دقیق سود بینی پیش اگر بنابراین، .]5[ بپیوندد وقوع به است ممکن که است آتی رویدادهای مورد در

 از .]23[ شد خواهد مالی های صورت از کنندگان استفاده گیری تصمیم بهبود به منجر باشد، موقع به

 است آتی اندازچشم درباره مدیریت بینیپیش کننده منعکس مدیریت توسط شده بینیپیش سود طرفی،

 بردارنده در بینی،پیش در هاآن متفاوت رویکردهای با مدیران ناقص برآوردهای دلیل به است ممکن که

 واقعی مقدار با که انحرافی میزان به شده بینیپیش سود اهمیت عبارتی، به .]31[ باشد بینیپیش خطای

 خواهد برخوردار بیشتری دقت از بینیپیش باشد، کمتر انحراف این میزان هرچه است. وابسته دارد، آن

 پیش سود با ارتباط در طلبانه فرصت رفتار و رسانی پیام متمایز رویکرد دو نظری، چارچوب در .]35[ بود

 اشخاص و خود میان اطلاعاتی تقارن عدم از مدیران طلبانه، فرصت رویکرد پایه بر دارد. وجود شده بینی

 می خود سمت به منابع جریان انتقال به اقدام طریق این از و برند می بهره خود نفع به سازمانی برون

 عنوان به و کنند می اطلاعاتی تقارن عدم کاهش به اقدام مدیران رسانی، پیام رویکرد طبق ولی کنند.

 می مخابره سازمانی برون افراد به را خود اطلاعات شرکت، آتی و فعلی وضعیت از  افراد ترین مطلع

 می محسوب مالی حسابداری تئوری مباحث در مهم موضوعات از یکی اطلاعاتی تقارن عدم .]20[کنند.

 مطالعات نتایج .]37[ باشدمی بازار سمت به هاشرکت از اطلاعات از قوی جریان یک نبود آن علت که شود

 ماحصل عنوان به اطلاعات، پردازش و آوریجمع در قاعدگیبی از ناشی امر، این وقوع که دهد می نشان

 وجود عادی حالت در .]27[ باشدمی گذارانسرمایه توسط شده گرفته کاربه متفاوت هایمهارت و هاروش

 سرمایه بین یکسان صورت به بهادار اوراق بازار در اطلاعات که شود می موجب اطلاعاتی تقارن عدم

 انداز چشم خصوص در گذاران سرمایه شود می باعث امر این که بطوری نگردد؛ توزیع مدیران و گذاران

 قیمت که آنجا از و باشند داشته اختیار در مدیران به نسبت کمتری اطلاعات شرکت واقعی ارزش و آتی

 در اطلاعات کفایت عدم گیرد، می شکل کارا بازارهای در دسترس در و موجود اطلاعات اساس بر سهام

  .]10[شودمی بازار در اوراق نادرست گذاریقیمت موجب و نموده جلوه هاقیمت گیریشکل

 آن کاهش معمول طور به است. سهام بازده نرخ بازار، در ها شرکت ارزیابی معیار مهمترین حاضر حال در

 بابت این از سهام بازده مطالعه مندی فایده شود. می محسوب شرکت نامناسب عملکرد برای خطری زنگ

 برای ابزاری عنوان به آن از توان می و شده محسوب ریسک از معیاری عنوان به آن تغییرات که است

 اطلاعاتی محتوای از سهام بازده واقع در .]7[ کرد استفاده سهام بازار پذیری آسیب میزان گیری اندازه

 در گذاران سرمایه به تواند می ریسک برآورد از قبل آن از منطقی ارزیابی یک و است برخوردار بالایی

  نماید. شایانی کمک جایگزین و متفاوت های گذاری سرمایه ارزیابی و مقایسه جهت

 تجربی پیشینه

 تمایلات با مدیریت توسط سود بینی پیش های بینی خوش که داد نشان خود مطالعات در ]30[ هوریتز

 پیش رابطه که داد نشان وی همچنین شود. می آن افزایش موجب و دارد مستقیمی رابطه گذاران سرمایه
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 قوی دارند، بیشتری قطعیت عدم که هایی شرکت در گذاران سرمایه تمایلات و مدیریت توسط سود بینی

 پژوهش نتایج پرداخت. مدیریت های بینی پیش بر اطلاعاتی بازخوردهای بررسی به ]40[ ژئو است. تر

 با و است، برقرار معناداری رابطه مدیریت توسط سود پیشبین دقت و سهام بازده بین که داد نشان وی

 تقارن عدم که کرد بیان وی یابد. می کاهش مدیریت های بینی پیش دقت اطلاعاتی تقارن عدم افزایش

 پاوان  شود. نمی مدیریت توسط سود های بینی پیش دقت و سهام بازده بین رابطه تعدیل باعث اطلاعاتی

 بازار نقدینگی و اطلاعاتی تقارن عدم مدیران، بینش بین رابطه" عنوان با پژوهشی در ]34[ همکاران و

 بالای نقدینگی و پایین اطلاعاتی تقارن عدم بهتر، داخلی حاکمیت که یافتند دست نتیجه این به "سهام

 قوی داخلی حاکمیت که هاییشرکت در که داد نشان پژوهش نتایج این بر علاوه دارد، دنبال به را سهام

 ایتجربه با مدیران یا و بوده شدن بازنشسته حال در هاآن اجرایی مدیران که هاییشرکت نقدینگی بر

 بر اطلاعاتی تقارن عدم تأثیر بررسی" عنوان تحت پژوهشی ،]38[ همکاران و یاسین است. موثر دارند،

 ست آن از حاکی هایافته دادند. قرار بررسی مورد عمان بورسی هایشرکت از استفاده با   را "سهام بازده

 عدم دیگر عبارتیبه ببرند. بیشتری سود توانندمی هستند محرمانه اطلاعات دارای که گذارانیسرمایه که

 تریکارانهمحافظه حسابداری هایسیاست که هنگامی اما دارد. مثبتی تأثیر سهام بازده بر اطلاعاتی تقارن

 سیربر به ایمطالعه در ،]32[ رانهمکا و فتاکر شود.می ترکمرنگ اثر این شودمی اعمال مدیریت توسط

 انمدیر خلیدا تمعاملا و شرکت تیآ دآوریسو از شدار انمدیر پیشبینی ،طلاعاتیا رنتقا معد بین بطۀرا

 ها آن بینی پیش با وش،فر قالب در شدار انمدیر  تمعاملا داد ننشا هشوپژ ینا نتایج ختند.داپر شدار

 هبهر دخو دسو به طلاعاتیا رنتقا معد دجوو از شدار انمدیر یعنی دارد؛ سمعکو بطۀرا تیآ دآوریسو از

 تمایل ،شرکت دسو از انمدیر پیشبینی تحقق از پس هددمی ننشا همچنین هشوپژ ییافتهها برند. می

 های واکنش و مدیران سود بینی پیش ،]26[ زیبرت و چوی بد.مییا یشافزا وشفر تمعاملا به انمدیر

 کوتاه و ماهه سه های بینی پیش که است داده نشان آنان های یافته اند. نموده بررسی را آتی سودهای

 پیش دهد. می افزایش را آینده سودهای و ها بازده میان ارتباط مدت بلند های بینی پیش به نسبت مدت

 می یاری آینده سودهای مورد در بهتر انتظارات دهی شکل به را گذاران سرمایه ماهه، سه های بینی

  رساند.

 گذاری سرمایه رفتار بر مدیریت سود بینی پیش در سوگیری تأثیر بررسی با ]12[ همکاران و رضازاده

 سرمایه رفتار بر مدیریت توسط سود بینی پیش در سوگیری  که دادند نشان اطلاعاتی تقارن عدم و شرکت

 مدیریتی های بینی پیش که هایی شرکت که داد نشان نتایج همچنین دارد. منفی تأثیر شرکت، گذاری

 سود بینی پیش از پس اطلاعاتی تقارن عدم بنابراین، دارند بالاتری اطلاعاتی تقارن دهند، می انجام

 یافته .دهند نمی انجام را بینی پیش که است هایی شرکت با همچنان شرکت، جانب از سهم هر برآوردی

 نشان سهام بازده بر مدیریت بینی خوش نقش  تجربی شواهد از  ]21[ همکاران و شیری موسوی های

 معناداری رابطه گونه هیچ سهام بازده با واقعی سود با سهم هر شده بینی پیش سود اختلاف بین که داد

 عملیاتی نقد جریان تغییرات سهام، بازده همزمان تأثیر پژوهشی در ]22[ همکاران و هاشمی  ندارد. وجود

 بازده برابر در سود داد نشان نتایج دادند. قرار بررسی مورد را سود زمانی تقارن عدم بر فروش تغییرات و
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 بازده تعاملی رابطه همچنین .دارد نامتقارن واکنشی فروش تغییرات و عملیاتی نقد جریان تغییرات سهام،

 شود؛ می متغیر دو هر برابر در سود زمانی تقارن عدم افزایش باعث عملیاتی نقد جریان تغییرات و سهام

 تغییرات برابر در سود زمانی تقارن عدم افزایش باعث فروش تغییرات و سهام بازده تعاملی رابطه طور همین

 نوسان تفاضلی اثر ،]2[ همکاران و اعتمادی. نیست صادق سهام بازده برابر در امر این اما شود می فروش

 پایداری با عناصر داد نشان پژوهش نتایج دادند. قرار بررسی مورد را سود بینیپیش قابلیت بر سود عناصر

 زیان و سود اصلی عناصر بین از شود. می سود بینی پیش قابلیت افزایش موجب کمتر، نوسان و بیشتر

 مزایا، و حقوق هزینۀ رفته، فروش کالای شدۀ تمام بهای فروش، است، شده استفاده پژوهش این در که

 سود بینیپیش قابلیت بهبود موجب مالی هایهزینه و فروش و اداری عمومی، هایهزینه سایر استهلاک،

 مورد را اطلاعاتی تقارن عدم بر مدیریت توسط سود بینی پیش تاثیر پژوهشی در ،]17[ محمدی شود.می

 اطلاعاتی تقارن عدم بر مدیریت توسط سود بینیپیش که داد نشان پژوهش هاییافته داد. قرار بررسی

 سودآوری بینی پیش و سود کیفیت بین رابطه خود پژوهش در ]4[ همکاران و باغومیان دارد. معنادار تاثیر

 موقع به و بینی پیش قابلیت تعهدی، اقلام کیفیت که داد نشان آنان های یافته دادند. قرار مطالعه مورد را

 سود مدیریت و سود پایداری بین ولی دارد. معناداری و مستقیم رابطه سودآوری بینی پیش با سود، بودن

 ارزشی ارتباط بین داد نشان نتایج همچنین است. برقرار معناداری و معکوس رابطه سودآوری بینی پیش با

 بررسی با ،]1[ همکاران و اسکندرلی ندارد. وجود معناداری رابطه گونه هیچ سودآوری بینی پیش با سود

 مدیران توسط سود بینی پیش به سهام بازار که دادند نشان مدیران توسط سود های بینی پیش آثار

 سود بینی پیش تعدیل به نسبت نخستینه سود بینی پیش به بازار واکنش این دهد. می نشان واکنش

  است. یافته افزایش سود بینی پیش اعلان از پس سهام مبادلات حجم و بوده بیشتر

 پژوهش های فرضیه

 سهام بازده بین رابطۀ بررسی دنبال به ما ،شده بیان مطالب به توجه با و پژوهش هدف به دستیابی جهت

 زیر شرح به پژوهش های فرضیه بنابراین هستیم. مدیریت سود بینی پیش دقت با اطلاعاتی تقارن عدم و

 گردد: می بیان

 دارد. وجود معناداری رابطه مدیریت سود بینیپیش دقت و سهام بازده بین اول: فرضیه

 دارد. وجود معناداری رابطه مدیریت سود بینیپیش دقت و اطلاعاتی تقارن عدم بین دوم: فرضیه

 کند.می تعدیل را مدیریت سود بینیپیش دقت و سهام بازده بین رابطه اطلاعاتی تقارن عدم سوم: فرضیه

 پژوهش شناسی روش

 روش و باشد، می همبستگی توصیفی نوع از و کاربردی تحقیقات نوع از هدف حسب بر حاضر پژوهش

 صورت اطلاعات از نیاز مورد های داده آوری جمع برای  است. رویدادی پس نوع از نیز پژوهش شناسی

 از همچنین و نوین آورد ره افزار نرم از منظور بدین است. شده استفاده همراه های یادداشت و مالی های

 جهت است. شده استفاده تهران( بهادار اوراق بورس شرکت به وابسته کدال )سایت اینترنتی کاوش طریق
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 از ها داده تحلیل برای و Excel 2013  افزار نرم از پژوهش نیاز مورد اطلاعات به ها داده تبدیل

Eviews7 شود. می استفاده  

 آماری جامعه عنوان به تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت کلیه از آماری، جامعه

 زیر های محدودیت اساس بر شرکت 147 (،1397-1391) ساله 7 دوره یک برای است. گردیده استفاده

  است: گردیده انتخاب نمونه عنوان به

 باشد. شده پذیرفته تهران بهادار اوراق بورس در 1390 سال از قبل ها شرکت .1

 باشد. اسفند 29 به منتهی هاآن مالی یدوره .2

 باشد. نداشته مالی سال تغییر یا فعالیت تغییر نظر مورد مالی هایسال طی .3

 باشد. داشته وجود ها شرکت معاملات در توقف ماه 3 از بیش نباید .4

 مالی، گریواسطه گذاری،سرمایه های)شرکت هابانک و اعتباری و مالی موسسات جزء ها شرکت .5

 نباشند. ها(لیزینگ و هلدینگ هایشرکت

 متغیرها عملیاتی تعریف و پژوهش مدل

 استفاده مورد کلی مدل است. شده استفاده ]40[ ژئو پیشنهادی مدل از پژوهش های فرضیه بررسی جهت

 است: زیر صورت به پژوهش در

 (1رابطه)

𝑀𝐹𝑎𝑐𝑐𝑢𝑟𝑎𝑐𝑦𝑖,𝑡  = 𝛼 + 𝛽1𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 × 𝐼𝑁𝐹𝑂𝑖,𝑡 +  𝛽2𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑖,𝑡 +
𝛽3𝐼𝑁𝐹𝑂𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑇𝑂𝐵𝐼𝑁’𝑆𝑄𝑖,𝑡

+  𝛽6𝐼𝑁𝑆𝑑𝑖,𝑡 + 𝛽7𝐷 − 𝑁𝐸𝐺𝑖,𝑡 +

𝜖𝑖,𝑡  
 :INFOi,t سهام؛ بازده :Returni,t  مدیریت؛ بینی پیش دقت :MFaccuracyi,t فوق، مدل در که

 مالکان درصد :INSdi,t توبین؛ کیو نسبت :TOBIN’S_Qi,t شرکت؛ اندازه :SIZEi,t محرمانه؛ اطلاعات

D نهادی؛ − NEGi,t: سهام؛ منفی بازده ϵi,t: باشند. می مدل، خطای 

 وابسته متغیر

 مهمترین است. اقتصادی های گیری تصمیم در کلیدی عنصر بینی پیش :مدیریت های بینی پیش دقت

 پیش بهادار( اوراق بورس )در کنندگان استفاده سایر و دهندگان اعتبار گذاران، سرمایه اطلاعاتی منبع

 دارد بستگی انحرافی میزان به بینی پیش این اهمیت . است ها شرکت توسط شده ارائه سود های بینی

 دقت است. برخوردار بیشتری دقت از بینی پیش باشد، کمتر انحراف این میزان هرچه دارد. واقعیت با که

 و ماه سه هر سود بینی پیش بین تفاوت از ،]28[ سنوپولواگ از پیروی به که مدیریت سود بینی پیش

 .]8[ آیدمی بدست ماهه سه شده بینی پیش سود بر تقسیم ماهه سه واقعی سود

 مستقل متغیر

 ای سرمایه بر معین، دوره یک گذاری سرمایه از شده حاصل عایدی)ضرر( مجموع نسبت از :سهام بازده

 با مطابق پژوهش، این در آمد. خواهد بدست است، شده مصرف دوره ابتدای در فایده کسب جهت که

 است: شده استفاده (2رابطه) از سهام واقعی بازده محاسبه برای ]11[ بیکی و دیدار پژوهش
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𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑖,𝑡= 
𝑃𝑖،𝑡(1+∝+ 𝛽)+ 𝐷𝑖،𝑡−𝑃𝑖,𝑡−1−𝐶∝ 

𝑃𝑖,𝑡−1+𝐶 ∝
                                                      (2رابطه)

                                         
 i سهام قیمت :i,tP-1 ؛t دوره پایان در i سهام قیمت :i,tP ؛t دوره در i سهم واقعی بازده :itR آن، در که

 و مطالبات محل از سرمایه افزایش درصد :α ؛t سال در پرداختی نقدی سود :i,tD ؛t-1 دوره پایان در

 سوی از شده پرداخت اسمی مبلغ :C اندوخته؛ محل از سرمایه افزایش درصد :β سهامداران؛ نقدی آورده

 نقدی. آورده محل از سرمایه افزایش بابت گذار سرمایه

 معیار طریق از  که بوده محرمانه اطلاعات بیانگر ]40[ ژئو از تبعیت به متغیر این محرمانه: اطلاعات

 قرار بررسی مورد نیز کننده تعدیل متغیر عنوان به متغیر )این است محاسبه قابل اطلاعاتی تقارن عدم

 امر این وجود که است، اطلاعاتی تقارن عدم وجود گیری تصمیم در عوامل مهمترین از یکی گیرد(.می

 تقارن عدم .]6[باشد. داشته بر در گیران تصمیم برای واحد موضوع به نسبت را متفاوتی نتایج تواند می

 شود: می محاسبه زیر رابطه طریق از اطلاعاتی

 (4رابطه)

𝐼𝑁𝐹𝑂 =
(𝐴𝑃 − 𝐵𝑃)

(𝐴𝑃 + 𝐵𝑃)
2

× 100 

 𝐴𝑃 : شرکت سهام فروش پیشنهادی قیمتi   ماهه؛ سه دوره پایان در 𝐵𝑃: خرید پیشنهادی قیمت 

 ماهه. سه دوره درپایان  iشرکت سهام

 کنترل متغیر

 گرفته ارقر دهستفاا ردمو ها تشرک دن(بو کوچک یا رگ)بز اندازه تشخیص ایبر متغیر این :شرکت اندازه

 زاربا ارزش وش،فر انمیز ها، دارایی ارزش مانند هایی شاخص از انتو می آن یگیر ازهندا ایبر ست.ا

 سال در i شرکت فروش کل طبیعی لگاریتم طریق از پژوهش این در که د.کر دهستفاا مسها ادتعد و مسها

t شرکت تمام توسط فصلی مالی های صورت ارائه عدم دلیل به که است ذکر به لازم .]9[ شودمی محاسبه 

 و ای ترازنامه اقلام با ارتباط در سال پایان اطلاعات از گیری، اندازه رویه در یکنواختی رعایت برای ها،

 فصل پایان اطلاعات از سهام بازده یا روز ارزش مانند اقلامی با ارتباط در و گردید استفاده زیانی و سود

 است. شده استفاده

 بر شرکت بازار ارزش نسبت طریق از که باشد می شرکت ارزش بیانگر نسبت این :توبین کیو نسبت

 آوردن دست به که آنجایی از است. محاسبه قابل شرکت های دارایی جایگزینی ارزش یا دفتری ارزش

 مشکل بورس های گزارش و مالی های صورت اطلاعات به توجه با  شرکت های دارایی جایگزینی ارزش

 شود. می استفاده کسر مخرج در شرکت هایدارایی دفتری ارزش از نتیجه در است، ممکن غیر اغلب و

 بر ها بدهی دفتری ارزش بعلاوه عادی سهام بازار ارزش نسبت طریق از کیوتوبین نسبت که ترتیب بدین

 .]13[ باشد می محاسبه قابل (5) رابطه طبق هادارایی دفتری ارزش

Tobin’s-Q  = 
𝑀𝑉𝑆+𝐵𝑉𝐷

𝐵𝑉𝐴
                                                                               (5رابطه) 
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𝑀𝑉𝑆: عادی؛ سهام بازار ارزش 𝐵𝑉𝐷: ها؛ بدهی دفتری ارزش 𝐵𝑉𝐴: ها. دارایی دفتری ارزش 

 سهام مجموعه از ]14[ همکاران و کردستانی از پیروی به نهادی، مالکیت میزان نهادی: مالکان درصد

 کل بر بازنشستگی های صندوق و گذاری سرمایه های شرکت ها، هلدینگ ها، بیمه و ها بانک اختیار در

 است. آمده بدست شرکت منتشره سهام

 پایان در i شرکت سهام بازده اگر ]40[ ژئو از پیروی به که است مجازی متغیر یک سهام: منفی بازده

 شود. می گرفته نظر در صفر، صورت این غیر در و یک عدد باشد منفی t دوره

 پژوهش های یافته

 توصیفی آمار

  .گیرد می قرار بررسی و بحث مورد ، پراکندگی هایشاخص و توصیفی آمار هایشاخص ابتدا بخش این در
 (. آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1جدول)

 ضریب تعیین انحراف معیار مینیمم ماکزیمم میانه میانگین نام متغیر

 30/1 30/0 -96/0 1 23/0 23/0 بینی مدیریتپیشدقت 

 53/8 11/1 -66/0 59/1 07/0 13/0 بازده سهام

 1 02/0 001/0 05/0 02/0 02/0 عدم تقارن اطلاعاتی

 10/0 45/1 90/8 94/18 39/13 46/13 اندازه شرکت

 46/0 73/0 49/0 47/10 38/1 58/1 کیو توبین

 97/0 34/0 00/0 995/0 22/0 35/0 درصد مالکیت نهادی

 50/2 35/0 00/0 1 0 14/0 بازده منفی

 میزان یا یکدیگر از هاداده پراکندگی میزان تعیین برای معیاری کلی طور به پراکندگی هایشاخص

 برای مطلوب شرط که پراکندگی هایشاخص ترینمهم ازجمله است. میانگین به نسبت هاآن پراکندگی

 مشخص نیز (1) جدول در که طورهمان است. معیار انحراف است، رگرسیونی مدل به متغیر واردکردن

 بیشترین بررسی مورد آماری جامعه در باشند.می شرط این حائز و نبوده صفر متغیرها معیار انحراف است،

 و شرکت اندازه متغیرهای به مربوط ترتیب به که است 02/0 و 45/1 با برابر پارامتر این مقدار کمترین و

 نشان را متغیر فراوانی منحنی تقارن عدم میزان چولگی پارامتر همچنین، است. اطلاعاتی تقارن عدم

 به چولگی باشد، مثبت ضریب چنانچه و است متقارن کاملاً جامعه باشد، صفر چولگی ضریب اگر دهد.می

  داشت. خواهد وجود چپ به چولگی باشد، منفی اگر و راست
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 استنباطی آمار

 پژوهش متغیرهای مانایی آزمون

 که صورتی در .گیرد قرار بررسی مورد الگو در استفاده مورد متغیرهای مانایی باید الگو برآورد از قبل

 جلوگیری کاذب رگرسیون وقوع از تا کرد مانا را آن متوالی های گیری تفاضل با باید نباشد، مانا متغیری

 به توجه با است. شده استفاده چو و لین لوین، آزمون از پژوهش های متغیر مانایی بررسی منظور به شود.

 در است، (%5) یخطا سطح از کمتر متغیرها تمامی در معناداری سطح میزان چون (،2) جدول در نتایج

  هستند. مانا درصد 95 سطح در استفاده مورد متغیرهای همه نتیجه

 (. آزمون مانایی متغیرهای پژوهش2جدول)

 نماد متغیر
 آزمون لوین، لین و چو

 نتیجه
 سطح معناداری آماره آزمون

 متغیر مانا است. 0000/0 -787/33 بینی مدیریتدقت پیش
 متغیر مانا است. 0000/0 -644/60 بازده سهام

 متغیر مانا است. 0000/0 -743/24 عدم تقارن اطلاعاتی
 متغیر مانا است. 0000/0 -234/9 اندازه شرکت

 متغیر مانا است. 0000/0 -077/11 کیو توبین
 متغیر مانا است. 0000/0 -868/770 درصد مالکیت نهادی

 متغیر مانا است. 0000/0 -942/8 بازده منفی

  مدل تخمین روش تشخیص آزمون

 آزمون کلیه انجام اولیه شرط رگرسیونی(، های مدل در وابسته متغیر خصوص )به متغیرها بودن نرمال

 تعداد با های داده در ضرایب مرکزی، حد قضیۀ اساس بر اینکه ذکر شایان نکتۀ باشد. می پارامتریک های

 آنجا از نیز پژوهش این در .]29[ نباشد نرمال اجزا توزیع هرچند شوند، می محسوب نرمال بالا مشاهدات

 داشت. نخواهد وجود بابت این از مشکلی است، شده تشکیل شرکت-سال 1029 از ها داده تعداد که

 تعیین منظور به اینجا در گیرند. قرار برازش مورد رگرسیون های مدل باید ابتدا ،ها فرضیه آزمون برای

 شود. می استفاده هاسمن و چاو آزمون از تصادفی( یا ثابت اثرات با تابلویی یا تلفیقی ) مناسب مدل
 (. نتایج آزمون چاو و هاسمن3جدول)

 آزمون هاسمن آزمون چاو 

 Fآماره  
سطح 

 معناداری
-Chi آماره نتیجه

Sq 
سطح 

 معناداری
 نتیجه

 000/0 213/2 مدل
مدل، پانل 

 است
669/23 002/0 

رگرسیون، مبتنی بر 
 اثرات ثابت است

 کمتر هامدل تمامی برای هاسمن آزمون و چاو آزمون در معناداری سطح (3جدول) در اینکه به توجه با

 برازش جهت ثابت اثرات روش از همچنین و دیتا-پانل روش از بنابراین  باشد، می (%5) خطای سطح از

  شود. می استفاده ها فرضیه تمامی آزمون رگرسیونی مدل
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 پژوهش مدل واریانس ناهمسانی آزمون

 فروض ها،فرضیه آزمون و هاآن پردازش از قبل است نیاز پژوهش مدل هایداده وتحلیلتجزیه برای

 وایت آزمون از پژوهش، این در واریانس ناهمسانی فرض بررسی برای شود. آزمون مدل کلاسیک

 است. شدهارائه (4) جدول در آن نتایج که شدهاستفاده
 (. نتایج آزمون ناهمسانی واریانس4جدول)

0H روش تخمین نتیجه سطح معنا داری آماره آزمون فرضیه 

 GLS شودرد می 0H 000/0 -609/7 همسانی واریانس

 خطای سطح از کمتر مدل برای وایت آزمون در شدهمحاسبه احتمال آماره که دهدمی نشان آزمون نتایج

 این که است توضیح به لازم باشد. می اخلال جملات در واریانس ناهمسانی وجود بیانگر و باشدمی 05/0

 نهایی برازش در واریانس ناهمسانی رفع برای چراکه است. گردیده رفع مدل نهایی تخمین در مشکل

  است. شده استفاده (GLS) یافته تعمیم مربعات حداقل روش از مدل،

  خطی هم آزمون

 هم وجود عدم فرض پیش است، شده بررسی پژوهش مدل برای که رگرسیونی های فرض پیش از یکی

 ارزیابی معمولی مربعات کمترین رگرسیون تحلیل در را چندگانه همخطی شدت تورم، عامل است. خطی

 ضرایب به مربوط تغییرات از مقدار چه داردمی بیان که گرددمی معرفی شاخص یک واقع در کند.می

  است. یافته افزایش همخطی بابت شده برآورد
 (. نتایج آزمون هم خطی5جدول)

 (VIF/1تولرانس) (VIFعامل تورم واریانس) نام متغیر

RETURN 682/2 372/0 

INFO 565/1 638/0 

RETURN*INFO 047/3 328/0 

SIZE 046/1 956/0 

TOBINS-Q 131/1 884/0 

INSD 027/1 973/0 

NEG-D 026/1 974/0 

 کلیه برای اف ای وی آماره مقدار که شود می مشخص (5) جدول در آمده دست به نتایج به توجه با

 خطی هم مشکل پژوهش مدل در که است آن بیانگر این که باشد، می 5 از کمتر پژوهش متغیرهای

 ندارد. وجود
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 پژوهش هایفرضیه آزمون نتایج

 برازش الگوی صحت از اطمینان و هاداده کارگیریبه تعیین منظور به لازم، آماری هایآزمون انجام از پس

 گردد.می ارائه (6) جدول در پژوهش مدل تخمین از حاصل نهایی نتایج شده،

 سطح به توجه با است. شده استفاده فیشر F آماره از متغیره چند الگوی کلی اعتبار بررسی برای

 میزان است. معنادار درصد 95 اطمینان سطح در الگو این که گرفت نتیجه توان می آن (000/0معناداری)

 60 تقریباً که دهد می نشان ضریب این است. شده محاسبه (6077/0الگو) این شده تعدیل تعیین ضریب

 الگوی در استفاده مورد متغیرهای در تغییرات با مدیریت توسط سود بینی پیش دقت در تغییرات از درصد

 مؤید که ،26/2 با است برابر پژوهش مدل واتسون -دوربین آماره مقدار شود. می داده توضیح پژوهش،

 قرار 5/2 و 5/1 فاصله در مقدار این زیرا ندارد. وجود خودهمبستگی اخلال اجزاء بین است مطلب این

 دارد.
 (. نتایج تخمین فرضیه های پژوهش6جدول)

 احتمال tآماره  ضریب بتا نماد نام متغیر

 C 2288/0 0221/5 0000/0 عرض از مبدا

 RETURN 0033/0- 6783/0 4977/0 بازده سهام

 INFO 4502/0 2662/3 0011/0 عدم تقارن اطلاعاتی

اثر تعاملی عدم تقارن اطلاعاتی 

 و بازده سهام
RETURN * 

INFO 

0133/0- 2302/0- 8180/0 

 SIZE 0005/0- 1116/0- 9111/0 اندازه شرکت

 TOBIN’S_Q 0188/0 7623/1 0783/0 کیو توبین

 INSD 0591/0 3846/1 1665/0 مالکیت نهادی

 NEG-D 1594/0- 9903/6- 0000/0 بازده منفی

 Fمعناداری آماره Fآماره ضریب تعیین ضریب تعیین تعدیل شده

6077/0 6662/0 3905/11 0000/0 

 2668/2 واتسون-آماره دوربین

 برابر سهام بازده متغیر برای شده محاسبه احتمال مقدار شود،می مشاهده (6) جدول در که طور همان

 به درصد 95 اطمینان سطح در وابسته متغیر با متغیر این رابطه دهد می نشان که باشدمی 4977/0

 نشان که است -0033/0 با برابر شده ذکر متغیر شده براورد ضریب همچنین باشد، نمی معنادار صورت

 به منجر سهام بازده در افزایش که ای گونه به است؛ بوده معکوس صورت به بررسی مورد رابطه دهد می

 سهم هر سود برای مدیریت های بینی پیش دقت نتیجه در و شده مدیریت سود بینی پیش خطای کاهش
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 برای شده محاسبه احتمال مقدار شود. می رد پژوهش اول فرضیه نتایج، این براساس یابد. می افزایش

 وابسته متغیر با متغیر این رابطه دهد می نشان که باشد،می 0011/0 برابر نیز اطلاعاتی تقارن عدم متغیر

 شده ذکر متغیر شده براورد ضریب همچنین باشد. می معنادار صورت به درصد 95 اطمینان سطح در

 افزایش که ای گونه به بوده مستقیم صورت به بررسی مورد رابطه دهد می نشان که است 4502/0 با برابر

 سود بینی پیش دقت نتیجه در و شد مدیریت بینی پیش خطای افزایش به منجر اطلاعاتی تقارن عدم

 متغیر شده برآورد ضریب علامت و احتمال به توجه با بنابراین، یابد. می کاهش مدیریت توسط سهم هر

 کرد. تأیید را مدیریت سود بینیپیش دقت و اطلاعاتی تقارن عدم بین رابطه توان می اطلاعاتی تقارن عدم

 که کند می بیان نیز سوم فرضیه به مربوط نتایج شود. می تأیید پژوهش دوم فرضیه نتایج، این براساس

 8180/0 برابر سهام بازده و اطلاعاتی تقارن عدم تعاملی اثر متغیر برای شده محاسبه احتمال مقدار

 باشد. نمی معنادار صورت به درصد 95 اطمینان سطح در متغیر دو این رابطه دهد می نشان که باشد،می

 تقارن عدم کاهش دهد می نشان که است -0133/0 با برابر شده ذکر متغیر شده براورد ضریب همچنین

 عبارتی، به و گردد می مدیریت سود بینیپیش دقت و سهام بازده بین رابطه تقویت به منجر اطلاعاتی

 افزایش را مدیریت توسط سهم هر سود بینی پیش دقت بر سهام بازده تأثیر اطلاعاتی تقارن عدم کاهش

 بازده و اطلاعاتی تقارن عدم تعاملی اثر متغیر شده برآورد ضریب علامت و احتمال به توجه با اما دهد. می

 را مدیریت سود بینیپیش دقت و سهام بازده بین رابطه اطلاعاتی تقارن عدم که گفت توان نمی سهام

 متغیرهای به مربوط تحلیل و تجزیه نتایج شود. می رد پژوهش سوم فرضیه اساس، براین کند.می تعدیل

 دقت با نهادی گذاران سرمایه درصد و توبین – کیو شرکت، اندازه بین که دارد آن از حکایت نیز کنترلی

 ندارد. وجود معناداری رابطه گونه هیچ سود از مدیریت های بینی پیش

 گیری نتیجه و بحث

 دقت و سهام بازده بین که گفت توان نمی و شده رد پژوهش اول فرضیه آمده، دست به نتایج مبنای بر

 باعث سهام بازده که است آن از حاکی نتایج این دارد، وجود داری معنی رابطه مدیریت سود بینی پیش

 نتایج به توجه با اما گردد، نمی بالا اطمینان سطح در مدیریت سود بینی پیش دقت کاهش یا افزایش

 سهام بازده در افزایش که ای گونه به بوده معکوس صورت به بررسی مورد رابطه شد مشخص پژوهش،

 سود برای مدیریت های بینی پیش دقت نتیجه در و شده مدیریت سود بینی پیش خطای کاهش به منجر

 و سهام بازده بین مثبتی رابطه که است آن از حاکی پژوهش نتایج نتیجه در یابد، می افزایش سهم هر

 می تأیید کمتر اطمینان سطح در رابطه این که ای گونه به دارد. وجود مدیریت های بینی پیش دقت

 گذاران، سرمایه برای ریسک کاهش و آن تداوم جهت در مدیریت سهام، بازده افزایش با عبارتی، به و گردد.

 سهم هر سود تفاوت لذا و نموده برآورد موجود های واقعیت اساس بر را سهم هر سود بینی پیش اطلاعات

 پیش دقت افزایش به منجر سهام بازده افزایش بنابراین یابد. می کاهش واقعی سود با شده بینی پیش

 ژئو نتایج با مغایر یافته این شود. می رد فرضیه این پایین اطمینان سطح در ولی شده، مدیریت های بینی

 اطلاعاتی تقارن عدم بین رابطه بررسی به پژوهش، دوم فرضیه آزمون باشد. می ]26[زیبرت و چوی و ]40[

 تأیید پژوهش دوم فرضیه  آمده، بدست نتایج مبنای بر است. پرداخته مدیریت سود بینی پیش دقت و
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 معنادار صورت مدیریت سود بینی پیش دقت و اطلاعاتی تقارن عدم بین رابطه که گفت توان می و شده

 افزایش که ای گونه به بوده مستقیم صورت به بررسی مورد رابطه دهد می نشان نتایج همچنین باشد. می

 سود بینی پیش دقت نتیجه در و شده مدیریت بینی پیش خطای افزایش به منجر اطلاعاتی تقارن عدم

 وجود اطلاعاتی، تقارن عدم وجود عوامل از یکی دیگر، عبارت به یابد. می کاهش مدیریت توسط سهم هر

 نتایج با فرضیه این از حاصل نتایج باشد. می مدیریت توسط سهم هر سود های بینی پیش در بالا خطای

 هدف پژوهش، سوم فرضیه آزمون جهت در دارد. مطابقت ]32[ رانهمکا و فتاکر ،]40[ ژئو پژوهش

 بینیپیش دقت و سهام بازده بین رابطه اطلاعاتی، تقارن عدم آیا که بود مسئله این به پاسخگویی پژوهش

 نمی و شده رد پژوهش سوم فرضیه  آمده، بدست نتایج مبنای بر خیر؟ یا کند می تعدیل را مدیریت سود

 می تعدیل را مدیریت سود بینی پیش دقت و سهام بازده بین رابطه اطلاعاتی تقارن عدم که گفت توان

 کاهش که ای گونه به بوده مستقیم صورت به بررسی مورد رابطه دهد می نشان  نتایج همچنین کند.

 به گردد. می مدیریت سود بینیپیش دقت و سهام بازده بین رابطه تقویت به منجر اطلاعاتی تقارن عدم

 را مدیریت توسط سهم هر سود بینی پیش دقت بر سهام بازده تأثیر اطلاعاتی تقارن عدم کاهش عبارتی،

 اطلاعاتی تقارن عدم تعاملی اثر متغیر شده برآورد ضریب علامت و احتمال به توجه با اما دهد. می افزایش

 مدیریت سود بینیپیش دقت و سهام بازده بین رابطه اطلاعاتی تقارن عدم که گفت توان نمی سهام بازده و

 ]32[ رانهمکا و فتاکر نتایج با و مطابقت، ]40[ ژئو پژوهش نتایج با یافته، این که کند.می تعدیل را

 دارد. مغایرت

 و شرکت هایویژگی بررسی در شودمی پیشنهاد گرانتحلیل و سهامداران به پژوهش نتایج به توجه با

 با عامل این چراکه شده، قائل کمتری اهمیت سهام بازده به مدیریت بینی پیش دقت بر مؤثر عوامل

 بازده بالا اطمینان سطح در داد نشان نیز پژوهش نتایج شود؛می ارائه مختلفی گرایانه جانب هایدیدگاه

 اطلاعات از آگاهی دنبال به که سهامدارانی به همچنین، باشد. نمی موثر مدیریت بینی پیش دقت بر سهام

 صورتیکه در کنند، محاسبه را مدیریت های بینی پیش معیار انحراف که شودمی پیشنهاد هستند ها شرکت

 ها آن موجود اطلاعات بر توان می باشد دیگر های شرکت از کمتر مدیریت سود بینی پیش معیار انحراف

 آن از آتی های گیری تصمیم در و کنند اتکا کمتر، اطلاعاتی تقارن عدم با های داده اطلاعات عنوان به

 عامل عنوان به اطلاعاتی تقارن عدم متغیر از که شود می پیشنهاد سهامداران به انتها، در و کنند. استفاده

 شناخت تست دنبال به و ننموده استفاده مدیریت سود بینی پیش دقت و سهام بازده بین رابطه بر موثر

 باشند. رابطه این در عوامل سایر تأثیر از

 

 منابع فهرست

(. بررسی آثار پیش بینی های سود 1393اسکندرلی، طاهر، دستگیر، محسن و قائمی، محمد حسین. ) .1

-117، صص 10، شماره 3، دوره مجله دانش حسابداری و حسابرسی مدیریتتوسط مدیران. 

134. 
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(. اثر تفاضلی نوسان عناصر سود 1397اعتمادی، حسین، آذر، عادل، سپاسی، سحر و بابائی، ساسان. ) .2

، 21، پیاپی 2، سال ششم، شماره مجله مدیریت دارایی و تأمین مالیبینی سود. قابلیت پیش بر

 .159-182صص 

(. تأثیر ساختار سرمایه و پاداش 1394انواری رستمی، علی اصغر، تجویدی، الناز و جهانگرد، میثم. ) .3

پنجم، شماره ، سال مجله پژوهش های تجربی حسابداریهیئت مدیره بر کارایی سرمایه گذاری. 

 .129-109، صص 18

(. 1395باغومیان، رافیک، رهبری مقدم، امیر رضا، اسماعیلی، جواد و محمدزاده مقدم، محمد باقر. ) .4

مجله پژوهش های کاربردی در گزارشگری بررسی رابطه بین کیفیت سود و پیش بینی سودآوری. 

 .142-119، صص 9، سال پنجم، شماره مالی

(. دقت پیش بینی رفتار هزینه ها در پیش بینی سود شرکت های 1396زهرا. )بولو، قاسم و فرجام،  .5

، 14، سال مجله مطالعات تجربی حسابداری مالیپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. 

 .92-71، صص 55شماره 

(. بررسی ارتباط بین عدم تقارن اطلاعاتی، 1392جلیلی، صابر، بادآور نهندی، یونس و کریمی، بهروز. ) .6

مجله مطالعات معاملات و نقد شوندگی سهام شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. 

 .99-84، صص 8سال دوم، شماره انجمن حسابداری ایران، ، حسابداری و حسابرسی

(. مدیریت سرمایه گذاری. 1389(. ترجمه: تهرانی، رضا و نوربخش، عسگر. )2005پی جونز. ) چارز، .7

 .انتشارات نگاه دانش

(. ارتباط دقت پیش بینی سود مدیریت و چرخش 1394حاجیها، زهره و چناری بوکت، حسن. ) .8

 .169-147، صص 20، سال ششم، شماره مجله دانش حسابداریمدیران ارشد. 

(. بررسی تاثیر 1392حسینی، سید علی، سیدی، سید جلال، اسماعیل زاده، حجت و روستایی، امیر. ) .9

مجله عملکرد و مالکیت نهادی بر سرمایه فکری شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. 

 .69-52، دوره دوم، صص22شماره انجمن حسابداری ایران، ، تحقیقات حسابداری و حسابرسی

(. بررسی تأثیر عدم تقارن اطلاعاتی و 1392پور، محمد، دلدار، مصطفی وچوپانی، محسن. )خدامی .10
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Guideline: One of the tools for corporate executives to interact with the market is to 

provide information about predicting the company's profits that can influence the 

market behavior. In general, it can be said that forecasting is the estimation of future 

events and the purpose of predicting risk reduction in decision making.  

Objective: The research method used among listed companies in Tehran Stock 

Exchange is a quasi-experimental with post-event design, and a sample of 147 

companies over the period 2012-2018 using multivariate regression using panel data 

method. 

Methods: The results show that there is no significant relationship between stock 

return and earnings prediction accuracy by management, but there is a significant 

relationship between information asymmetry and earnings management accuracy. 

Also, the results show that information asymmetry does not moderate the relationship 

between stock returns and earnings management accuracy. 

Results: It can be stated that stock returns do not increase or decrease the accuracy of 

management profit forecasting at high confidence levels, but increasing information 

asymmetry results in increased management forecast error and consequently 

management earnings forecast accuracy is reduced. . It can also be concluded from 

the results that it cannot be said that high level of information asymmetry moderates 

the relationship between stock returns and management profit prediction accuracy.    
  

Keywords: Management Forecast Accuracy, Information Feedback, Stock Returns, 

Information Asymmetry. 
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